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Né tremujorin e treté té vitit 2024, né kushtet e ngadalésimit té konsiderueshém té
dinamikés sé inflacionit té brendshém, té tregut té favorshém valutor, por me rreziqe ende
té pranishme, Banka Popullore filloi me normalizimin e kujdesshém té politikés monetare.
Né shtator, norma bazé e interesit u ul me 0.25 p.p., deri né nivelin 6.05%, dhe vazhdimésia e lévizjeve
té favorshme hapi hapésiré pér ulje té métejshme me 0.25 p.p. Gjaté késaj periudhe, normat e interesit
pér depozitat e disponueshme njéditore dhe shtaté ditore kané mbetur té pandryshuara né nivel
pérkatésisht 4.20% dhe 4.25%. Pér sa i pérket politikés makroprudenciale, né fund té shtatorit u mor
vendimi pér ta zgjatur aplikimin e normés sé shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit prej 1.75%
edhe né tremujorin e katért té vitit 2025. Ky pozicionim i politikave éshté né drejtim té mbéshtetjes sé
stabilitetit té pérgjithshém makrofinanciar té€ ekonomisé. Ndryshimet né politikén e brendshme monetare
u ndikuan edhe nga pozicionimi i Bankés Qendrore Evropiane, e cila vazhdoi t'i ulé normat e interesit
edhe gjaté tremujorit té treté, gjaté vlerésimit pér aktivitet ekonomik real mé té dobét né Eurozoné se
sa pritej dhe ngadalésimit té inflacionit té pérgjithshém né pérputhje me pritshmérité dhe nén presione
mé té moderuara nga kostot e punés dhe marzhat e fitimit. Pozicionimi i politikés monetare té BQE-sé
mbetet né zonén kufizuese.

Rreziqget kryesore pér skenarin makroekonomik aktual jané té ngjashme me ato té
parashikimeve té prillit. Megjithaté, rreziget né rénie pér rritjen nga mjedisi i jashtém
theksohen mé tej dhe shogérohen me pérshkallézimin e konflikteve rajonale, me rrezikun gé politika
monetare té géndrojé e shtrénguar pér njé kohé té gjaté, me mundésiné e rinovimit té€ ndryshueshmérisé
sé tregjeve financiare, gjé gé do té ndikonte negativisht né tregjet e instrumenteve té borxhit té geverisé,
mé tej, me rrezikun e ngadalésimit mé té& madh té rritjes sé ekonomisé kineze, si dhe me forcimin e
vazhdueshém té politikave proteksioniste, té cilat mund t'i intensifikojné tensionet tregtare, ta ulin
efikasitetin e tregut dhe t'i prishin mé tej zinxhirét globalé té furnizimit. Nga aspekti i rrezigeve té
brendshme, edhe né kété cikél projeksionesh, né afat té shkurtér, ato lidhen me dinamikén e realizimit
té projekteve té médha infrastrukturore. Né afat té mesém, jané té mundshme efekte pozitive nga
anétarésimi né NATO dhe progresi né anétarésimin né BE, si dhe nga Plani i ri i Bashkimit Evropian pér
rritje té Ballkanit Peréndimor, té cilat mund ta forcojé integrimin ekonomik dhe konvergjencén socio-
ekonomike té vendit, si dhe nga pérdorimi i mundshém i pozicionimit gjeografik t& ekonomisé soné né
kuadér té procesit té nisur té pérshtatjes sé zinxhiréve globalé. Né té njéjtén kohé, edhe anétarésimi
i pritshém né Zonén e vetme té pagesave né euro (SEPA) do ta mbéshteste integrimin e
tregut té vendit, duke i hequr barrierat ndaj flukseve financiare me vendet anétare té BE-sé,
Si pjesé e pérpjekjeve pér té transformuar infrastrukturén e pagesave dhe duke hedhur themelet né
sferén financiare né rrugén drejt BE-sé. Anétarésimi né SEPA do té nénkuptonte njé sistem pagese mé
té liré, mé té shpejté dhe mé efikas qé né fund té fundit duhet té kontribuojé pér konkurrencé mé té
madhe té sektorit t&€ brendshém korporativ.

Nga aspekti i treguesve té veganté sasioré pér mjedisin e jashtém, té réndésishém
pér ekonominé magqedonase, éshté ruajtur vierésimi pér rritjen e kérkesés sé huaj efektive pér
vitin 2024, ndérsa pér vitin 2025 éshté béré njé korrigjim minimal né rénie né raport me perceptimin e
prillit. Pér sa i pérket inflacionit té jashtém efektiv, éshté béré njé rishikim i vogél né rénie pér vitin
2024, kurse projeksioni pér vitin 2025 éshté mbajtur né nivelin e muajit prill. Rishikimet te gmimet
botérore té produkteve primare jané kryesisht né rénie, ku edhe mé tej pritet kryesisht njé rénie e
gmimeve né vitin 2024 dhe rritje e tyre né vitin 2025. Megjithaté, ¢gmimet e produkteve primare vazhdojné
té shénojné ndryshueshméri jashtézakonisht té larté, gjé gé krahas bazave, e reflekton edhe pasiguriné
e larté gjeopolitike dhe ekonomike. Pérshkallézimi eventual i goditjeve gjeopolitike mund ta komplikojé
procesin e deflacionit gé ka nisur, me pasoja negative edhe né aktivitetin ekonomik botéror.

Projeksionet e fundit makroekonomike pér periudhén 2024 - 2027 tregojné pér njé
rritje pak mé té dobét té ekonomisé maqedonase pér kété vit dhe vitin e ardhshém,
krahasuar me perceptimet e prillit, kurse né afat té mesém, vlerésimet pér rritje mbeten té
pandryshuara. Késhtu, né vitin 2024 pritet rritje prej 2.3%, qgé paraget njé rishikim né rénie
krahasuar me vlerésimin e prillit pér rritje prej 2.6%, me njé gjysmé té paré té vitit pak mé té dobét.
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Rritja mé e dobét e pritshme pér vitin 2024, sé bashku me vlerésimet pér rimékémbje pak mé té ngadalté
té kérkesés sé huaj, cuan né rishikim té lehté né rénie té projeksionit pér rritje né vitin 2025,
nga 3.6% né 3.3%. Né kété cikél projeksionesh, ruhet vlerésimi pér rritje prej rreth 4% né
vitin 2026. E paré né ményré strukturore, rritja ekonomike né periudhén 2024 - 2026 do té rezultojé
nga kérkesa e brendshme, me kontribut negativ té€ eksporteve neto. Né kuadér té kérkesés sé brendshme,
pritet gé investimet bruto dhe konsumi personal té jené nxitésit kryesoré té rritjes, té
mbéshtetur nga investimet publike dhe private, nga rritja e té ardhurave té disponueshme té popullsisé
dhe nga aktiviteti kreditues i bankave. Né pérputhje me arritjet mé té larta dhe strategjiné e re fiskale, e
cila parashikon konsolidim fiskal mé té ngadalté, né kété cikél projeksionesh, kontributi i konsumit
publik vlerésohet pozitiv né periudhén e projeksioneve. Pas vlerésimeve pér rénie né vitin
2024, né periudhén e ardhshme pritet rimékémbje e eksporteve, né kushtet e njé ambienti té
jashtém mé té favorshém, i cili, bashké me rritjen e kérkesés sé brendshme, do té pasqyrohet edhe né
rritjen e importit. Késhtu, pritet kontribut negativ i eksporteve neto né rritjen e pérgjithshme
ekonomike. Rritja e ekonomisé vendase pritet té vazhdojé edhe né vitin 2027 me njé
dinamiké té ngjashme prej rreth 4%, né njé mjedis mé té€ sigurt dhe prirje mé té madhe pér konsum
dhe investime. Rreziqet ndaj rritjes jané ende té theksuara dhe kryesisht né rénie.

Inflacioni do té vazhdojé té ngadalésohet deri né fund té periudhés sé projeksioneve.
Vlerésimet mé té fundit e konfirmojné perceptimin e prillit pér normé mesatare inflacioni
prej 3.5% né vitin 2024, Pér vitin e ardhshém, pritet normé inflacioni prej 2.5% pér vitin
2025, gé pérfagéson njé rishikim té vogél né rritje né raport me muajin prill, gjaté vlerésimit pér inerci
mé té madhe tek njé pjesé e kategorive té€ cmimeve. Né njé periudhé afatmesme, né periudhén
2026 - 2027, inflacioni pritet té ulet né mesataren historike prej 2%. Rreziget pér projeksionin
e inflacionit jané ende té lidhura me pasiguriné né lidhje me Iévizjet e ardhshme té ¢mimeve té energjisé
dhe ushgimeve né bursat botérore pér shkak té tensioneve dhe shgetésimeve aktuale gjeopolitike gé
lidhen me ndryshimet klimatike, si dhe me efektet e politikave gé ndikojné né kérkesén totale né
ekonominé e brendshme.

Vlerésimet e fundit né segmentin monetar tregojné pér njé rritje paksa mé té
fugishme té aktivitetit kreditor té sektorit bankar né té gjithé periudhén e projeksionit,
krahasuar me muajin prill. Sipas arritjeve pak mé té larta gé nga fillimi i vitit, pér té gjithé vitin 2024
pritet njé normé e rritjes sé kredisé prej 7.5% (6.1% sipas projeksionit té prillit). Rritja pritet té vazhdojé
né periudhén afatmesme, me dinamiké pak mé té moderuar dhe me normé mesatare rritjeje prej 7.2%
pér periudhén 2025 - 2027, né kushtet e njé pozicioni té géndrueshém té kapitalit dhe likuiditetit té
bankave dhe né pérputhje me pritjet pér lehtésim gradual té kushteve financiare, pérshpejtim té rritjes
ekonomike dhe stabilizim té pritshmérive té subjekteve ekonomike. Rritja e kreditimit, si mé paré, do té
mbéshtetet nga rritia e depozitave, si burimi kryesor i financimit. Depozitat né sektorin bankar pritet té
kené ritme té géndrueshme té rritjes gjaté gjithé periudhés sé projeksionit, duke pasur parasysh kushtet
ende relativisht stimuluese pér kursim né banka, besimin né sektorin bankar, si dhe rritjen e pritshme té
té ardhurave té disponueshme té popullsisé. Né fund té vitit 2024, pritet rritje vjetore e totalit té
depozitave prej 7.9% (7.4% sipas projeksionit té prillit). Pér periudhén e ardhshme parashikohet rritje e
géndrueshme e métejshme e depozitave, e cila do té arrijé mesatarisht 7.7% né periudhén 2025-2027.

Né projeksionin aktual, jané ruajtur pritjet pér pozicion té jashtém té favorshém dhe
pérgjithésisht té qéndrueshém té ekonomisé né periudhé afatmesme, pa ndryshime té
dukshme né raport me ciklin e prillit. Pér vitin 2024 ende parashikohet njé faré pérkeqésimi
né llogariné rrjedhése, pra pas suficitit té arritur njé vit mé paré, pér kété vit pritet deficit i
moderuar prej 2.1% i PBB-sé. Kjo dinamiké e projektuar vjen si pasojé e suficitit mé té ulét té
pritshém té té ardhurave dytésore, né pérputhje me pritshmérité pér stabilizimin e flukseve hyrése neto
né transfertat private pas arritjeve historikisht té larta né vitin 2023. Veg késaj, deficiti tregtar pritet té
zgjerohet né bazé vjetore, i nxitur nga komponenti jo energjetik, i cili do t& kompensohet pothuajse
térésisht nga pérmirésimi i suficitit te shérbimet. Pér periudhén e mbetur té projeksionit, 2025-2027,
parashikohet mesatarisht deficit i llogarisé rriedhése prej 2.2% té PBB-sé. Gjegjésisht, forcimi i eksportit,
né kushtet e pritjeve té favorshme pér gmimet e Iéndéve djegése, pritet té& ndikojé né ngushtimin gradual
té bilancit tregtar. Por, nga ana tjetér priten flukse dalése gé lidhen me korridoret 8 dhe 10-d, té cilat do
ta rrisin importin e shérbimeve, si dhe reduktimin gradual té hyrjeve neto tek té ardhurat dytésore. Gjaté
gjithé periudhés sé projeksionit priten flukse té qéndrueshme hyrése neto né llogariné
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financiare, té cilat do ta mbulojné plotésisht deficitin né llogariné rrjedhése, me cka rezervat valutore
do té vazhdojné té rriten dhe do t& mbahen né nivelin e duhur. Pjesa mé e madhe e hyrjeve financiare
mbi bazén neto priten né formén e investimeve té drejtpérdrejta té huaja dhe huamarrjes afatgjaté té
shtetit.

Né pérgjithési, tabloja makroekonomike pér sa i pérket ecurisé sé rritjes ekonomike,
ngadalésimit té inflacionit dhe pozicionit té jashtém té ekonomisé sé brendshme pér té
gjithé periudhén e projeksionit nuk ka ndryshuar ndjeshém né krahasim me ciklin e
projeksioneve té prillit. Rritja ekonomike pritet té€ vazhdojé té ndjeké njé ecuri né ngjitje né periudhén
e projeksioneve, pak mé té€ moderuar né periudhén afatshkurtér, ndérkohé qgé inflacioni do té vazhdojé
té ngadalésohet dhe né periudhé afatmesme do té reduktohet né mesataren historike. Pozicioni i jashtém
i ekonomisé vijon té vlerésohet si i favorshém, me deficit té moderuar né llogariné rriedhése né periudhén
afatmesme dhe me hyrje té géndrueshme financiare, té cilat pér rrjedhojé do ta mundésojné rritjen e
rezervave valutore gjaté periudhés sé projeksioneve dhe ruajtjen e tyre né nivelin e duhur. Rreziqet
pér skenarin bazé makroekonomik mbeten, si nga mjedisi i jashtém ashtu edhe nga ai i
brendshém, dhe jané kryesisht té ngjashme me projeksionet e prillit. £shté /i nevojshém
monitorim | métejshém dhe kujdes mé i madh pér politikat gé ndikojné mbi kérkesén né ekonominé
vendase. Banka Popullore i ndjek me kujdes té dhénat dhe rreziget makroekonomike dhe, si mé paré, do
t'i marré té gjitha masat e nevojshme dhe do t'i pérdoré té gjitha instrumentet gé i ka né dispozicion, pér
ta ruajtur stabilitetin e kursit t& kémbimit dhe stabilitetin e gmimeve.
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I. Lévizjet makroekonomike?

1.1. Mjedisi ekonomik ndérkombétar

Rritja e aktivitetit ekonomik botéror né tremujorin e dyté té vitit 2024 éshté
relativisht e géndrueshme dhe me ngadalésim té métejshém té inflacionit dhe
lehtésim gradual pérkatés té kushteve monetare. Tensionet gjeopolitike jané ende
té pranishme dhe mbeten njé nga rreziget kryesore pér perspektivat ekonomike. Né
Eurozoné, e cila éshté partneri yné mé i réndésishém tregtar, aktiviteti ekonomik ka
shénuar njé rritje té vogél vjetore edhe né tremujorin e dyté té vitit 2024. Né
tremujorin e treté, inflacioni né nivel global regjistroi njé prirje ngadalésuese, nén
ndikimin e presioneve té reduktuara nga ¢cmimet e ushgimeve dhe té energjisé. Né
kéto kushte, politika monetare né disa nga vendet e zhvilluara né tremujorin e treté
filloi me ulje graduale té normave té interesit. Né bursat botérore, né tremujorin e
treté té vitit 2024, cmimet e produkteve primare (nafta, ushqgimi dhe metalet)
shénuan rénie tremujore. Né pérputhje me parashikimet e OECD-sé pér shtatorin
2024, rritja ekonomike globale pritet té stabilizohet né 3.2% né vitet 2024 dhe
2025, né kushtet e uljes sé€ métejshme té inflacionit, pérmirésimit té té ardhurave
reale dhe politikés monetare mé pak kufizuese. Pér mé tepér, krahasuar me
projeksionet e majit, pritjet pér rritjen globale né vitin 2024 jané rishikuar né rritje
me 0,1 p.p., ndérsa ato pér vitin 2025 jané té pandryshuara. Inflacioni edhe mé tej
do té vazhdojé té ulet, por pak mé shpejt né krahasim me vlerésimet e méparshme.

Aktiviteti ekonomik global regjistroi lévizje kryesisht té favorshme dhe té
qgéndrueshme edhe né tremujorin e dyteé té vitit 2024, né kushte té ngadalésimit té inflacionit dhe
té lehtésimit gradual té kushteve monetare, por me tensione gjeopolitike ende té pranishme. N& kuadér
té vendeve té zhvilluara, SHBA-té vijojné té arrijné rritjen mé té larté, prej 3.1%, e cila pérshpejtohet
né kété tremujor (2.9% né tremujorin paraardhés), pér shkak té rritjes mé té fugishme té kérkesés sé
brendshme, pra tendencave mé té favorshme té konsumit personal, ndérsa performanca mé e miré né
investimet bruto e shpjegon rritjen e pérshpejtuar né Mbretériné e Bashkuar, e cila arrin né 0.9%
(kundrejt 0.3% né tremujorin e paré). Né Eurozoné, rritja e ndjek té njéjtén dinamiké (0.6% kundreijt
0.5% né tremujorin e paré€), por faktori kryesor pér pérshpejtimin jané lévizjet pozitive né eksportet neto.
Rénia e ekonomisé sé Japonisé vijon edhe né tremujorin e dyté, duke u ulur né 0.9% (rénie prej 1.0%
né tremujorin e méparshém) dhe ngadalésimi Eshté pér shkak té realizimeve mé té mira té kérkesés sé
brendshme. Rritje e aktivitetit ekonomik &shté vérejtur edhe né vendet e grupit t& ekonomive me rritje
té shpejté, por né pérgjithési éshté né ngadalésim. Késhtu, rritja né Kiné arriti né 4.7% (5.3%, né
tremujorin e paré), né kushtet e konsumit té dobét dhe problemeve t& métejshme né sektorin e pasurive
té paluajtshme, kurse rritja e ekonomisé indiane u ul né 6.8% (8.1% né tremujorin e méparshém), nén
ndikimin e rénies sé konsumit publik dhe rritjes sé ngadalté té investimeve bruto. Né ndryshim nga
ekonomité e pérmendura, né Brazil rritja e aktivitetit ekonomik né tremujorin e dyté té vitit 2024 u
pérshpejtua lehté dhe arriti né 2.8% (2.1% né tremujorin e méparshém), nén ndikimin e arritjeve mé té
mira té kérkesés sé brendshme.

! Né kuadér té kétij raporti, té& dnénat e PBB-sé pér vitin 2022 dhe 2023 (tremujore dhe vjetore) jané pérdorur nga njoftimi tremujor
pér PBB-né i ESHS-s€ i publikuar mé daté 04.09.2024.
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Rritja reale e PBB'sé né vendet e zhvilluara Rritja reale e PBB'sé t& vendeve né rritje
(ndryshimet n& pérgindje vjetore; té dhéna tremujore) (ndryshimet né pérgindje vjetore; t& dhéna tremujore)
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Burimi: OECD. Burimi: OECD dhe enti statistikor i Rusisé.

Pér sa i pérket vlerésimeve pér rritjen globale né tremujorin e treté té vitit 2024, vlera
mesatare e indeksit global PMI éshté 52.4 (53.0 né tremujorin e dyté), duke treguar pér tendenca paksa
mé pak té favorshme té aktivitetit ekonomik botéror né periudhén e ardhshme. Né bazé vjetore, indeksi
global PMI shénoi rénie prej 2.5%.

Treguesit e aktivitetit global ekonomik
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**PMI - treguesi mund t& merr vleré mes 0 dhe 100 Ai logaritet duke marré pérgindjen e té anketuarve gé
kané raportuar pérmirésim té kushteve ekonomike né krahasim me muajin e kaluar. Vlera referuese e
treguestt &shté 50, q& tregon kushte t& pandryshueshme ekonomike. Viera mé e lartg, ose mé e ukéat se 50
tregon ekspanzin ekonomik, pra kontraksion

Burimi: Markit, ISM-Chicago

Rritja’ ekonomike globale do té stabilizohej né 3.2% né vitin 2024 dhe do té
géndronte né té njéjtin nivel edhe né vitin 2025, né kushtet e uljes sé presioneve té inflacionit dhe
pérmirésimit té té ardhurave reale, uljes graduale té kufizimit té politikés monetare, por tensionet ende
jané té pranishme nga lufta me Ukrainén dhe konfliktet né Lindjen e Mesme. Njékohésisht, krahasuar me
projeksionet e majit, pritjet pér rritje né vitin 2024 jané rishikuar né rritje me 0.1 p.p., ndérkohé qgé nuk
ka ndryshime pér vitin 2025. Inflacioni® do té vijonte té& zvogélohej, pak mé shpeijt se sa pritej, dhe né
vitin 2024 dhe 2025 do té ulej pérkatésisht né 5.4% dhe 3.3%, né kushtet e uljes sé presioneve né
tregun e punés dhe rénies sé ¢mimeve té ushgimeve dhe energjisé. Rreziget né lidhje me rritjen e
parashikuar ekonomike globale jané té balancuara, ndérsa rreziget e rénies jané té lidhura me konfliktet
e vazhdueshme gjeopolitike dhe tensionet tregtare, mé e fugishmja nga pérshtatja e parashikuar e rénies
né tregjet e punés, si dhe ritmi mé i ngadalté i ngadalésimit t& inflacionit, gé sérisht mund t'i nxisé
pritshmérité e inflacionit. Rreziget e rritjes lidhen me rritjen e besimit té& konsumatoréve, si dhe me rénien
ndoshta mé té fugishme se sa ishte parashikuar té& gmimeve té naftés, e cila mund té ¢ojé né ulje mé té
shpejté té inflacionit dhe ulje mé té shpejté té normave té interesit.

Inflacioni né nivel global shénon kryesisht tendencé ngadalésuese, né kushtet e uljes
sé presioneve té gmimeve té ushqgimit dhe energjisé. Nga grupi i vendeve té zhvilluara, inflacioni mesatar
né SHBA dhe Eurozoné né dy muaijt e paré té tremujorit té treté u ngadalésua né pérkatésisht 2.7% dhe
2.4% (pérkatésisht 3.2% dhe 2.5%, né tremujorin e dyté), nén ndikimin e presioneve té reduktuara nga
¢mimet e ushqgimit dhe energjisé. Pérkundrejt késaj, inflacioni né dy muajt e paré té tremujorit té treté

2 Analiza né kété seksion bazohet né raportin e OECD-sé pér “Perspektivat ekonomike”, té publikuar né shtator té vitit 2024.
3 Projeksioni i inflacionit i referohet vendeve té G20-&s dhe krahasuar me parashikimet e majit &shté mé i ulét me 0.5 p.p. dhe 0.3
p.p. respektivisht né vitet 2024 dhe 2025.
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né Mbretériné e Bashkuar dhe né korrik né Japoni u rrit lehtésisht né pérkatésisht 3.1% dhe 2.8%,
(pérkatésisht 2.9% dhe 2.7% né tremujorin e méparshém).

Papunésia né ekonomité e zhvilluara

Norma e inflacionit né vendet e zhvilluara (né pérgindie; t& dhéna té desezonuara mujore)

(ndryshimi vietor procentual; t& dhéna mujore)
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Burimi: Eurostat dhe entet nacionale statistikore. Burimi: Eurostat dhe enti statisitikor i Mbretérisé sé Bashkuar.

Né Eurozoné, e cila éshté partneri yné mé i réndésishém tregtar, aktiviteti ekonomik
shénoi njé rritje té vogél vjetore prej 0.6% né tremujorin e dyté té vitit 2024, por qé vazhdon
té pérshpejtohet (rritjie prej 0.5% né tremujorin e méparshém). Né té njéjtén kohé&, pérshpejtimi
minimal i rritjes éshté rezultat i kontributit pozitiv té€ eksportit neto, me shtim té rritjes sé eksporteve,
pjesérisht i kompensuar nga kérkesa e dobét e brendshme, kryesisht si pasojé e rénies mé té fugishme
té investimeve bruto. Rritja né Eurozoné ka gené mé e ulét se sa pritej, duke shkaktuar rishikim né rénie
pér vitet 2024, 2025 dhe 2026 né projeksionet e shtatorit t&é BQE-sé. Késhtu, pér vitin 2024, rritja
ekonomike e Eurozonés pritet té jeté 0.8%, dhe pérshpejtimi gradual i saj né 1.3% dhe 1.5%
pérkatésisht* pér vitet 2025 dhe 2026.

Lévizjet né tregun e punés né Eurozoné jané pérgjithésisht té& géndrueshme, duke pasur parasysh
se shkalla e papunésisé né tremujorin e treté u ul minimalisht né njé nivel historikisht té ulét prej 6.4%
(6.5% né tremujorin e dyté). Norma vjetore e inflacionit né Eurozoné né dy muaijt e paré té tremujorit
té treté 2024 éshté mesatarisht 2.4% dhe éshté minimalisht mé e ulét se ajo e tremujorit té dyté (2.5%).
Me projeksionet e fundit té shtatorit t&€ BQE-s&, nuk u bé asnjé ndryshim né pritjet, késhtu gé norma e
inflacionit né vitin 2024 do té ishte 2.5%, pas sé cilés do té pasonte ngadalésimi i saj i métejshém dhe
do té zvogélohej né 2.2% né 2025 dhe 1.9% né vitin 2026.

Né tremujorin e treté té vitit 2024, bankat gendrore té vendeve té zhvilluara filluan
ta lehtésojné gradualisht shkallén e kufizimit té politikés monetare, né kushte té ngadalésimit
té normés sé inflacionit dhe perspektivave pér uljen e inflacionit né afat té mesém né nivelin e pritur, si
dhe pér ta mbéshtetur aktivitetin ekonomik. BQE-ja, krahas uljes né gershor té vitit 2024, né shtator e
uli normén e interesit pér depozitat e disponueshme me 0.25 p.p., ndérsa normat pér kredité e
disponueshme njéditore dhe pér operacionet bazé té rifinancimit jané ulur me 0.6 p.p., né pérputhje me
ndryshimet né kuadrin operativ®. Pér rrjedhojé, norma e interesit pér depozitat e disponueshme, pér
operacionet bazé té rifinancimit dhe pér kredité e disponueshme njéditore u vendos pérkatésisht né
nivelet 3.50%, 3.65% dhe 3.90%. Né té njéjtén kohé, portofoli né kuadér té Programit pér blerjen e
letrave me vleré (APP) vijon té ulet gradualisht dhe me ritme té parashikueshme, pér shkak se kryegjéja
(principali) i letrave me vleré té maturuara nuk riinvestohet mé, ndérsa portofoli nga Programi pér blerjen
e letrave me vleré pér mbéshtetje té menjéhershme té ekonomisé pér shkak té& pandemisé (PEPP) do té
reduktohet mesatarisht me 7.5 miliardé euro né muaj, deri né ndérprerjen e ploté té riinvestimeve né
kuadér té kétij programi né fund té vitit 2024. Né shtator, pér heré té paré né katér vjet, FED-i e uli

* Sipas projeksionit t& gershorit 2024, rritja e parashikuar e aktivitetit ekonomik ishte 0.9% né 2024, 1.4% né 2025 dhe 1.6% né
vitin 2026.

5 Sipas ndryshimit té fundit né kuadrin operacional pér zhvillimin e politikés monetare té BQE-sé té datés 13.03.2024, i cili ka hyré
né fugi mé 18.09.2024, norma e interesit pér depozitat e disponueshme do té pérdoret si normé bazé e interesit pér zhvillimin e
politikés monetare, kurse niveli i dy normave té tjera té interesit do té pércaktohet me njé diferencé fikse, né ményré gé diferenca
ndérmjet normés sé interesit té& operacioneve bazé té rifinancimit dhe depozitave té disponueshme té ulet dhe té arrijé né 0.15
p.p., kurse intervali ndérmjet normés sé interesit té kredive té disponueshme njéditore dhe operacioneve bazé té rifinancimit do té
mbetet e pandryshuar, pra 0.25 p.p. (lidhje interneti).


https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2024/html/ecb.pr240313~807e240020.en.html
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normén referencé té interesit me 0.5 p.p. dhe e reduktoi até né intervalin nga 4.75% deri né 5.0%, né
kushtet e uljes sé presioneve té inflacionit, zbutjes sé rrezigeve pér rritje té inflacionit, por edhe rrezigeve
né rénie pér aktivitetin ekonomik. Pérveg késaj, FED-i do té vazhdojé ta zvogélojé mé tej portofolin e tij
té thesareve dhe té letrave me vleré té mbéshtetura nga hipoteka, si¢ ka béré deri mé tani.

Banka e Anglisé gjithashtu e uli normén referencé té interesit me 0.25 p.p. dhe éshté 5.0%.
Pérkundrejt késaj, Banka e Japonisé né tremujorin e treté té vitit 2024 e rriti normén bazé té interesit,
nga 0,1% né 0,25%, né kushtet e rritjes sé presioneve té cmimeve dhe pritjeve té inflacionit, dhe né té
njéjtén kohé e miratoi dhe planin pér ta reduktuar sasiné e blerjes mujore té letrave me vleré té geverisé
me rreth 400 miliardé jen japonezé ¢do tremujor, késhtu gé né tremujorin e paré té vitit 2026 blerja do
té arrijé né rreth 3 trilion jen.

Norma referente e interesit né vendet e zhvilluara Kursi valutor ShBA dollar/EUR
6.0 (né %) 1,05 - (té dhéna mujore, mesatare)
w— ShBA 1,00 A
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4,0 1 Japonia 0,90 -
3,0 0,85 -
20 | 0,80 -
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1,0 ~
0,70 -
0,0 T== 0
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" Burimi: Bankat géndrore. Burimi: Eurostat.

Né tremujorin e treté té vitit 2024, vlera e dollarit amerikan kundrejt euros ra me
2,0% krahasuar me tremujorin e dyté té vitit 2024, si rezultat i pritjeve té tregut pér ulje té
normave té interesit nga FED-i. E paré né bazé vjetore, dollari amerikan shénon zhvlerésim me 1.0%,
duke arritur mesatarisht né 0.91 euro gjaté késaj periudhe.

Cmimet e produkteve primare né bursat botérore, té shprehura né euro, né
tremujorin e treté té vitit 2024 shénuan rénie. Késhtu, gmimi mesatar i naftés né kété periudhé
éshté 71.7 euro pér fuci dhe éshté mé i ulét pér 9.2% krahasuar me tremujorin paraardhés, pérkatésisht
me 9.4% né bazé vjetore. Lévizja rénése e cmimit té naftés vjen si pasojé e uljes sé kérkesés globale,
veganérisht nga SHBA-té dhe Kina, pavarésisht vendimit t& OPEC+ pér ta filluar rritjen e prodhimit mé
voné&, pra nga dhjetori né vend té tetorit t& kétij viti. Gjithashtu, indeksi i gmimeve té produkteve® primare
jo energjetike (i shprehur né euro) shénoi njé rénie prej 4,1% krahasuar me tremujorin e dyté té vitit
2024. Shikuar sipas grupeve té produkteve, indeksi i gmimeve té metaleve’ bazé dhe ai i ushqgimit® rané
pérkatésisht me 8.6% dhe 6.2%.

6 Ky indeks total e pérfshin indeksin e metaleve t& ¢muara, indeksin e ushgimeve dhe pijeve, indeksin e léndéve té para bujgésore
dhe indeksin e metaleve bazé.

7 Né kété indeks pérfshihen metalet e méposhtme: alumini, kobalti, bakri, hekuri, plumbi, molibdeni, nikeli, kallaji, uraniumi dhe
zinku.

8 Né kété indeks pérfshihen produktet e méposhtme ushgimore primare: drithérat, vaji vegjetal, mishi, ushgimet e detit, shegeri
dhe ushgime té tjera.
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Cmimi i naftés sé papérpunuar Cmimet e ushgimit dhe té metaleve
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Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-s8. Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-s&
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Pér sa i pérket vendeve té rajonit, rritja ekonomike né tremujorin e dyté té vitit 2024
vazhdon, pak mé e fugishme né Bullgari e nxitur nga investimet bruto, ndérsa mé e moderuar né Kroaci,
Serbi dhe Rumani, kryesisht pér shkak té pérkegésimit té eksportit neto. Inflacioni vijon té
ngadalésohet né tremujorin e treté té vitit 2024 né té gjitha vendet e analizuara té rajonit,
kryesisht nén ndikimin e ngadalésimit té rritjes sé ¢cmimeve té IEndéve djegése.

Norma e inflacionit né vendet e rajonit
(ndryshimet vjetore procentuale, t& dhéna tremujore)
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(ndryshimet vjetore procentuale, té dhéna tremujore)
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Burimi: Eurostat dhe Agjencionii Statistikés sé Kosovés. Burimi: Eurostatdhe entetnacionale té statistikés.

1.2. Oferta e brendshme

Me realizimet e métejshme té favorshme né grupin e veprimtarive "tregti,
transport dhe hotelieri”, rritjen e aktivitetit né ndértim, si dhe tendencat negative
dukshém mé té moderuara né bujqési, rritja e aktivitetit né ekonominé vendase né
tremujorin e dyté té vitit 2024 u pérshpejtua né bazé vjetore dhe arriti né 2.3%
(1.2% né tremujorin paraardhés). Megjithaté, realizimet né njé nga aktivitetet
kryesore — industri, edhe kété tremujor mbetén né zonén negative. Né bazé
tremujore, aktiviteti ekonomik shénoi njé rritje reale prej 0.8%. Té dhéna me
frekuencé té larté nga ana e ofertés qé disponohen pér periudhén korrik-gusht
tregojné pér rritje té€ métejshme té aktivitetit ekonomik. Té€ ngjashme jané edhe
vlerésimet e drejtuesve né lidhje me situatén e biznesit té ndérmarrjeve pér
tremujorin e treté té vitit 2024, té cilat jané mé té favorshme né tregti, ndértimtari
dhe né sektorin e shérbimeve, ndérsa né industri jané mé pak té favorshme. Pér
periudhén e ardhshme pritshmérité e drejtuesve té kompanive né té gjithé sektorét
Jjané mé té favorshme.
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Né tremujorin e dyté té vitit 2024, rritja reale e PBB-sé arrin né 2.3% né bazé vjetore
(rritje prej 1.2% né tremujorin € méparshém), me rritje né bazé tremujore prej 0.8% (e pérshtatur
sezonale dhe kalendarike). Rritja pérshpejtohet né bazé vjetore, me arritje té métejshme té favorshme
né grupin e aktiviteteve “tregti, transport dhe hotelieri”, rritje té aktivitetit ndértimor, si dhe lévizje
negative dukshém mé té moderuara né bujgési. Nga ana tjetér, arritjet e industrisé edhe kété tremujor
kané mbetur né zonén negative.

PBB-ja dhe komponentét - normat vjetore té rritjes (né %)

normat vjetore té rritjes, né %#*
Tr.1 | Tr.2 | Gjy.1
2019 2020 | 2021|2022 2023 |, 54 | 5054 | 004
Bujgési 0.1 25 | -8.7| -5.0 | -3.8 |-19.7| -3.2 | -10.7
Industri 14| -67 | 22 | -1.2| -0.1 | -1.2| -2.1| -1.7
nga té cilat né industriné pérpunuese 2.6 -48 | 6.1 | -2.7 | -0.8]| -0.2] 0.7 ] 0.3
Ndértimtari 55| 40| -6.0| 81 | -23|-25| 5.1 | 1.4
Tregti, transport dhe trafik dhe hotelieri 6.7 | -10.6| 7.6 | 0.0 30| 69| 58] 6.3
Informacione dhe komunikime 6.8 45 | 122 | 15.1]| 44 | 25| 23| 24
Ndérmjetésimi financiar 04| -01 |-0.1| -14)| 44 |-01] 1.1 ] 0.5
Veprimtari gé lidhen me pasurité e paluajtshme 0.2 1.1 70 |19.0]| 3.7 | 0.1 | 09| 0.5
Veprimtarité administrative dhe té shérbimeve ndihmése 80 | -8.7 |145]| 9.2 3.2 | 75| 87] 81
Administrata publike 5.2 3.2 40 | -7.2| -14| 0.7 | -0.1] 0.3
Art, argétim dhe rekreacion; Veprimtari té tjera shérbimi 9.6 | -22.6 | 17.2 | 8.4 0.6 |19.6] 9.5 | 144
Prodhimi i brendshém bruto 39| 47| 45| 2.2 1.0 | 1.2] 23] 1.8

* Nga njoftimi pér PBB-né i datés 04.09.2024
Burimi: Enti shtetéror i statistikave

PBB-ja dhe komponentét — kontributi né rritjen e PBB-sé (né p.p.)

kontributi né rritjen e PBB, né p.p.

Tr.l | Tr.2 |Gjy.1

2019 ( 2020 [ 2021 2022 [ 2023 | , 15 | 2054 | S04

Bujgésia 00| 0.2 ]-0.7| -04| -0.3| -1.2 | -0.2 | -0.5
Industria 03| -12] 04| -0.2| 0.0 | -0.2| -03| -0.2
nga té cilat né industriné pérpunuese 03)]|-06] 08| -04]]-01] 001 0.1 ] 0.0
Ndértimtari 03| -0.2]-03] 05| -0.1| -0.1| 0.2 | 0.1
Tregti, transport dhe trafik dhe hotelieri 13| -21| 15| 0.0 0.6 1.3 1.1 1.2
Informacione dhe komunikime 0.2 | 0.2 | 05| 0.6 0.2 0.1 0.1 0.2
Ndérmjetésimi financiar 00| 00] 00| 00| 01| 00| 00| 0.0
Veprimtari gé lidhen me pasurité e paluajtshme 00| 01]07)| 20) 04| 00] 01 ] 0.1
Veprimtarité administrative dhe té shérbimeve ndihmése 03)]|]-03]05]| 04] 0.1 03] 04| 05
Administrata publike 06 | 04] 05| -09|-02| 02| 00| 0.0
Art, argétim dhe rekreacion; Veprimtari té tjera shérbimi 03] -0.7] 0.5 | 0.2 | 0.0 0.6 ] 0.3 ] 0.5
Prodhimi i brendshém bruto 39 | -47] 45| 2.2 1.0 | 1.2 ] 23| 1.8

Burimi: Pérllogaritjet e BPRMV-sé.

Analizuar nga té dhénat me frekuencé té larté, né tremujorin e dyté té vitit, qarkullimi i
pérgjithshém né tregti shénoi njé rritje té vogél reale né bazé vjetore, né kushte té rritjes sé
tregtisé me pakicé dhe tregtisé sé automjeteve, ndérsa tregtia me shumicé shénoi rénie té lehté. Né
periudhén korrik-gusht, garkullimi i pérgjithshém né tregti shénoi rritje té pérshpejtuar, mbéshtetur nga
rritja e tregtisé me pakicé dhe tregtisé sé automjeteve, ndérsa rénia né tregtiné me shumicé u thellua.
Vlerésimet e drejtuesve té& ndérmarrjeve né sektorin e “tregtisé me pakicé” né lidhje me situatén e
biznesit gjaté tremujorit té treté té vitit 2024 jané mé té favorshme krahasuar me té njéjtin tremujor té
njé viti mé paré, gjithashtu, mé té favorshme jané edhe pritjet pér periudhén e ardhshme.
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Qarkullimi né tregti
(normatreale vjetore té ndryshimit, né %)
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Qarkullimi né veprimtariné tregtare dhe
pritshmérité e menaxheréve
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Burimi: Anketa e KE-s& pér tregtiné me pakicé, Enti Shtetéror Statistikor dhe
logaritje t& BPRMV-s&.

Pér sa i pérket transportit, né tremujorin e dyté té vitit 2024 éshté shénuar rénie reale né
trafikun rrugor té pasagjeréve, né até hekurudhor dhe ajror, si dhe né trafikun hekurudhor té€ mallrave,
ndérsa né trafikun rrugor té mallrave éshté vérejtur rritje reale e larté.
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Burimi: Enti Shtetéror Statistikor.
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Industria, shfrytézimi i kapaciteteve dhe
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e Pritj et pér véllimin e prodhimit giaté 3 muajve t& ardhshém

= «= == Prodhimi industrial (normatvjetore t& ndryshimit, né %)

Burimi: Enti Shtetéror Statistkor dhe Anketa e KE-sé pér industriné.

Né kuadér té sektorit té hotelierisé, né tremujorin e dyté té vitit 2024, numri i turistéve dhe
fjetjeve vijon té€ shénojé rritje reale solide né bazé vjetore, si dhe xhiroja totale né hotelieri. Té dhénat e
korrikut 2024 tregojné pér rritje t&é métejshme té numrit té turistéve dhe fjetjeve, si dhe té xhiros totale
né hotelieri. Vlerésimet e drejtuesve té€ kompanive té sektorit té shérbimeve pér gjendjen e biznesit té
tyre né tremujorin e treté té vitit 2024 jané mé té favorshme krahasuar me té njéjtin tremujor té vitit té
kaluar, por dhe pritshmérité pér periudhén né vijim pér sa i pérket kérkesés jané mé té favorshme.
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Treguesit e veprimtariseé hotelierike
(ndryshimet reale vjetore)
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Burimi: EShS-ja dhe llogaritje t& BPRMV-sé.

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, prodhimi® industrial shénoi njé rénie prej 7.1% né
bazé vjetore, qé paraget njé thellim krahasuar me tremujorin paraardhés, kur rénia arriti né 3%.
Realizimi éshté kryesisht rezultat i kontributit negativ té industrisé sé& pérpunimit dhe sektorit té
energjetikés, dhe né njé masé mé té vogél edhe i xehetarisé. Shikuar sipas veprimtarive, né kuadér té
industrisé pérpunuese, kontributin mé té réndésishém negativ e ka prodhimi i veshjeve dhe prodhimi i
produkteve té duhanit. Nga ana tjetér, kontributin mé té réndésishém pozitiv e ka prodhimi i produkteve
té tjera minerale jo metalike. Né periudhén korrik-gusht, prodhimi industrial shénoi njé rritje té vogél, si
pasojé e rritjes sé prodhimit né industriné pérpunuese, ndérsa sektori i xehetarisé dhe ai i energjetikés
patén kontribute negative. Drejtuesit e sektorit industrial kané vlerésime mé pak té favorshme pér
situatén e biznesit né tremujorin e treté té vitit 2024 krahasuar me té njéjtin tremujor té vitit té kaluar,
ndérsa pritjet pér lévizjen e prodhimit né periudhén e ardhshme jané mé té favorshme.

9 Analiza e lévizjeve né industri &shté béré mbi bazén e té dhénave mujore pér indekset e prodhimit industrial t& ESHS-s&.
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Kontributet e veprimtarive té zgjedhura né ndryshimin vjetor té prodhimit
industrial (né piké pérqgindje)

Furnizimi me energji elektrike, gaz, avull dhe ... 33 2.4 2
Prodhimi i produkteve ushgimore | Oot?
Pr. i produkteve té fabrikuara metalike, pérveg ... -0 43 . 0.4
Prodhimi i produkteve té& gomés dhe produkteve nga... ’ o 0.5
Pr. i mjeteve motorike, rimorkiove dhe gjysmérimorkiove -_0‘00. 4
Pr. i makinerive dhe pajisjeve, té paspecifikuara diku tjetér -0.3 = 03
Prodhimi i metaleve -0.5 - 0..3
Prodhimi i produkteve té tjera minerale jo metalike -0.6 _ L
Prodhimi i produkteve farmaceutike bazé dhe... -0.3 :. 0.1 tr.2
Prodhimi i veshjeve _'11;5 - 2024
Prodhimi i produkteve té duhanit ‘1-_% — mtr.l
Prodhimi i tekstilit %03 =05 2024
Prodhimi i pijeve = %%
Xehetaria dhe nxjerrja e guréve '0-?0.2 _
Giithsej - prodhimi industrial 7.1 T

8 -7 6 5-4-3-2-1012 3 456 7 8
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe BPRMV-sé.

Sipas té dhénave té disponueshme me frekuencé té larté, né tremujorin e dyté té vitit 2024,
aktiviteti né sektorin e ndértimtarisé shénoi njé rritje té larté reale né bazé vjetore, qé
paraqget njé pérshpejtim né raport me rritjen né tremujorin e kaluar. Né té njéjtén kohé, rritja
né totalin e punimeve té ndértimit i detyrohet né masén mé té madhe rritjes s& ndértimeve té uléta,
sipas aktiviteteve té intensifikuara té ndértimit né lidhje me infrastrukturén rrugore, dhe né njé masé mé
té vogél nga rritja e punimeve!? té specializuara té ndértimit, ndérsa ndértimet e larta shénuan rénie. Né
korrik, ndértimtaria shénoi rritje t& métejshme, térésisht si rezultat i rritjes sé ndértimeve té uléta, por
me dinamiké mé té moderuar. Vlerésimet e drejtuesve té ndérmarrjeve né sektorin e ndértimtarisé pér
lEvizjen e aktivitetit té tyre né tremujorin e treté té vitit 2024, si dhe pritshmérité pér periudhén e
ardhshme, jané mé té favorshme krahasuar me té njéjtin tremujor té vitit té kaluar.

" . - " Construction and expectations of the construction
Puné ndértimore té realizuara sector

(kontributet né rritjen reale, né p.p.) e Expectations for the number of employees during the next 3 months
s Assessment of the present business situation in the business entities

30,0 4 -
Construdion, real growth rates, in % (right scale)
20,0
2 - L 20,0
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2 10,0
0,0 ‘
-10,0 -18 o - 0,0
-20,0 Ndértim i larté
dartim | Ul 38 - L 10,0
30,0 mmm Ndértim i ulét
400 mmmm Puné ndértimore té specializuara 58 L -20,0
! — Gijithsej
-50,0 78 - L 30,0
MmN M T AN M T N M T g N M T N N O T e N 00 T e N 0 S O 6 e O 60 S e O 6
b B bbBbbbBEbEbbBEEBbBBLLLEBGBLS gooooooooooorooooooooTa
[} =} — N} I T = I} & o & &
= g o o o =] & & & & & &
~ ~ ~ ~ ~ ~ Source: Construction survey of EC, State Statistical Office and NBRNM

Burimi: Enti Shtetéror Statistikor dhe logarije té BPRMV-sé.

10 punimet e specializuara té ndértimit jané njé kategori brenda té dhénave pér punét e kryera né ndértimtari dhe pérfshin "prishjen
dhe pérgatitien e kantierit", "instalimet elektrike, hidraulike dhe té kanalizimeve dhe punime té tjera instaluese ndértimore",
"punime pérfundimtare né ndértimtari" dhe "gjéra té tjera té specializuara ndértimore".
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1.3. Kérkesa totale

Nga aspekti i kérkesés, rritja reale vjetore e PBB-sé prej 2.3% né tremujorin
e dyté té vitit 2024 rezulton mé sé shumti nga kontributi pozitiv i eksporteve neto,
né kushtet e njé rénie mé té fuqgishme reale té importit sesa rénia e eksportit té
mallrave dhe shérbimeve. Kontribut té vogél pozitiv ka pasur edhe kérkesa e
brendshme, mé sé shumti si rezultat i rritjes sé konsumit té€ amvisérive, i cili ende
mbéshtetet nga rritja e té ardhurave té disponueshme dhe kreditimi nga bankat,
kurse rritje ka shénuar edhe konsumi publik. Nga ana tjetér, investimet mé té uléta
né stoqge cuan né rénie té investimeve bruto kété tremujor, pas rritjes sé larté né
tremujorin e méparshém.

Analiza strukturore e PBB-s&!! nga aspekti i kérkesés tregon se né tremujorin e dyté té vitit 2024,
rritja mé sé shumti rezulton nga kontributi pozitiv i eksportit neto, ndérsa njé kontribut té vogél pozitiv
ka edhe kérkesa e brendshme. Paré nga kéndvéshtrimi i komponentéve té vecanté, né kété tremujor ka
pasur rénie té vogél té eksportit, i cili né kushtet e rénies mé té theksuar té importit, ka kontribuar
pozitivisht né eksportin neto. Bartési kryesor i rritjes sé kérkesés sé brendshme éshté konsumi personal,
por rritja e tij vazhdon té ngadalésohet, ndérsa kontribut pozitiv shtesé shénon konsumi publik. Nga ana
tjetér, pas rritjes sé larté né tremujorin paraardhés, investimet bruto né kété tremujor shénuan rénie pér
shkak té reduktimit té stogeve, me rritjen e investimeve né mjete themelore.

Pjesémarrja e komponentéve né PBB-né

& 0,
Kontributet né rritjen reale vjetore té PBB-sé 250,0 (né %)
25 (né piké pérqindje) 200,0
150,0
100,0
50,0
0,0
-50,0
-100,0
-150,0
2O IRYRTHYTNYTAYREEY
75 QFFFQFFFQFFFEFQFFFSFFFSE
N oM AT NN TN o — — — — — —
T o . IS S e o B S T o S S o o 2 oo . . —
QFFFQFFFQFFFQFFFQFFFQF E = = = = =
= = - - = - Eksportet ® Investimet bruto  ®Konsumi publik
= = = = = = EKonsumi privat B Importet
Konsumi privat  mmmmm Konsumi publik s Investimet Burimi: Enti Shtetéror Statistikor dhe llogaritie t& BPRMV-s&.
s Eksporti neto PBB

Burimi: Enti Shtetéror Statistikor dhe llogaritje t& BPRMV-s&.

1 Ndryshimet tremujore té PBB-sé dhe té pérbérésve té tij llogariten nga té dhénat e pérshtatura sezonale dhe kalendarike té
ESHS-sé.
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Normat vjetore té rritjes reale (né %) Kontributet né rritjen reale vjetore (né p.p.)**

- N 0 M - o N [ <«
H - H o H - X H ¥ ] N
P - O - e g € E £ E
S o ) o0 <+ v - o 3] - ' ! | ' v
I o o Q Q o M o o o o h 0 <) 0 < <
e o ©o g S e o e S =] <] o Qo o o N a
~ 15 3 < ] N N Q = [ 3 N S ] Q ] e S

Konsumi personal 88 38 24| 07 2.8 2.8 3.3 20 13 5.7 2.6 ilo7/ 0.5 19 20 22 14 1.0

Konsumi publik 09 -50 -0.6 43 -11 -3.0 5.6 24 35 0.1 -08 -0.1 -0.7 -0.2 -0.5 0.8 05 05
Eksporti i mallrave dhe shérbimeve | 143 114 -0.1| 6.6 -1.4 -5.0 0.1 -78 -29 8.2 75 -0.1 4.8 -1.0 -3.8 -0.1 -6.1 -2.1
Importi i mallrave dhe shérbimeve | 148 124 -58| -50 -20 -9.8 -6.5 0.2 -45| -104 -10.1 5.5 4.7 19 93 61 -01 41

Investimet bruto 3.7 94 -16.7|-223 -48 -187 -20.5 23.6 -1.7 09 30 -6.0 -8.0 -1.7 -6.0 -8.2 56 -1.2
Kérkesa e brendshme 65 4z -31| -60 0.5 -3¢ -3.6 6.5 06 6.7 48§ 44| -8z 06 -45 -52 75 05
Eksporti neto* 1653 152 -21.6|-358 -3.6 -265 -21.5 356 -85 2z 26 54 95 0.5 55 6¢ -6.2 20
Mospérputhje statistikore 0.6 0.6 0.0 0.0 06 0¢ 0¢ ¢ 0.0
PBB 45 22 1.0 1.4 0.9 1.0 09 1.2 23 45 22 1.0 1.4 09 1.0 0.9 1.2 2.3

* rénia e eksporteve neto tregon ngushtim té deficitit

** Kontributet sipas komponentéve nuk shtohen né PBB-né totale pér shkak té mospérputhjes statistikore né shumat aktuale.
Né ményré qé té pérputhet me normat zyrtare té rritjes reale, né PBB-né totale pérfshet mospérputhja statistikore.

Burimi: Enti shtetéror pér statistiké dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

1.3.1.  Konsumi personal

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, konsumi personal éshté nxitési kryesor i rritjes sé
kérkesés sé brendshme, por rritja vjetore vazhdon té ngadalésohet dhe arrin né 1.3% (rritje
tremujore prej 0.5%). Konsumi personal mbéshtetet nga té ardhurat e disponueshme reale, té cilat
vazhdojné té rriten, por né ményré mé té moderuar, né kushtet e rritjes mé té ngadalté t& masés sé
pagave!? dhe té masés sé pensioneve'’. Nga ana tjetér, transfertat private vijojné té shénojné rénie
reale, por disi mé pak krahasuar me tremujorin e méparshém. Njé pjesé e konsumit té individéve
financohet ende népérmjet kredive nga bankat, té cilat shénuan njé rritje mé té larté reale vjetore kété
tremujor. Dhe gjaté tremujorit té dyté té vitit 2024, ishin ende té vlefshme disa hga masat ekonomike té
miratuara né fund té vitit 2023 pér mbrojtjen e standardeve!* té jetesés pér ta ruajtur konsumin e
amvisérive.

Nga aspekti i té dhénave té disponueshme pér konsumin!> personal pér tremujorin
e treté té vitit 2024, ato tregojné pér rritjen e métejshme té tij. Kété e tregon rritja e métejshme e
disa komponentéve té té ardhurave té disponueshme, pra né paga dhe pensione, si dhe né kredité e
popullsisé. Rezultatet e anketés pér aktivitetin kreditor t& muajit shtator tregojné pér njé lehtésim neto
té kushteve té kreditimit dhe njé rritje neto té kérkesés pér kredi té& amvisérive. Rritje e pérshpejtuar
&shté vérejtur né importin e mallrave pér konsum té gjeré, tregtiné me pakicé dhe prodhimin vendas té
mallrave té konsumit, ndérkohé gé té ardhurat bruto nga TVSH-ja kané vazhduar té rriten, por pak mé

12 M& shumé detaje né seksionin 1.3. Punésimi dhe pagat

13 Né mars té vitit 2024, pensionet u rritén me 5.3%, né pérputhje me harmonizimin e rregullt me metodologjing, e cila ndjek dy
tregues, pra 50% té rritjes sé pagés mesatare dhe 50% té rritjes sé kostos sé jetesés, sipas té dhénat zyrtare té Entit Shtetéror té
Statistikave. Ky harmonizim béhet dy heré né vit, né mars dhe shtator (pér mé shumé shih né vijim né lidhje).

4 Mé 9 dhjetor té vitit 2023, Qeveria miratoi njé paketé tjetér masash antikrizé té ndara né 4 kategori: 1) Masa né mbéshtetje té
gytetaréve dhe amvisérive (mbéshtetje pér nxénésit dhe studentét nga familjet me té ardhura té uléta, mbéshtetje pér kategorité
e gytetaréve né nevojé, pensionistét dhe familjet me té ardhura mé té uléta, mbéshtetje pér fermerét); 2) Masa pér mbéshtetjen
e ekonomisé (kredi mé té favorshme pér likuiditet dhe investime, subvencionimi i kontributeve pér paga mé té larta); 3) Masa pér
mbéshtetjen e sektorit publik (komunat dhe ndérmarrjet publike); dhe 4) Masa sistematike gé kontribuojné né zbutjen e efekteve
té krizés sé gmimeve dhe té energjetikés. (_https://finance.gov.mk)

15 Té dhénat pér pagat jané deri né korrik té vitit 2024, ndérsa té dhénat pér kredité e popullsisé, pensionet, tregtiné me pakicg,
prodhimin vendas té mallrave té konsumit, importet e mallrave té konsumit dhe té ardhurat bruto nga TVSH-ja i referohen periudhés
korrik - gusht 2024.
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ngadalé. Pér sa i pérket treguesit t&é besimit t& konsumatoréve!®, ai tregon pér perceptime mé té
favorshme pér tremujorin e treté té vitit 2024, si né krahasim me tremujorin paraardhés, ashtu edhe né
krahasim me té njéjtén periudhé té vitit 2023.

Konsumi privat dhe kategorité treguese Treguesi i besueshmérisé sé konsumatoréve
30 1 (normat e rritjes reale vietore, né%)
20 4
10 A

) y,

Importi'i mallrave pér konsum té gjéré
s Tregtia me pakicé -50

~30 Konsumi privat LET SEREET SRR ET TERNET SRS ERE ST O
Prodhimi vendor i mallrave t& konsumit o o o o o o
Té ardhurat e disponueshme Pritjet per blerje me t& medha
e O B U A T SO TR s R B i i i
CEEEQEEESEEEQEEREEQEEREEQEER = Pritjet lidhur me giendjen e pérgjithshme ekonomike
- - iy - - iy = Gjendja e pritur finandare e amvisérive
= = = = = = = Gjendja financiare e amvisérive né 12 muajt e kaluar
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, Ministria e Financave dhe llogaritje Treguesi | besueshmérisé sé amvisérive
t& BPRMV-sé. Burimi: Anketa e Komisionit Evropian dhe llogaritje t& BPRMV-sé.

1.3.2.  Konsumi publik

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, rritja e konsumit publik u pérshpejtua dhe arriti
né 3.5% (2.4% né tremujorin paraardhés), me njé rritje tremujore prej 1%. Sipas té dhénave
nga buxheti, né kété periudhé éshté vérejtur rritje reale né té gjitha kategorité kryesore té konsumit
publik.

Arritjet né buxhet pér periudhén korrik - gusht 2024 tregojné pér rritje t& métejshme
reale vjetore té konsumit publik, por mé té ngadalté, kryesisht si pasojé e ngadalésimit té rritjes sé
shpenzimeve pér mallra dhe shérbime dhe té transfertave né Fondin e Shéndetésisé.

Shpenzimet pér paga dhe pér mallra dhe shérbime
(normat vjetore t& ndryshimit, né %)

== == == Pagat (nominale)
60,0 —— Pagat (reale)
50,0 == e= == Shpenzimet pér mallra We shérbime (nominale)
40,0 e Shpenzimet p&r ma T shirbime (reale)

oo N Mo N M NN NM S NN o X
o T B L B N B L
SFFEFFgGgFFRFEQFERFRFgFrRFRIEQERFRgE =
- - —_ - —_ -
= = = = = =

Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritje t& BPRMV-sé&.

Né llogaritjet jané pérfshiré shpenzimet e publikuara né Buxhetin e
konsoliduar t& Qeverisé géndrore dhe Fondeve, té korrigjuara pér kostot e
jetesés. *Té dhénat pér Tr. 3 2024 jané pér periudhén korrik-gusht.

1.3.3.  Konsumi pér investime

Pas rritjes sé fugishme vjetore prej 23.6% té investimeve bruto né tremujorin e paré
té vitit 2024, né tremujorin e dyté ato arritén njé rénie reale vjetore dhe tremujore
pérkatésisht prej 1.7% dhe 0.8%. Lévizjet me bazé vjetore jané rezultat i reduktimit t& stogeve,
ndérkohé gé rriten investimet né mjete themelore. Shikuar pérmes kategorive treguese pér investimet

16 Anketa e Komisionit Evropian mbi optimizmin e konsumatoréve deri né shtator té vitit 2024. Né shfagjen grafike, indeksi i besimit
té konsumatorit shfaget si pérqgindje neto e pérgjigjeve. Ky indeks éshté njé komponent pérbérés i indeksit té pérgjithshém té
besimit ekonomik.

17



Raport tremujor, néntor, 2024

né mjete themelore, punimet e pérfunduara té ndértimit dhe kredité afatgjata t€ ndérmarrjeve né
tremujorin e dyté shénuan rritje té pérshpejtuar. Tek importi i kapitalit garkullues, té ardhurat nga tatimi
mbi fitimin dhe investimet e drejtpérdrejta té huaja, edhe mé tej ka rritje, por mé té ngadalté se né
tremujorin e méparshém. Nga ana tjetér, investimet kapitale shtetérore, pas rritjes né tremujorin
paraardhés, né kété tremujor kané shénuar rénie reale, ndérsa rénie reale ka shénuar edhe prodhimi
vendas i produkteve kapitale.

Né lidhje me té dhénat me frekuencé té larté pér investimet!’ bruto pér periudhén
korrik - gusht 2024, vérehet rritje e pérshpejtuar e mbéshtetjes kreditore té€ ndérmarrjeve, e cila éshté
né pérputhje me rezultatet e Anketés pér aktivitetin kreditor pér tremujorin e treté té vitit 2024, té cilat
tregojné njé lehtésim neto té kushteve té pérgjithshme té kreditimit, me rritje neto té kérkesés pér kredi
pér korporatat. Né kété periudhé ka zhvillime mé té favorshme edhe né industri, késhtu qé pas rénies né
tremujorin paraardhés, ka rritje té prodhimit té pérgjithshém industrial, ndérsa prodhimi vendas i
produkteve kapitale éshté i géndrueshém. Rritje, edhe pse mé e ngadalté, éshté shénuar né punimet e
ndértimit dhe tatimin mbi fitimin. Nga ana tjetér, investimet kapitale shtetérore shénuan rénie té
métejshme, por dukshém mé té vogél, ndérsa rénie, pérkundrejt rritjes né tremujorin e dyté, u vu re
edhe tek importi i kapitalit garkullues dhe stoget e produkteve té gatshme.

Investimet bruto dhe faktorét qé i pércaktojné
(normat e rritjes reale vietore, né%, pérvec THD-ve ku
ndryshimet vjetore jané né milioné denaré)

Investimet bruto dhe kategorité treguese

(normat e rritjes reale vjetore, né%) 350 - 20.000
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m Puné ndértimore té realizuara mmmm [nvestimet kapitale shtetérore

Kredi afatgjaté té ndérmarrjeve
+ Investimet bruto
Investimet e huaja direkte (boshti i djatht&)
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, Ministria e Financave dhe llogaritje té
BPRMV-sé.

Prodhimi vendor i produkteve kapitale
+ Investimet bruto
Importi | produkteve pér investim
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, Ministria e Financave dhe llogaritje té
BPRMV-s&.

1.3.4. Kérkesa neto pér eksport

Pas kontributit negativ né tremujorin e paré té vitit 2024, eksporti neto né tremujorin
e dyté pati kontribut pozitiv né rritjen e PBB-sé&, né kushtet e rénies mé té fugishme reale té
importit sesa eksporti i mallrave dhe shérbimeve. Késhtu, eksporti i mallrave dhe shérbimeve
shénoi njé rénie reale vjetore prej 2.9% né tremujorin e dyté té vitit 2024 (rritje tremujore prej 0.6%).
Né kushtet e rénies sé eksportit dhe rritjes shumé té vogél té kérkesés sé brendshme, importi shénoi
rénie né tremujorin e dyté prej 4.5% né bazé vjetore (me rénie tremujore prej 1.7%).

Té dhénat pér shkémbimin né tregtiné e jashtme pér periudhén korrik - gusht té vitit
2024 tregojné pér rritje t&é mundshme té deficitit krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit té kaluar, me
rritjen mé té larté nominale té importit sesa eksporti i mallrave.

7 Té dhénat pér punét e pérfunduara ndértimore dhe stoget e mallrave té gatshme jané deri né korrik té vitit 2024, ndérsa té
dhénat pér kredité afatgjata té€ ndérmarrjeve, investimet kapitale geveritare, prodhimin industrial, importet e produkteve té
investimeve dhe prodhimin vendas té produkteve kapitale i referohen periudhés korrik - gusht té vitit 2024.
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Normat e rritjes reale vjetore té eksporteve dhe Eksporti i hekurit dhe celikut, prodhimii metaleve
60 importeve (né %) bazé dhe cmimi i nikelit
150 | (indeks, 2010=100)
45 130 A
110 A
30 A Q0 -
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15 A 50 A
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i +—————F—"—7—T—T—T—T1
T P PR R PR R
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-30 R = = = = = =
Bksportet Importet Cmimi i nikelit
-45 - === Prodhimi i metaleve
oNMmMToNMT aNMmT AN O NM T TN - y '
BEEESEEESEEFE SRS e ==Eksporti i helarit dhe gelikut _
b - - i - - Prodhimi i produkteve té fabrikuara metalike
= = IS = = = Burimi: Enti Shtetéror Statistikor, FMN-ja, baza mujore e t& dhénave dhe
Burimi: Enti Shtetéror Statistikor. llogaritje té BPRMV-sé.

1.4. Punésimi dhe pagat

Tregu i punés né tremujorin e dyté té vitit 2024 shénoi lévizje té moderuara
pozitive né bazé vjetore. Késhtu, shkalla e punésimit arriti né 45.6%, qé pérfagéson
njé rritje prej 0.1 p.p. krahasuar me té njéjtin tremujor té njé viti mé paré, né kushte
té rritjes sé€ numrit té té punésuarve me 0.3%. Rénia e shkallés sé papunésisé éshté
mé e fugishme (me 0.6 p.p.), duke zbritur né nivelin 12.5%, me rénie vjetore té
numrit té personave té papuné me 5.3%. Zvogélimi i té€ papunéve ka kontribuar né
rénien e popullsisé aktive né bazé vjetore (me 0.4%) dhe né rritjen e popullsisé
Jjoaktive (me 0.5%). Né pérputhje me hulumtimin e anketés, optimizmi mes
drejtuesve té biznesit pér punésimet e reja né korrik dhe gusht té vitit 2024 éshté
rritur mesatarisht né krahasim me perceprimet e shprehura gjaté tremujorit té dyté.
Né raport me koston e punés, pagat né tremujorin e dyté té vitit 2024 kané vijuar
té rriten né bazé vjetore, por mé ngadalé krahasuar me tremujorin paraardhés.

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, né tregun e punés!® vérehen lévizje té moderuara
pozitive né bazé vjetore. Késhtu, shkalla e punésimit u rrit né 45.6%, qé éshté mé shumé me
0.1 p.p. krahasuar me té njéjtin tremujor té njé viti mé paré, né kushtet e rritjes sé numrit té té
punésuarve me 0.3%. Paré sipas veprimtarive té vecanta, kontributin mé té madh né rritjen vjetore té
numrit té té punésuarve e kané veprimtarité “bujgési, pylltari dhe peshkim” dhe “kujdes shéndetésor dhe
social”, si dhe rritje mé té madhe ka né veprimtarité “profesionale, shkencore dhe teknike”, "art, argétim
dhe rekreacion" dhe "industri pérpunuese”. Pér sa i pérket statusit!® ekonomik, ka njé rritje vjetore té
numrit té té punésuarve né té gjitha kategorité, pérve¢ kategorisé “punédhénés”, ndérsa rritia mé e
madhe &shté né kategoriné “té vetépunésuar”.

18 N& kété informacion tremujor, ne e vazhdojmé analizén né baza vjetore bazuar né té dhéna té krahasueshme nga viti 2023 e né
vazhdim. Krahasueshméria me vitet e méparshme éshté e kufizuar pér shkak té zbatimit t& Rregullores sé re (BE) nr. 2019/1700
té Parlamentit Evropian dhe Késhillit pér Statistika Sociale dhe rregullores ekzekutive pérkatése té& Komisionit (BE) nr. 2019/2240
pér fushén e fuqisé punétore, me ¢'’ka rregullorja € méparshme (KE) nr. 577/98 u shfugizua. Zbatimi i rregullores sé re shkaktoi
ndryshime né hulumtim, duke filluar me ndryshime né pyetésor, ndryshime né radhén e pyetjeve, ndryshime dhe hegje té pyetjeve
ekzistuese dhe shtim té pyetjeve té reja, ndryshime né shtrirjen dhe pérkufizimin e punésimit dhe papunésisé.

19 Klasifikimi sipas statusit ekonomik u referohet kétyre grupeve: punédhénés - persona qé e menaxhojné subjektin e tyre afarist
ose jané pronaré gé punojné né dyqganin e tyre, ose jané pronaré té pronés sé tyre bujgésore dhe punésojné persona té tjeré; té
punésuar - personat gé punojné né institucione shtetérore, subjekte afariste né pronési shogérore, té€ pérzier, kooperativa dhe té
papércaktuar ose te punédhénés privat; té vetépunésuar - personat té cilét kané subjekt afarist, biznes, kryejné veprimtari né
ményré té pavarur dhe punojné né proné bujgésore pér té krijuar té ardhura dhe nuk punésojné persona té tjeré; punétoré té
papaguar té familjes — personat gé punojné pa pagesé né njé subjekt afarist, dygan apo proné bujgésore (né pronési té njé
anétari té familjes sé tyre).
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Normat e punésimit dhe papunésisé
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Burimi: Enti Shtetéror Statistikor, Anketa pér fuginé punétore.

Shénim: Té dhénat nga tremujori i paré i vitit 2023 e né vazhdim pérmbajné
ndryshim metodologjik, me ¢ka éshté béré shképutje statistikore e serisé.

Né muajt korrik dhe gusht té vitit 2024, anketat pér tendencat?® e biznesit,
mesatarisht, tregojné kryesisht pér pritshméri mé té favorshme nga drejtuesit e subjekteve
afariste né drejtim té rritjes sé numrit té té punésuarve, krahasuar me perceptimet e shprehura né
tremujorin paraardhés dhe né té njéjtin tremujor té vitit té kaluar. Né té njéjtén kohé&, pritshméri mé té
favorshme ka né té gjithé sektorét pérveg industrisé.

Treguesi I pritjeve té punésimit*
(tregues kompozit i bilanceve té pérgjigjeve, pérshtatur
sezonalisht)
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Burimi: Komisioni Evropian, Anketat pér tendencat e biznesit.

* Pritjet pér numrin total t& punésimeve gjaté 3 muajve té ardhshém e
udhéheqésve t& ndérmarrjeve né industri, sektorin e shérbimeve, tregtiné me
pakicé dhe ndértimin.

Shkalla e vendeve té lira?! té punés éshté relativisht e géndrueshme, késhtu qé né
tremujorin e dyté té vitit 2024 éshté 1.9% (2.0% né tremujorin paraardhés). Duke paré sipas
veprimtarive, shkallé mé té larta té vendeve té lira té& punés ka né veprimtarité “objekte t& akomodimit
dhe aktivitete té shérbimit té ushqgimit” (3,7%), “ndértimtari” (3,4%), “tregti” (3,3%) dhe “veprimtarité e
shérbimeve administrative dhe ndihmése” ( 3.2%).

20 Burimi: Komisioni Evropian, anketa mbi tendencat e biznesit, pritjet e punésimit né 3 muajt e ardhshém né industri, shérbime,
tregti me pakicé dhe ndértimtari (anketime té kryera né korrik dhe gusht té vitit 2024).

21 Shkalla e vendeve té lira té punés éshté raporti midis numrit té vendeve té lira dhe numrit té pérgjithshém té vendeve té punés.
Zakonisht, shkalla e vendeve té punés shqyrtohet sé bashku me shkallén e papunésisé (relacion i njohur si kurba Beveridge).
Vendosja e kétyre dy treguesve jep informacion mbi efikasitetin e tregut té punés pérsa i pérket mospérputhjeve t& mundshme
midis profileve té kérkuara dhe atyre té disponueshme né tregun e punés né njé moment té caktuar (skill mismatches né anglisht).
Konkretisht, nése té dy treguesit |évizin né té njéjtén kohé&, béhet fjalé pér luhatje té pérkohshme, ciklike, ndérsa né rastin kur
shkalla e papunésisé ulet, me shkallé té géndrueshme té vendeve té lira t&€ punés, béhet fjalé pér ndryshime strukturore, pra pér
efikasitet mé té miré té tregut té€ punés.
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Norma e aktivitetit dhe vendeve té lira té punés
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Burimi: Enti Shtetéror Statistikor.

Shénim: Té dhénat e normés sé aktivitetit nga tremujori i paré i vitit 2023 e né
vazhdim pérmbajné ndryshim metodologjik, me cka éshté béré shképutje
statistikore e serisé.

Nga aspekti i ofertés sé fuqisé punétore, né tremujorin e dyté té vitit 2024 popullsia
aktive shénoi rénie prej 0.4% né bazé vjetore, shogéruar me rritje prej 0.5% té popullsisé joaktive,
késhtu gé shkalla e aktivitetit u ul me 0.2 p.p né bazé vjetore dhe éshté 52.1%.

Rritja e kérkesés pér fuqi punétore, né kushte té njé oferte té reduktuar té fuqisé
punétore, coi né ulje mé té ndjeshme té papunésisé né tremujorin e dyté té vitit 2024. Késhtu,
numri i t& papunéve u zvogélua me 5.3% né bazé vjetore, gjé qé shkaktoi ulje té shkallés sé papunésisé,
e cila u zvogélua né 12.5% (13.1% né tremujorin e dyté té vitit 2023).

Paga mesatare e paguar né vend ka vijuar té shénojé rritje té larté vjetore né bazé
neto dhe bruto né tremujorin e dyté té vitit 2024, por me njé ritém mé té ngadalté krahasuar
me tremujorin e méparshém. Késhtu, rritja nominale vjetore e pagés mesatare neto dhe bruto arrin
pérkatésisht né 13.9% dhe 14.1% (né tremujorin paraardhés rritje pérkatésisht 16.3% dhe 16.6%).
Rritja vjetore e pagave né kété tremujor e reflekton né masé té madhe edhe efektin transferues té rritjes
sé pagave té punonjésve té sektorit?? publik né shtator té vitit 2023 né pérputhje me marréveshjen e re
kolektive dhe pjesérisht éshté rezultat i rritjes sé pagés minimale bruto prej 12.15 % né mars té vitit
2024 dhe rrjedhimisht edhe rritja lineare e pagave né administratén shtetérore.??

Né rritjen e pagave kontribuon edhe vazhdimésia e disa faktoréve strukturoré, si mungesa e
fugisé punétore né segmente té caktuara té tregut té punés, e cila pjesérisht reflektohet né nivelet e
vendeve té lira té punés né veprimtari té caktuara. Analizuar sipas veprimtarisé, rritje e pagave vjetore
éshté vérejtur né té gjitha veprimtarité ekonomike dhe vecanérisht né veprimtarité: "arsim",
"administraté publike dhe mbrojtje", "art, argétim dhe rekreacion", "bujqési, pylltari dhe peshkim",

22 Né korrik té vitit 2023, geveria nénshkroi marréveshje té re kolektive pér sektorin publik, e cila pérfshin rritje pagash prej 10%
nga shtatori i vitit 2023, rritje shtesé té pagave né shtator té vitit 2024, nése norma vjetore e inflacionit né gjashté muaijt e paré
té vitit 2024 kalon 3% (paga bazé bruto rritet né pérgindje pér diferencén deri né 3%) dhe rishikim t& metodologjisé€ pér pércaktimin
e pagave nga marsi i vitit 2025 gé lidh pagén bazé bruto me pagén mesatare bruto né nivel shtetéror me rritje té€ koeficientit té
kompleksitetit prej té paktén 5%. Gjithashtu, raporti i kompleksitetit t& punés do té pérputhet me rritjen nominale té PBB-s&, nése
éshté mé i ulét se rritja mesatare e pagés bruto.

23 N&é pérputhje me ndryshimet dhe plotésimet e fundit ligjore pér rritjen e pagés minimale (“Gazeta Zyrtare e RMV-s&” nr. 68/24)
nga marsi i vitit 2024, paga minimale neto &shté rritur pér 2.392 denaré. Lartésia e pagés minimale né shumén bruto, duke filluar
nga marsi i vitit 2024 deri né shkurt té vitit 2025, éshté 33.352 denaré (paraprakisht 29.739 denaré€), ndérsa né shumén neto
22.567 denaré (paraprakisht 20.175 denaré). Kjo rritje éshté llogaritur né pérputhje me metodologjiné e marsit té vitit 2022, e cila
e pérafron pagén minimale me rritjen e pagés mesatare té paguar né vend dhe me indeksin e shpenzimeve té jetesés né vitin
paraardhés, dhe kjo pérkatésisht me 50% té rritjes sé secilit tregues. Gjithashtu, éshté pércaktuar se paga minimale nuk mund té
jeté mé e ulét se 57% e lartésisé sé pagés mesatare neto té paguar né RMV pér vitin e kaluar.
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"furnizim me uji”, “industri pérpunimi” dhe “kujdes shéndetésor dhe social”. Né kushte té rritjes sé
¢mimeve té konsumit prej 3.9%, pagat reale neto dhe bruto né tremujorin e dyté shénuan rritje
pérkatésisht prej 9.6% dhe 9.8% né bazé vjetore, qé pérfagéson ngadalésim né krahasim
me rritjen e tremujorit paraardhés. Né korrik té vitit 2024, rritja vjetore e pagés mesatare nominale
neto u ngadalésua dhe éshté 12.9%, ndérkohé qé rritja e pagés reale neto mbeti e njéjté me até té
tremujorit té dyté.

Rritja nominale dhe reale e pagés mesatare neto
(ndryshimet vijetore, né %)

— [Titje reale

= ritje nominale

C
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T1 2024
T2

Burimi: Enti Shtetéror Statistikor.

1.5. Inflacioni

Né tremujorin e treté té vitit 2024, norma vjetore e inflacionit vazhdoi té
ngadalésohej dhe u reduktua né 2.6% (3.9% né tremujorin e méparshém). Arritjet
e tilla e reflektojné rritjen mé té ngadalté té cmimeve té ushgimeve dhe rénien e
cmimeve té léndéve djegése, me njé pérshpejtim té€ moderuar té inflacionit bazé.
Nga aspekti i kategorive té vecanta, rritja e ngadalté e komponentit ushgimor vjen
mé sé shumti si pasojé e rénies s€ ¢cmimeve né kategorité "perime”, “fruta” dhe
"buké dhe drithéra”, ndérsa rénia e cmimeve té energjisé kryesisht vjen pér shkak
té uljes sé cmimeve té derivateve té naftés. Gjithashtu, né€ shtator u miratuan sérish
disa masa pér kufizimin e marzhave té fitimit pér disa produkte ushqgimore bazé dhe
hyri né fuqi Ligji pér ndalimin e praktikave té padrejta tregtare. Lidhur me faktorét
qé do té ndikonin né dinamikén e ardhshme afatshkurtér té cmimeve té konsumit,
né tremujorin e treté, cmimet e prodhuesve vendas té produkteve industriale
shénuan rritje té pérshpejtuar, ndérkohé qé inflacioni i importuar vijoi té
ngadalésohej. Sa i pérket pritjeve pér normén e inflacionit né periudhén e
ardhshme, sipas Anketés sé Bankés Popullore, analistét ekonomik presin
ngadalésim té métejshém té saj, ngjashém me dinamikén e parashikuar té
inflacionit té Bankés Popullore dhe institucioneve ndérkombétare.

1.5.1. Inflacioni aktual

Né tremujorin e treté té vitit 2024, norma vjetore e inflacionit u ngadalésua mé tej
né 2.6%324, e cila vjen kryesisht si pasojé e rritjes sé ngadalté té& gmimeve té ushgimeve, si dhe rénies
sé cmimeve té IEéndéve djegése. Veg késaj, né raport me masat e Qeverisé té lidhura me ¢mimet, né

24 Né bazé tremujore, gmimet e konsumit té& brendshém jané mé té larta me 1.3% dhe né bazé té pérshtatjes sezonale me 0.6%.
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shtator u miratua Vendimi pér kufizimin e marzhés pér mjetet shkollore?® dhe Vendimi pér kufizimin e
marzhés bruto té fitimit pér njé pjesé té produkteve ushgimore bazé®, dhe hyri né fugi edhe Ligji pér
ndalimin e praktikave té padrejta tregtare?.
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Burimi: EShS-ja dhe llogaritje t& BPRMV-sé&

Rritja vjetore e cmimeve té ushgimeve né tremujorin e treté té vitit 2024 shénoi njé
ngadalésim mé té madh dhe mesatarisht éshté 0.5% (3.5% né tremujorin paraardhés). Kjo lévizje
rénése e gmimeve té ushgimeve vjen mé sé shumti si pasojé e rénies sé cmimeve né kategorité "perime",
"fruta" dhe "buké dhe drithéra", té cilat né tremujorin paraardhés shénuan rritje vjetore dhe pjesérisht
éshté rezultat i faktoréve sezonal (zhvendosja e sezonit). Gjithashtu né shtator u miratua edhe masa pér
kufizimin e marzhés bruto té fitimit té disa prej produkteve ushgimore bazé né 10% si né tregtiné me
shumicé ashtu edhe né até me pakicé?®, kurse nga fundi i shtatorit filloi t& zbatohet Ligji pér ndalimin e
praktikave té padrejta tregtare, i cili pritet té keté njé ndikim shtesé né uljen e cmimeve né periudhén e
ardhshme. Nga aspekti i faktoréve pér Iévizjen e ardhshme té inflacionit, gjaté késaj periudhe, cmimet
botérore té produkteve ushgimore bazé shénuan rénie té métejshme. Nga ana tjetér, pas pesé
tremujorésh rénieje konstante, cmimet e shitjes sé prodhuesve vendas té ushgimeve shénuan rritje gjaté
késaj periudhe, por rritje shénuan edhe cmimet e huaja efektive té ushgimeve té shprehura né euro®.

% Sipas Vendimit té geverisé té datés 3 shtator té vitit 2024, marzha e fitimit t& mjeteve shkollore me shumicé do té kufizohet né
5%, ndérsa me pakicé né 10%. Ky vendim do té zbatohet deri mé daté 20.10.2024 (lidhje).

% Sipas Vendimit té geverisé, marzhi bruto i fitimit té disa prej produkteve ushgimore bazé kufizohet né 10% si né tregtiné me
shumicé ashtu edhe né até me pakicé. Né listén e produkteve ushgimore bazé né té ashtuquajturén shporté vjeshtore pérfshihen
73 produkte gé jané mé té pérfagésuara né shportén e konsumit té qytetaréve. Ai do té zbatohet deri mé 31 tetor té vitit 2024
(lidhje).

27 pérputhshméria me dispozitat e Ligjit pér ndalimin e praktikave té padrejta tregtare né zinxhirin e furnizimit té& produkteve
bujgésore dhe ushgimore duhet té zgjasé deri mé datén 27.09.2024, ku ndér té€ tjera parashikohet gé lartésia e té gjitha tarifave
té ngarkuara nga furnizuesi ndaj blerésit né zinxhirin e furnizimit né total nuk duhet té jeté mé i larté se 10% e xhiros sé realizuar
né vitin aktual.

28 pgr mé shumé detaje rreth listés sé produkteve, shihni né vijim né lidhje.

29 Té dhénat pér cmimet e shitjeve té prodhuesve vendas té ushgimeve dhe ¢mimet e huaja efektive té ushgimeve u referohen dy
muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2024.

23


https://vlada.mk/node/37064

Y’?‘i Raport tremujor, néntor, 2024

Ndryshime vjetore, né % Kontributet né ndryshimet vjetore, né p.p.
2023 2024 2023 2024
Trl Tr.2 Tr.3 Tr4 s Trl Tr.2 Tr3| Trl Tr.2 Tr.3 Trd4 A Trli  Tr2 Tr.3
Indeksi i gmi té | it — gjithsej| 16.1 11.2 7.7 3.4 94 34 39 26 16.1 11.2 7.7 3.4 9.4 34 3.9 2.6
Ushqgime 246 145 10.2 0.8 118/ 24 35 05 86 53 38 03| 43 09 1.3 0.2
Cmime té energjisé 15.3 9.2 3.7 22 73 0.5 1.8 -24 2.0 1.2 05 03 1.0/ 0.1 0.2 -0.3
Energji elektrike 14.0 14.0 8.1 8.1 109 27 27 -09 1.0 1.0 06 06| 08 0.2 0.2 -0.1
Ngrohje gendrore 142 142 43 2.3 8.4 3.5 3.5 1.5 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Léndé djegése té Iéngshme dhe lubrifikanté 4.2 -143 -133 -86/ -85 -24 39 -56 01 -05 -05 -03] -0.3] -0.1 0.1 -0.2

Ushqim dhe energji (¢mime té pagéndrueshme) 222 132 8.5 1.1 10.7 1.9 3.1 -0.2| 10.7 6.5 4.3 0.6 5.3 1.0 1.5 -0.1
Inflacioni bazé i llogaritur nga BPRMV
indeksi total-ushgim dhe energji 10.2 9.1 7.0 5.9 8.0 5.0 4.8 5.5 5.3 4.6 3.5 2.9 4.0 2.4 2.4 2.7
(kategorité 01.1, 04.5, 07.2.2))

Indeksi total pa i pérfshiré energjiné, Iéndét
djegése té léngshme dhe lubrifikantét, ushgimet 15.8 11.2 7.2 3.7 9.3 3.3 4.6 4.3
e papérpunuara (ESHS)

Indeksi total pa i pérfshiré energjing,
Iéndét djegése té léngshme dhe lubrifikantét,
ushqgimet e papérpunuara, duhanin dhe
pijet alkoolike (ESHS)

Burimi: Enti Shtetéror pér statistiké dhe llogaritjet e BPRMV-sé

16.6 11.4 7.2 34 9.4 2.7 4.5 4.2

Né tremujorin e treté té vitit 2024, gmimet e energjisé shénuan rénie prej 2.4% né
bazé vjetore, kundrejt rritjes né tremujorin paraardhés, e cila erdhi mé sé shumti si pasojé e
rénies sé gmimeve té derivateve té naftés, né pérputhje me lévizjet né bursat botérore. Kontribut negativ
kané edhe ¢mimet e energjisé elektrike pér shkak té efektit bazé gé lidhet me rritien e gmimeve né
tremujorin e treté té vitit té kaluar dhe me nivelin mé té ulét t& cmimeve né tremujorin aktual (duke e
marré parasysh uljen e gmimeve né janar té kétij viti). Gjithashtu, cgmimet e ngrohjes gendrore3! jané
ulur nga gushti, gjé qé ka ndikuar né uljen e rritjes mesatare té tyre né kété tremujor.

(;miljnet e_ushqim_it Cmimet e energjisé

40 (ndryshimet vietore, né %) 75 (ndryshimet vietore, né %) 100

20 e Cmimet e brendshme té ushgimit 80

e CMIMEL € Shitjes s& prodhuesve té 60

20 ushaimit
e Cmimet e huaja efektive té ushgimi 40
10
20
0 0

10 -20
NS PRPENE IR PO AN P 0

o o o o o ~ o 4 S Crrimiet € shitjes s& prodhuesve té energjisé -60
= = 'I—' = = =|: = e (I | NEfEES 5E papérpunuar-Brent, euro pér barel (boshti i djathte)

ENMTONMTEMNMTANMT NI ONMTTONM
* Cmimet e huaja efektive t& ushgimit paragesin pérmbledhje e ponderuar = EEE a O T = SO O S AR s
e cmimeve té& ushgimeve né vendet q& jané partneré mé té réndésishém N ~
tregtar t& Magedonisé s5& Veriut né fushén e importit t& ushgimeve. b b
Burimi: EShS-ja, Eurostati dhe logaritie té BPRMV-sE. = =

Tr.1 2

Tr.1 202
Tr.1 202
Tr.1 202:

~
by
=
Burimi: EShS-ja dhe logaritie t& BPRMV-sé&,

Inflacioni bazé né tremujorin e treté té vitit 2024 u pérshpejtua né ményré té
moderuar, pas ngadalésimit té vazhdueshém né pesé tremujorét e fundit, dhe arriti né 5.5%
né bazé vjetore (4.8% né tremujorin e méparshém), qé éshté kryesisht reflektim i rritjes mé té
fugishme té cmimeve té shérbimeve né restorante dhe hotele, para sé gjithash né ¢gmimet e shérbimeve
té akomodimit. Késhtu, kéto gmime vazhdojné té kené kontribut mé té madh né rritjen e inflacionit bazé,
ndérsa kontribut mé té réndésishém kané edhe ¢mimet e produkteve té higjienés personale, té duhanit3?
dhe té kategorisé "mobilie, orendi dhe mirémbajtje e orendive". Né raport me pjesén tjetér t&€ nén
indekseve té inflacionit, té cilét i pérjashtojné cmimet mé té ndryshueshme, ata shénuan njé ngadalésim

30 Sipas propozim-vendimit té pérgatitur pér pércaktimin e gmimeve té shitjes nga Furnizuesi Universal, i konfirmuar nga KRRE-ja
pér aplikimin e duhur té sistemit tarifor, nga 1 korriku i vitit 2024, kané filluar té€ aplikohen ¢mimet e reja té energjisé elektrike pér
konsumatorét e vegjél/amvisérité. (lidhje). Sipas té njéijtit, pér 88% té& amvisérive qé jané né bllokun e paré dhe té dyt&, gmimi i
energjisé elektrike ka njé korrigjim prej 0.4%. Pér ata konsumatoré gé jané né bllokun e treté, qé éshté rreth teté pér gind e
amvisérive, gmimi rritet me 0,48 pér qind dhe pér bllokun e katért gmimi rritet me 0,57 pér qgind. (lidhje).

31 Komisioni Rregullator i Energjetikés (KRRE) ka marré vendim sipas té cilit, nga gushti, gmimet e energjisé termike pér amvisérité
do té€ jené mé té uléta pér 3,16%. (lidhje).

32 Né pérputhje me ndryshimet e miratuara né Ligjin pér akciza, akciza e cigareve éshté rritur pér 0,23 denaré pér copé, né zbatim
nga janari i vitit 2024. Sa i pérket produkteve té tjera té duhanit, ndryshimet mund té shihen né lidhje. Né té njéjtén kohé, ¢do vit
deri né vitin 2030 parashikohet rritje e akcizés.
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té lehté té rritjes né kété tremujor. Késhtu, né indeksin total pa energjiné3, 1éndét djegése té Iéngshme
dhe lubrifikantét (pér transport) dhe ushgimet e papérpunuara, rritja vjetore éshté 4.3% (4.6 né
tremujorin paraardhés), ndérsa rritja e indeksit total pa energjing, IEndét djegése té léngshme dhe
lubrifikantét (pér transportin), ushgimet e papérpunuara, duhani dhe pijet alkoolike u ul né 4.2% (4.5%
né tremujorin paraardhés).

Né tremujorin e treté té vitit 2024, gmimet e prodhimit té produkteve industriale shénuan
rritje vjetore prej 3.8%,3* qé pérfagéson pérshpejtim krahasuar me rritjen né tremujorin paraardhés
(1.2%). Né té njéjtén kohé, rritja e gmimeve té mallrave té konsumit edhe kété tremujor, ka kontribut
mé té madh né rritjen e pérgjithshme té€ gmimeve té prodhimit, ndérsa kontribut pozitiv kané pasur edhe
¢mimet e energjisé. Nga aspekti i veprimtarive té vecanta, rritja né pjesén mé té madhe rezulton nga
rritjia e gmimeve té Iéndéve djegése, gmimeve té€ ushgimeve dhe pijeve. Késhtu, cmimet e prodhimit
té energjisé dhe produkteve té konsumit té gjeré, si njé kategori e pérmbledhur dhe si njé nga
faktorét gé ndikojné né dinamikén e ¢mimeve té konsumit, shénuan rritje prej 7.6%, qé paraget njé
pérshpeijtim krahasuar me rritjen e tremujorit paraardhés (4. 7%). Nga ana tjetér, inflacioni® i huaj
efektiv, si indikator tregues i inflacionit t€ importuar, edhe né tremujorin e treté, ka shénuar rritje té
ngadalté, duke arritur né 2.8% (3.2% né tremujorin paraardhés).

Faktorét té cilét ndikojné né gmimet e konsumit
(ndryshimet vjetore, né%)
Cmimet e prodhuesve té energjisé dhe prod. pér konsumté gjéré
e Inflacioni | huaj efektiv
20 = Cmimet e konsum
= = = = Kostot e punés p;lt njési té prodhimit
\
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Burimi: EShS-ja dhe logarige té BPRMV-sé.

Né tremujorin e treté té vitit 2024, vérehet ngadalésim i rritjes sé cmimeve té banesave té
matura népérmjet indeksit hedonik®, té cilat jané mé té larta me 8,0% né bazé vjetore (11,5% né
tremujorin paraardhés). Nga aspekti i ofertés, pas pesé tremujorésh rénie té vazhdueshme, né tremujorin
e dyté té vitit 2024, vlera e ndértesave té ndértuara pér banim shénoi njé rritje prej 10.4% né bazé
vjetore. Té dhénat e disponueshme pér vierén e miratimeve té dhéna pér ndértimin e ndértesave pér
banim pér tremujorin e treté té vitit 2024, tani pér tani tregojné pér rritje té& métejshme té larté vjetore,
né kushtet e bazés sé ulét krahasuese. Nga aspekti i kérkesés pér banesa, vihet re njé pérshpeijtim i lehté
i rritjes vjetore té kredive pér banesa né kété periudhé3,

33 Kategoria "energji" i referohet energjisé elektrike, gazit, Iéndéve djegése té Iéngshme dhe té ngurta pér ngrohje dhe ngrohjes
gendrore.
34 Analiza e gmimeve té prodhuesve té produkteve industriale i referohet dy muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2024.

3 pérllogaritja e inflacionit té jashtém efektiv éshté nxjerré nga shuma e ponderuar e indekseve té& gmimeve té konsumit té vendeve,
partneré mé té réndésishém té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né fushén e importit t€ mallrave té konsumit. Struktura e
ponderimit bazohet né pjesémarrjen e normalizuar té importit nominal nga secili prej vendeve né totalin e importit nominal né
periudhén 2016 - 2018. Né pérllogaritjen e kétij treguesi jané pérfshiré Bullgaria, Gjermania, Gregia, Franca, Italia, Austria,
Sllovenia, Kroacia, Serbia, Polonia dhe Spanja. Té dhénat u referohen dy muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2024.

36 Indeksi hedonik i gmimeve t& banesave, i pérgatitur nga BPRMV-ja mbi bazén e shpalljeve pér shitje né kryegytet dhe i publikuar
nga agjencité gé merren me transaksionet e pasurive té paluajtshme. Cmimi i banesés éshté funksion i sipérfages, lagjes né té
cilén ndodhet, katit, nése banesa ka ngrohje gendrore dhe nése apartamenti éshté i ri.

37 Analiza i referohet muajit té paré té tremujorit té treté té vitit 2024.

38 Té& dhéna té disponueshme pér dy muaijt e paré té tremujorit té treté té vitit 2024.
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Cmimet e banesave dhe kredité banesore Treguesit pér ofertén e banesave
normat vietore t& ndryshimit, né %
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gazetat ditore. Burimi: EShS-ja dhe llogaritje t& BPRMV-sé&.

1.5.2.  Pritshmérité pér inflacionin

Pér sa i pérket ecurisé sé pritshme té€ normés sé inflacionit, institucionet vendase dhe ato
ndérkombétare parashikojné njé prirje rénése té rritjes s€ ¢mimeve té konsumit né periudhén né vijim.
Té ngjashme jané edhe pritshmérité e analistéve ekonomiké té anketuar, té shprehura né Anketén pér
pritshmérité pér inflacion dhe pritshmérité pér Iévizjen e PBB-sé reale®, té realizuar né shtator
té vitit 2024, sipas sé cilés ata parashikojné ulje t& normés sé inflacionit né nivelin 3.6% né vitin 2024,
2.9% né vitin 2025 dhe 2.4% né vitin 2026, né pérputhje me pritjet pér presione mé té moderuara té
¢mimeve pér shkak té stabilizimit gradual t& ¢gmimeve té ushgimeve dhe léndéve djegése, masave gé
merren nga hartuesit e politikave, si dhe ngadalésimit té inflacionit té jashtém.

Projeksionet dhe pritshmérité pér normén e inflacionit

2024 2025 2026
Analistét ekonomiké 3.6 2.9 2.4
FMN 3.3 2.3 2.0
Konsensusi forkast 3.6 2.7
Ministria e Financave 3.5 2.2 2.0
BPRMV 3.5 2.5 2.0

Burimi: Anketa mbi pritshmérité pér inflacionin dhe pritshmérité mbi Iévizjen e PBB-sé reale,
shtator 2024; FMN, Pasqyré Ekonomike Botérore, Tetor 2024; Konsensusi

forkast, shtator 2024; Ministria e Financave, Strategjia Fiskale e Republikés

sé Magedonisé sé Veriut pér 2025-2029, shtator 2024; dhe BPRMV, tetor 2024.

Presionet mé té dobéta nga ¢gmimet e ushgimeve dhe energjisé kané njé efekt té favorshém né
pritjet pér lévizjet e ardhshme afatshkurtra té ¢mimeve né segmentin e industrisé pérpunuese,
ndértimtarisé dhe sektorit té shérbimeve. Késhtu, brenda sektorit té korporatave*’, né tremujorin e
treté té vitit 2024, mesatarisht, pritjet pér lévizjet e gmimeve né tre muajt e ardhshém jané pak mé té
favorshme né industriné pérpunuese, ndértimtari dhe né sektorin e shérbimeve, ku ka njé rénie té numrit
té drejtuesve té ndérmarrjeve gé presin rritje t& gmimeve té produkteve té tyre. Nga ana tjetér, né
tregtiné me pakicé vihet re njé pérkegésim i lehté i kétij raporti krahasuar me tremujorin paraardhés. Pér
sa i pérket pritjeve té konsumatoréve pér ndryshimet e gmimeve né 12 muajt e ardhshém*,

39 Duke filluar nga tetori i vitit 2017, BPRMV-ja béri ndryshim né anketimin e deritanishém "Anketé pér pritshmérité e inflacionit".
Hulumtimi i ri anketues “Anketé pér pritshmérité pér inflacion dhe pritshmérité pér lévizjen e PBB-sé reale” éshté kryer mbi njé
kampion analistésh ekonomiké, dhe subjekti i anketés éshté zgjeruar, né pérputhje me praktikén e Bankés Qendrore Evropiane
(BQE). Rezultatet e Anketés mund té gjenden né lidhje.

40 Anketa mbi tendencat e biznesit t& Komisionit Evropian né industri, tregti me pakicé, ndértimtari dhe né sektorin e shérbimeve
gé nga shtatori i vitit 2024.

“1 Anketa e Komisionit Evropian mbi optimizmin e konsumatoréve qé nga shtatori i vitit 2024.
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vérehet pérkegésim i lehté né krahasim me pritjet e méparshme, pra éshté né rénie numri i njerézve qé
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presin ulje té gmimeve né 12 muaijt e ardhshém, né krahasim me ata gé presin rritje t&€ gmimeve.

Parashikimet e udhéheqésve té
ndérmarrjeve pér inflacionin né 3 muajte
ardhshém (bilanci i pérgjigieve)
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Burimi: Komisioni Evropian. T& dhénat pér tremujorin pérkatés jané vlera
mesatare té t& dhénave mujore.
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Pritshmérité e konsumatoréve pér inflacionin
(bilanci i pérgjigieve)
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Burimi: Komisioni Evropian. T& dhénat pér tremujorin pérkatés jané vlera
mesatare té té dhénave mujore.
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1.6. Bilanci i pagesave

NE tremujorin e dyté té vitit 2024, llogaria rrjedhése shénoi deficit prej 0.8% té PBB-
sé, dhe shénon pérmirésim té lehté krahasuar me té njéjtén periudhé té njé viti mé paré.
Faktori kryesor pér ecuri mé té miré éshté suficiti mé i larté te shérbimet, duke e marré
parasysh bazén krahasuese nga viti i kaluar, kur u regjistruan dalje neto mé té larta né
shérbimet e ndértimit pér shkak té pagesave pér ndértimin e korridoreve 8 dhe 10-d. Nga
ana tjetér, né drejtim té kundért kané vepruar edhe rritja e deficitit tregtar, si pasojé e rénies
sé komponentit té eksportit, si dhe suficiti mé i ulét tek té ardhurat dytésore. Né llogariné
financiare, gjaté tremujorit té dyté flukset hyrése jané realizuar né bazé neto, si rezultat i
flukseve hyrése neto né investime té drejtpérdrejta dhe te huamarrjet. Rezervat valutore
mbeten ende né zonén e sigurt.

2023 2024 2023 2024
Tr.1l Tr.2 Tr.3 Tr.4 I-XII Tr.1 Tr.2 Trl Tr.2 Tr.3 Tr4 |IXII| Trl Tr.2

Né milioné euro % e PBB-sé&
I. Llogaria rrjedhése 78,6 -126,7 229,1 -1254| 556 |-1951 -111,7 | 06 -09 1,7 -09| 04 | -1,3 -08
Mallra dhe shérbime, neto -366,2 -581,9 -341,1 -609,3 (-1898,6 | -516,8 -501,9 | -2,7 -43 -2,5 -4,5(-139| -3,6 -3,5
Eksport 2414,4 2483,2 24789 2510,4 | 9886,8 | 2286,2 2404,6 | 17,7 182 182 184 | 72,4 | 158 16,6
Import 2780,6 30651 2820,0 3119,7 (11785,4| 2802,9 2906,5 | 204 224 20,7 228 | 86,3 | 19,4 20,1
Mallra, neto -620,5 -596,4 -6340 -7832 |-2634,1|-816,9 -743,7 | 45 -44 -46 57 |-19,3]| -56 -51
Shérbime, neto 2543 145 2929 1739 | 7355 | 300,14 2418 | 19 o1 21 13 | 54| 21 1,7
Té ardhura primare, neto -183,0 -184,4 -189,6 -1854|-742,4 | -196,7 -1944 | -1,3 -14 -1,4 -14|-54]| -1,4 -1,3
Té ardhura dytésore, neto 627,8 639,7 759,8 669,4 26966 | 5183 5847 | 46 47 56 49 [197]| 36 4,0
II. Llogaria e kapitalit 02 -05 -05 -01 -0,9 0,0 0,5 00 00 00 00| 00| 00 00

Kredi neto (+)/huamarrje neto (-)
(zéri pérmbledhés i llogarisé

N A 788 -127,2 2285 -1255| 54,7 |-1951 -111,1 ]| 06 09 1,7 -09 | 04 | -1,3 -0,8
rrjedhése dhe asaj kapitale ! ! ! ! ! !

III. Llogaria financiare -191,1 -172,1 5652 -709,2| -507,2 | 1157 -71,2 | -1,4 -1,3 41 -52|-37| 08 -05
Investimet e dreijtpérdreita -129,5 -119,7 -40,1 -198,8 | -488,1 | -251,6 -204,4 | 09 09 03 -15|-36| -1,7 -1,4
Investimet e portfolios -438,5 20,0 4149 376 | 34,0 67,0 473 | 32 o1 30 03 ]|02] 05 03
Valutat dhe depozitat 124,0 120,1 268,1 -99,5 | 412,7 | 174,5 89,7 0,9 0,9 20 -07 | 30] 12 0,6
Huazimet 163,7 -1742 81 -3849 |-4035| 231 -477 | 1,2 -13 -01 -28|-30] 02 -03
Kredi dhe paradhénie tregtare 849 -17,7 -698 636 | -66,2 | 1029 44,0 o6 01 -05 -05]|-05]| 07 03
Llogari té tjera pér arkétim/pagesé | o o, g5 g1 52 | -03 04 | 00 00 00 00| o00] 00 o0
IV. Té drejtat e vecanta té

térheqjes (krijimi neto i 0,2 0,2 0,1 0,1 0,7 -0,1 0,0 00 00 00 00 | 00] 00 00
detyrimeve)

V. Gabimet dhe Iéshimet neto -3,2 73 279 9,0 41,1 18,9 55,3 o0 o1 02 01| 03 0,1 0,4
VI. Rezervat valutore 266,7 52,3 -308,7 592,8| 603,1 | -2901,9 154 | 20 04 -23 43 | 44| -20 o1
Burimi: BPRMV.

1.6.1. Llogaria rrjedhése

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, llogaria rrjedhése e bilancit té pagesave shénoi
deficit né vlerén 111.7 milioné euro, ose 0.8% e PBB-sé*2, Krahasuar me té njéjtén periudhé té
njé viti mé paré, u arrit pérmirésim i lehté prej 0.2 p.p. i PBB-sé&, i cila vijen kryesisht nga suficiti mé i
larté te shérbimet. Gjegjésisht, arritjet mé té mira né shérbime né kété periudhé jané kryesisht rezultat i
suficitit té arritur te shérbimet e ndértimit, pér dallim nga deficiti i larté i vitit té kaluar, kur u realizuan
pagesat pér ndértimin e korridoreve 8 dhe 10-d. Kontribut shtesé pér arritjet mé té mira éshté reduktimi
i deficitit te shérbimet pér shfrytézimin e pronésisé intelektuale, si dhe suficiti mé i larté te shérbimet e
telekomunikacionit, ato kompjuterike dhe té informacionit, té cilat e pérfagésojné kategoriné e

42 pér llogaritje pérdoret shuma e projektuar e PBB-s& nominale (tetor 2024).
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shérbimeve me pjesémarrjen mé té madhe strukturore né rritje. Nga ana tjetér, deficiti tregtar ka shénuar
zgjerim, kryesisht si pasojé e rénies sé komponentit té eksportit, me njé rritje té vogél té importit. Rénia
e eksportit vjen mé sé shumti nga reduktimi i eksportit té njé pjese té kapaciteteve prodhuese né pronési
té huaj gé lidhen me industriné e automobilave, si dhe nga reduktimi i eksportit té automjeteve dhe
hekurit e gelikut. Kéto arritje kané guar né zgjerimin e deficitit jo energjetik, mé té€ madh se lévizjet e
favorshme né deficitin energjetik, ku deficiti éshté ngushtuar pér shkak té uljes sé gmimeve té importit
dhe sasive té gazit, si dhe cmimeve disi mé té uléta té importit té energjisé elektrike. Né drejtim té rritjes
sé deficitit né llogariné rrjedhése vepron edhe suficiti i reduktuar né té ardhurat dytésore, né pjesén mé
té madhe si pasojé e uljes sé transfertave private.

Llogaria rijedhése
3,0 1 (si % e PBB) Kontributi komponentéve té caktuara té llogarisé rrjedhése né
ndryshimin vjetor
(né p.p. té PBB)
3,0
WTr.2 2023 L Tr.3 2023 ETr42023
2,5

20 |Tr.1 2024 HTr.2 2024
1,6

0,0

[

0,6

FPRNwakrNWwarrVwasRENWARNVNWRARVRARNWARNWLR RN -1,5
] ] ] ] ] ~ 8] 8] 8]

g g g = g g g g g

) ~ @ © =] = N w =

Burimi: BPRMV.

Mallra Shérbime Té ardhura primare Té ardhura
sekondare
Burimi: BPRMV.

Shtojca 1: Shkémbimi né tregtiné e jashtme té mallrave dhe lévizja e kursit nominal dhe
real efektiv té kémbimit (KNEK dhe KREK)*3

Shkémbimi né tregtiné e jashtme né tremujorin e dyté té vitit 2024 arrin né 4,805.7 milioné
euro, pra 33.2% e PBB-sé&, gé krahasuar me té njéjtin tremujor té njé viti mé paré paraget rénie prej
2% (ose 2.7 p.p. té PBB-s&€). Rénia vjetore né térési vjen nga eksporti i mallrave, né krahasim me rritjen
e importit t& mallrave gjaté késaj periudhe.

Eksporti, importi dhe deficiti tregtar
Eksporti, importi dhe deficiti tregtar . (ndryshim vjetor, né %)

6000 (n& milioné eura)

5000 "T°| — 200 707
¥ N 50 -
4000 { o @ . e Hg -400
rs k4 T 4
M. ¢ K 30 -
3000 -600

10
2000

1000

(1

M Importi i mallrave  ®™Eksporti i mallrave  + Bilanci tregtar, boshti i djathté
Burimi: EShS dhe BPRMV.
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Tr.1 2024

Tr

Burimi: EShS dhe BPRMV.
*Ndryshimi negativ te bilandi tregtar tregon ngushtim té deficitit.

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, eksportet e mallrave shénuan rénie prej 5.9% né bazé
vjetore. Kontributin kryesor né rénie e ka eksporti i njé pjese té kapaciteteve prodhuese té industrisé
automobilistike me pronési té huaj, té lidhura me eksportin e produkteve kimike. Kontribut negativ né
kété periudhé shénoi edhe eksporti i automjeteve, ndérsa rezultate negative pati edhe sektori i
pérpunimit dhe nxjerrjes sé metaleve, i cili &shté reflektuar né uljen e eksportit té hekurit dhe celikut

43 Sipas Metodologjisé sé shkémbimit né tregtiné e jashtme, té dhénat pér eksportin e mallrave publikohen né bazé f.o.b, dhe pér
importin e mallrave né bazé - c.i.f.
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dhe té xeheroréve metalik né kété tremujor. Gjithashtu, vazhdon rénia e eksporteve té tekstileve dhe
veshjeve. Nga ana tjetér, segmenti i mbetur i industrisé sé automobilave e vazhdon ecuriné e
géndrueshme té eksporteve, gjé gé ka kontribuar né rritjen e eksporteve té pajisjeve dhe makinerive.
Importet e mallrave né tremujorin e dyté té vitit 2024 shénuan rritje té lehté prej 1% né
bazé vjetore, né ndryshim nga tendenca rénése né pesé tremujorét e fundit. Rritja e importit té
automjeteve dhe rritja e importit té€ pajisjeve dhe makinerive dhe, né njé masé mé té vogél, dhe importi
i hekurit e celikut jané kategorité gé kontribuuan né kéto arritje. Nga ana tjetér, importi i metaleve me
ngjyra, si pjesé pérbérése e léndés sé paré té njé pjese té objekteve té eksportit né pronési té huaj, si
dhe importi i produkteve kimike inorganike, shénuan rénie né bazé vjetore. Gjithashtu, ka shénuar rénie
edhe importi i [Endéve djegése, para sé gjithash pér shkak té importit mé té ulét té gazit natyror, me
import mé té madh té derivateve té naftés dhe import té pandryshuar té energjisé elektrike. Arritjet né
té dy komponentét e shkémbimit né tregtiné e jashtme né tremujorin e dyté té vitit 2024
cuan né zgjerim té deficitit tregtar me 23.4% né bazé vjetore, né kushte té rritjes sé deficitit né
bilancin jo energjetik, duke e ulur njékohésisht deficitin né bilancin energjetik.

Té dhénat mé té fundit t& disponueshme pér periudhén korrik - gusht té vitit 2024 tregojné pér rritje mé
té ulét té komponentit té eksportit dhe rritje té métejshme té€ komponentit té& importit né shkémbimet
né tregtiné e jashtme, krahasuar me té njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Rritja vjetore e eksportit
vjen kryesisht nga eksporti mé i larté i pajisjeve dhe makinerive, si dhe nga eksporti mé i larté i energjisé
dhe duhanit. Nga ana tjetér, eksporti i Iéndéve kimike ka shénuar rénie né bazé vjetore. Rritja né anén
e importit né kété periudhé éshté shkaktuar mé sé shumti nga rritja e importit té€ automjeteve, si dhe
nga importi i pajisjeve, makinerive dhe ushgimeve, kundrejt rénies sé importit té energjisé.

Eksporti sipas KSNT*
(kontributet né ndryshimin vjetor, né p.p.)

Importi sipas KSNT*
80 | Artikuj t& ndryshém t& prodhuar 80 - (kontributet n& ndryshimin vjetor, né p.p.)
— Makinerj dhe pajisje transp.[)lti . . B Artikuj t& ndryshém té prodh
60 - = Mallra té prodhuara té klasifikudl® sipas materialeve == Makineri dhe pajisje transportiji
=== Produkte kimike 60 - ld Mallra t& prodhuara t& Kasifik§ilra sipas materialeve
=== | éndé djegése minerale, lubrifile8té dhe materiale té ngjashme == Produkte kimike
40 - | Materiale t& papérpunuara, t& pafgrénshme, pérvec [éndéve djegése === | éndé djegése minerale, lubrfikdnté dhe materiale té ngjashme
—dUshgim, pije dhe duhan 40 - | Materiale té papérpunuara, W pahgrénshme, pérveg Iéndéve djegése

— (5iith se] i Ushgim, pije dhe duhan

Tl Tr3 Trl Tr3 Trl Tr3 Trd Tr3 Trl Tr3 Trl Tr3 Trd -40 -
Tl Tr3 Trl Tr3 Trl Tr3 Trd Tr3 Trd T3 Trl Tr3 Trd
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Burimi: EShS dhe BPRMV. *Klasifikimi Standard Ndérkombétar i Tregtisé. Burimi: EShS dhe BPRMV. *Klasifikimi Standard Ndérkombétar i Tregtisé.

Sipas analizés sé importit t&€ mallrave nga aspekti i ndarjes sipas Sistemit té Llogarive Kombétare (System
of national accounts — SNA), vihet re import mé i larté i produkteve kapitale, si dhe i mallrave pér konsum
té gjeré, i kompensuar né masé té madhe nga importi mé i ulét i produkteve té ndérmjetme. Rritja e
importeve té destinuara pér konsum* personal ngadalésohet né kété tremujor né pérputhje me rritjen
mé té ngadalté té konsumit nga amvisérité, ndérsa edhe mé tej kontributin mé té larté e ka kryesisht
importi i mallrave té konsumit gé nuk pérmenden diku tjetér, si dhe importi i ushgimeve dhe pijeve (té
pérpunuara), kryesisht pér pérdorim né amviséri.

4 Importi i mallrave pér konsum personal analizohet si import i destinuar pér konsum personal, i pérafruar me importin e mallrave
té konsumit dhe importin e vlerésuara té automjeteve té pasagjeréve pér pérdorim individual.
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Mallra pér konsum sipas komponentéve
(kontribute né ndyshimin vjetor, né p.p.)

80 - Importi i mallrave sipas géllimit ekonomik
(konfribute né ndyshimin vjetor, né p.p.) 25 - 244 -Moo 158 56 13,0
=== Mallra pér konsum 20 - 15,9 11,6 12,7158
60 i Mallra t& ndérmjetme 15 - 12,1 12,3 ,6
=== Mallra kapitale 7a p 74
40 L1 Makina motorike pér transport pasagjeréslj 10 - 5,57'2 6,170 57 . 68 2
: 3,0
=Er.1.erg]| 5 jj 2,5 j ﬁ ﬁ
ld TE tera |
20 e Ghithsej )
D \ -10 N oMM N o MmN AN MmN NN Mmoo
B e e o e e e e o e o e S . e
SFFFQFrFFEFFEQFrrREQrErREgrRERgrRERESHKE
-20 = = e = = = =z
E E IS = E E E

uMallra pér konsum (té papérmendura né vend tjetér)

-40 - U Pajisje transportuese, pjesé dhe pajisie shtesé, joindustriale
e H Ushgim dhe pije (t& pérpunuara), kryesisht pér konsum né amviséri
§ £ 8 & 8§ FE 3§ & § = § = § = § = g ® Ushgim dhe pije (kryesisht) pér pérdorim né amviséri
- - - - - - - - - # Mallra pér konsum
= = = = = = = = =
Burimi: EShS. Burimi: EShS.

Analiza e shkémbimit né tregtiné e jashtme sipas partneréve tregtaré tregon se né
tremujorin e dyté té vitit 2024, Bashkimi Evropian éshté partneri mé i réndésishém tregtar
i ekonomisé vendase, me pjesémarrje prej 61,2% né totalin e tregtisé sé jashtme.

Analiza e anés sé eksportit tregon se rénia né bazé vjetore vjen kryesisht nga eksporti né Gjermani, né
kushtet e rénies sé eksportit té produkteve té ndryshme té industrisé kimike. Kontribut shtesé né rénien
ka dhe zvogélimi i eksportit té automjeteve né Belgjiké dhe i hekurit e celikut né Kiné. Né té njé&jtén
kohé, kéto arritje u zbutén nga rritja e eksportit té pajisjeve elektrike né Republikén Ceke, si pjesé e
eksportit té sektorit té& automobilave. Nga aspekti i vendeve té veganta né anén e importit, analiza
tregon se kontributin mé té madh né rritjen vjetore té importeve e ka importi mé i larté i pajisjeve dhe
makinerive dhe i hekurit e gelikut nga Kina. Importi mé i larté i Iéndéve djegése nga Bullgaria, si dhe
importi mé i larté i pajisjeve dhe makinerive nga Gjermania ka gjithashtu ndikim né rritjen e importit né
kété periudhé té vitit. Nga ana tjetér, ka réné importi i energjisé nga Rusia, si dhe importi i metaleve té
¢muara dhe produkteve kimike inorganike nga Britania e Madhe. Pér sa i pérket bilanceve té shkémbimit
né tregtiné e jashtme sipas partneréve té veganté, deficiti tregtar mé i larté né bazé vjetore i detyrohet
mé sé shumti suficitit mé té ulét né shkémbimin me Gjermaniné dhe né njé masé mé té vogél me
Belgjikén, si dhe bilancit mé té larté negativ né shkémbimin me Kinén.

Importi i mallrave, sipas vendeve, né tremujorin e paré
té vitit 2024

Eksporti i mallrave, sipas vendeve, né tremujorin e dyté té (pjesémarrie, né %)

vitit 2024
(pjesémarrje, né %)
|

10,6

9,0

| ® Bullgaria Gjermania
B Bullgaria OGjermania M Greqgia Gregia u Italia
- . Britania e Madhe Turgia
Oltalia OBelgjika B Kosova EKina Serbia
O Serbia OVendet tera Vendet tjera

Burimi: EShS. Burimi: EShS.
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Eksporti sipas partnereve kryesoré 40 Importi sipas partneréve kryesoré tregtar 4.0
tre_gtar d_he?lpas.produktt_‘-.‘ve, . dhe sipas produkteve, kontribut né gjithsej
1,0 kontribut né gjithsej eksportin (né. 20 importin (né. p.p.) 30
P-p-) 2,0 mHekur dhe gelik
0,0 Emm— !
— - 0,0 = Energii . 2,0
Tekstil dhe veshje 4
-1,0 | Ushgim dhe pije
-2,0 B Pajisje dhe makineri 10
L0 = Automjete
-2,0 mHe lik TE tjera
B Ener -4,0 0,0 —
3.0 Tel shje -
' Mini [
® Duhan 6.0 0,0 —1 == -1,0
40 Ushgim dhe pije | [
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! B 10 i o] Y o] o -3,0
-6,0 = = £ & @ £ P
s = 5 5 5 8 % § 2 3 2
& g = ] ) 3 & = £
E 5 2 - @ w =
3 @ 8 & 8
© 5 ) =
Burimi: EShS dhe BPRMV (@ Burimi: EShS dhe BFRMY a

Nga aspekti i treguesve té konkurrencés sé gmimeve, né tremujorin e dyté té vitit 2024, kursi
real efektiv i kémbimit i deflatuar sipas kostos sé jetesés éshté mbivlerésuar me 1.2% né bazé vjetore,
ndérsa indeksi i deflatuar me shpenzimet e prodhuesve té produkteve industriale éshté mbivlerésuar me
1.9%. Té arriturat e tilla jané reflektim i mbivlerésimit té kursit nominal efektiv té denarit prej 3% né
bazé vjetore, kryesisht si pasojé e zhvlerésimit té rublés ruse dhe lirés turke né raport me monedhén
vendase. Nga ana tjetér, shpenzimet relative té jetesés shénuan rénie prej 1.7%, me ulje té njékohshme
té cmimeve relative té prodhuesve té produkteve industriale me 1% né bazé vjetore.

Kursi nominal efektiv i kémbimit (KNEK) dhe Kursi real

Cmimet relative

175 - efektiv i kémbimit (KREK) (llogaritur sipas indeksit t& 110 - (2015=100)
gmimeve t& konsumit dhe gmimeve t& prodhuesve té produkteve
120 | industriale, 2015=100) 105

— N\ EK

e KREK sipas indeksit t8 gmimeve t& konsumit

100 ~

T vlerésim

95 -

S0
e Cmimet relative (infladoni i brendshém/inflacioni i jashtém),
2015=100

e Cimet relative (gmimet e prodhuesve té brendshém/gmimet
e prodhuesve té jashtém), 2015=100
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Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.

Sipas analizés sé lévizjeve té indekseve té KREK té llogaritura sipas ponderit né bazé té
tregtisé sé jashtme pa produkte parésore, KREK né bazé té shpenzimeve té jetesés ka shénuar
mbivlerésim té vogél prej 0.5% né bazé vjetore, ndérsa KREK né bazé té€ ¢mimeve té prodhuesve té
produkteve industriale éshté mbivlerésuar me 2 .6%. Kursi nominal efektiv i kémbimit éshté mbivlerésuar
me 3%, si pasojé e zhvlerésimit té lirés turke né raport me monedhén vendase. Né té njéjtén kohé,
shpenzimet relative té jetesés shénuan rénie prej 2.4%, ndérsa ¢mimet relative t&€ prodhuesve té
produkteve industriale shénuan rénie prej 0.3%, né bazé vjetore.

Pér sa i pérket treguesve té konkurrencés sé ¢mimeve pér periudhén korrik - gusht té vitit 2024, KREK i
deflatuar me shpenzimet e jetesés shénoi zhvlerésim prej 1.8%, ndérsa KREK u deflatua me ¢mimet e
prodhuesve té produkteve industriale t€ mbivlerésuara me 1.6%. Né té njéjtén koh& KNEK
mbivlerésohet pér 0,8%, gé mé sé shumti vjen si pasojé e zhvlerésimit té lirés turke né raport me
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denarin. Njékohésisht, bazuar né pérllogaritjen e ponderuar né shkémbimin né tregtiné e jashtme pa
produkte parésore, indeksi KREK i deflatuar me shpenzimet e jetesés shénoi zhvlerésim prej 1.5%,
ndérsa KREK e deflatuar me ¢gmimet e prodhuesve té produkteve industriale u mbivlerésua me 3.4%. Né
té njéjtén kohé&, KNEK mbivlerésohet me 1.4%, qé mé sé shumti vjen si pasojé e zhvlerésimit té lirés
turke né raport me monedhén vendase.

KNEK dhe KREK, pa léndét e para Cmimet relative, pa Iéndét e para
1250 1 (llogaritur sipas indeksit t& cmimeve té konsumit dhe cmimeve 10,0 4 (2015=100)
té prodhuesve té produkteve industriale, 2015=100)
120,0 105.0 -
! vlerésim T
15,0 vlerésim T 100,0 -|
110,0
95,0
105,0
90,0 4 == Cmimet relative (inflacioni i brendshém/inflacioni i
100,0 ' jashtém), 2015=100
95,0 BK 85,0 ——Cmimet relative (gmimet e prodhuesve té
4 ===KREK sipas indeksit t& gmimeve t& konsumit brendshém/gcmimet e prodhuesve té jashtém),
90,0 ==KREK sipas ¢mimeve té prodhuesve té produkteve industriale 80.0 2015=100
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Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.

1.6.2. Llogaria financiare

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, llogaria financiare né bilancin e pagesave regjistroi
hyrje neto prej 71.2 milioné euro, ose 0.5% té PBB-sé. Né té njéjtén kohé, kéto realizime té
llogarisé financiare jané kryesisht si rezultat i hyrjeve neto né investime té drejtpérdrejta, kryesisht si
rezultat i hyrjeve neto té arritura né komponentin jo huamarrés, pra fitim i riinvestuar dhe kapital i
pronarit, me hyrje t& njékohshme né bazén neto dhe né huamarrjen ndérmjet kompanive. Krahas késaj,
ky tremujor ka pasur flukse hyrése neto edhe te huamarrjet. Nga ana tjetér, valutat dhe depozitat kané
regjistruar dalje neto né bazén neto, si rezultat i daljeve neto né sektorét e tjeré. Njékohésisht, dalje
neto jané regjistruar edhe te investimet e portfolios, pér shkak té shlyerjes sé interesit né bazé té euro
bonove té emetuara mé paré, si dhe te kredité dhe paradhéniet tregtare.

8,0 Struktura e llogarisé financiare (% nga PBB-ja)

6,0
Llograia financiare
(pa rezerva zyrtare, né % nga PBB-ja)

4,0
6,0 1 53

2,0
4,0 = Investime direkte

L Investime té portofolit
6,0 I Huaté

L Kredité tregtare dhe avanset |
-8,0 == Valuta dhe depozita o

== | logari tjeré pér arkétim/pagesa
Llogaria financiare, neto

U U Y
NwaskRrhwasbwasbhwabrhwarbivwbrvwbaRrbwaEn N ~ N N ~ ™ N N N
8 = 8 8 8 8 8 8 8 a g 5 = 5 = 1] 5 N
=] =1 =} =] S S S S S o S @ ° ] = N} & =
o ~ @ © S = ] & =
Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.

Analiza né bazé vjetore tregon pér ecuri mé té dobét té flukseve financiare né tremujorin e dyté
té vitit 2024, e cila vjen kryesisht si pasojé e uljes sé flukseve hyrése neto né kredité afatshkurtra. Né té
njéjtén kohé, te kredité dhe paradhéniet tregtare jané regjistrua flukse dalése mbi bazé neto krahasuar
me flukset hyrése neto né té njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Nga ana tjetér, né investimet e
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drejtpérdrejta, flukse mé té larta hyrése u arritén né bazé neto, kryesisht si rezultat i flukseve hyrése
neto né huamarrjen ndérmjet kompanive, kundrejt daljeve té vogla neto né vitin e kaluar. Né té njé&jtin
drejtim, ndikuan edhe flukset dalése né kategoriné "valuta dhe depozita", kryesisht nén ndikimin e
flukseve hyrése neto té realizuara né sektorin bankar, kundrejt daljeve neto né té njéjtén periudhé té njé
viti mé paré.

Kontribute né ndryshimin vjetor té llogarisé financiare
(né p.p. té PBB)

6,0 -
5,0
4,0 -
3,0
2,0 0,8
1,0 - 2 ‘ 0,4
0,0 ._.J_F - | -i_lj_h-l,_i%
-1,0 4 -0, -0,3
2,0 4
30 ITr.22023] wTr.32023 |@Tr.42023
4,0 -
5,0 - WTr.12024 ®Tr.22024
-6,0
77'0 - . . -
Investime Investime t& Huaté Kreditd tregtare  Valuta dhe
direkte portofalit dhe avanset depozita
Burimi: BPRMV.

Gjendja e rezervave valutore bruto né fund té tremujorit té dyté 2024 éshté 4,337.5 milioné
euro, gé paraget njé rritje prej 50.5 milioné euro krahasuar me tremujorin paraardhés. E analizuar
népérmjet faktoréve té€ ndryshimit, rritja e rezervave valutore rezulton mé sé shumti nga transaksionet e
tjera, té lidhura me operacionet pér administrimin e rezervave valutore.

Faktorét e ndryshimit té rezervave devizore, sipas
tremujoréve
(né milioné euro)

Transaksionet pér llogari té shtetit

ETr.3 2024 Intervenime né tregun devizor
®Tr.2 2024 |
ETr.12024

<ITr.4 2023 Transaksione tjera

-600 400 -200 0 200 400
Source: NBRNM

Gjendja e rezervave valutore bruto né fund té tremujorit té treté 2024 éshté 4,406.6 milioné
euro, gé éshté njé rritje prej 69.1 milioné euro krahasuar me tremujorin paraardhés. E analizuar pérmes
faktoréve té ndryshimit, rritja e rezervave valutore rezulton nga ndérhyrjet e Bankés Popullore né tregun
valutor.

1.6.3.  Pozicioni i investimeve ndérkombétare dhe borxhi i jashtém bruto

Né fund té tremujorit té dyté té vitit 2024, pozicioni neto i investimeve
ndérkombétare té ekonomisé magedonase éshté negativ dhe arrin né 8,622,5 milioné euro,
ose 59,5% té PBB-sé. Krahasuar me situatén né fund té tremujorit paraardhés, pozicioni neto i borxhit
shénoi zgjerim prej 1.3 p.p. té PBB-sé, e cila vjen si pasojé e rritjes sé detyrimeve ndérkombétare (me
1.5 p.p. té PBB-sé), me rritje té lehté té njékohshme té aktiveve ndérkombétare (me 0.2 p.p. té PBB-sé).
Nga piképamja sektoriale, ndryshimi tremujor vien nga rritja e detyrimeve neto né sektorét e tjeré
(kryesisht si rezultat i rritjes sé detyrimeve né investimet e drejtpérdrejta).
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Pozicionii investimeve ndérkombétare
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Burimi: BPRMV.

Né bazé vijetore, vérehet njé ngushtim i pozicionit negativ té investimeve ndérkombétare me 0.5
p. p. té PBB-sé*, né kushte té fondeve mé té larta ndérkombétare, ndérkohé qé detyrime ndérkombétare
jané pak mé té larta (pérkatésisht me 0.7 p.p. dhe 0.2 p.p. té PBB-sé&*). Analiza sektoriale tregon se ky
ndryshim vjen kryesisht si pasojé e ndryshimeve né pozicionin neto té shtetit (si pasojé e uljes sé
detyrimeve té bazuara né letrat me vleré té borxhit). Efekt té kundért patén detyrimet neto mé té larta
té sektoréve té tjeré.

Ndryshimet né pozicionin e investimeve ndérkombétare Nd ryshime_t né pozicionin e investimeve ndérkombétare
(kontributet né ndryshimin tremujor, né p.p. té PBB-s&) (kontributet né ndryshimin vjetor, né p.p. t& PBB-5&)
100 - i Qeveria e pérgjithshme, neto LBanka gendrore, neto 15,0 1 uQeveria e pérgjithshme, neto 1 Banka gendrare, neto
B'D | @ Korporata depozituese, neto  Sektoré té tjeré, neto 10.0 - EKorporata depozituese, neto Sektoré t& Hele, neto
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Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.
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Né fund té tremujorit té dyté té vitit 2024, gjendja e borxhit té jashtém bruto arrin
né 11,875 milioné euro, ose 82% té PBB-sé&, gé paraget njé rritje prej 0.5 p.p. té PBB-sé&, krahasuar
me tremujorin e méparshém. Duke e pérjashtuar efektin e aktiviteteve specifike pér administrimin e
rezervave devizore té Bankés Popullore?, borxhi i jashtém bruto arrin né 78.6% té PBB-sé dhe shénon
rritje tremujore prej 1.1 p.p. t€ PBB-sé, né kushtet e rritjes sé€ borxhit privat (me 1.2 p.p. té PBB-s&) dhe
nivelit pothuajse té pandryshuar té borxhit publik. Rritja e borxhit privat vjen si rezultat i rritjes sé borxhit
midis kompanive, si dhe i rritjes sé detyrimeve afatshkurtra né bazé té kredive tregtare té sektorit jo
bankar.

4 Né vlera absolute, pozicioni neto i borxhit t& ekonomisé magedonase né tremujorin e dyté té vitit 2024 shénoi rritje vjetore prej
426,8 milioné euro.

4 N& vlera absolute, né tremujorin e dyté té vitit 2024, fondet ndérkombétare shénuan rritje vjetore prej 604.7 milioné euro, ndérsa
detyrimet ndérkombétare shénuan rritje vjetore prej 1,031.5 milioné euro.

47 Veprimtarité specifike pér administrimin e rezervave valutore té bankés gendrore kané té bé&jné me marréveshjet-repo dhe
operacione té tjera gé lidhen me administrimin e rezervave valutore.
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Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.

Borxhi i jashtém bruto né fund té tremujorit té dyté shénoi rénie vjetore prej 2 p.p. té PBB-s&%,
né kushtet e njé rénie mé té madhe té borxhit publik se rénia e borxhit privat (pérkatésisht me 1.6 p.p.
dhe 0.3 p.p. t& PBB-s&*). Ndryshimi i borxhit publik vijen si pasojé e uljes sé detyrimeve té geverisé
gendrore né bazé té letrave me vleré té borxhit. Rénia vjetore e borxhit privat éshté reflektim i uljes sé
borxhit afatshkurtér ndaj bankave mbi bazén e valutave dhe depozitave, si dhe té borxhit mé té ulét
midis kompanive te subjektet e lidhura me kapitalin, ndérsa né drejtim té kundért kané vepruar detyrimet
mé té larta té sektorit jo bankar bazuar né operacionet tregtare, mé konkretisht kredité tregtare.

4,0 ; Ndryshimet né borxhin e sektorit privat Ndryshimet né borxhin e sektorit privat
30 (kontributet né ndryshimin tremujor, né p.p. t& PBB-s&) 50 4 (kontributet n& ndryshimin vjetor, né p.p. t& PBB-s&)
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Burimiz BPRMV. Burimi: BPRMV.

Mé 30.06.2024, borxhi i jashtém neto arrin né 4,239.1 milioné euro, ose 29.3% e PBB-sg€, gé
pérfagéson rritje tremujore prej 0.6 p.p. t&€ PBB-s&, nxitur nga rritja e borxhit-neto privat (me 0.8 p.p.
té PBB-s&€), me rénie té njékohshme té borxhit-neto publik (me 0.2 p.p. té PBB-s&).

Treguesit e borxhit t€ jashtém té ekonomisé sé vendit jané né zonén e sigurt. Pérveg treguesit
pér pjesémarrjen e borxhit té€ jashtém bruto né PBB, i cili vazhdon té jeté né zonén e borxhit té larté, té
gjithé treguesit e tjeré té aftésisé pér pagim dhe likuiditetit tregojné pér borxh té ulét té ekonomisé sé
vendit. Megjithaté, pjesémarrja e larté strukturore né borxhin e jashtém bruto té detyrimeve té bazuara
né investimet e drejtpérdrejta, si formé e financimit té shogérive me kapital té huaj, si dhe té detyrimeve
kreditore tregtare gé jané instrument financimi né tregtiné ndérkombétare, e zbut profilin e rrezikut né
lidhje me pozicionin e borxhit té ekonomisé. Gjegjésisht, niveli i borxhit té€ jashtém bruto pa kredi tregtare
dhe borxhi ndérmjet kompanive éshté mé i ulét dhe arrin né 47% té PBB-s&*0, qé &shté tregues i borxhit
té moderuar.

48 Né vlera absolute, borxhi i jashtém bruto i ekonomisé magedonase né tremujorin e dyté té vitit 2024 shénoi rritje vjetore prej
381,8 milioné euro.

“NE vlera absolute, borxhi i jashtém publik dhe ai privat né tremujorin e dyté té vitit 2024 shénuan rritje vjetore pérkatésisht 76.7
dhe 305 milioné euro.

50 Béhet fjalé pér borxhin pa marréveshje-repo.
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Aftésia paguese Likuiditeti
Treguesit pér ?ki‘;so?:iei :;‘;elll;'eaf/l;/ Eks?;g:::?ll tr)r::ltlorgve 1 Servisirr_li_ ot Rezervat Rezel_'vat devizorﬂe / Bondy @
2 ~ .. P P Borxhi Eksporti i mallrave ~ . Borxhi afatshkurtér, afatshkurtér/
borxhin e jashtém | dhe shérbimeve  dhe shérbimeve  ,,,/ppg  dhe shérbimeve dhe |9€Vizore/ Bonxhi ™o ot rim e Borxhi i
dhe ﬂuksg té gera dhe ﬂuksg té fgera flukse t& tjera hyrése afatshkurtér mbetur** pérgjithshém
hyrése hyrése

né % pjesémarrje pjesémarrje né %
31.12.2010 3,22 140,4 59,7 13,9 1,49 0,99 27,9
31.12.2011 3,12 148,4 64,6 16,8 1,78 1,18 25,2
31.12.2012 2,92 142,1 67,6 13,1 1,64 1,03 26,7
31.12.2013 2,51 137,3 67,3 15,8 1,64 1,08 23,3
31.12.2014 3,01 149,1 74,0 17,2 1,82 1,13 22,3
31.12.2015 2,69 143,9 73,2 20,0 1,69 1,13 21,3
31.12.2016 2,37 149,39 79,33 14,89 1,65 1,16 21,93
31.03.2017 2,69 138,68 76,61 12,72 1,47 1,00 23,53
30.06.2017 2,69 140,69 77,72 12,72 1,33 0,88 24,19
30.09.2017 2,69 138,24 76,37 12,72 1,26 0,86 24,57
31.12.2017 2,69 139,17 76,88 12,72 1,32 0,89 23,94
31.03.2018 2,22 132,80 78,27 15,77 1,30 0,93 25,06
30.06.2018 2,22 135,55 79,89 15,77 1,27 0,96 25,61
30.09.2018 2,22 135,98 80,14 15,77 1,30 0,98 25,59
31.12.2018 2,22 131,37 77,42 15,77 1,42 1,04 25,75
31.03.2019 2,05 119,55 74,37 8,89 1,40 0,98 25,81
30.06.2019 2,05 121,51 75,59 8,89 1,37 0,97 26,39
30.09.2019 2,05 124,39 77,38 8,89 1,37 0,97 27,62
31.12.2019 2,05 123,15 76,61 8,89 1,56 1,02 25,52
31.03.2020 2,45 121,76 73,94 16,79 1,39 0,95 26,63
30.06.2020 2,45 121,76 73,94 16,79 1,39 0,95 26,63
30.09.2020 1,91 129,93 80,75 13,61 1,72 0,98 22,93
31.12.2020 1,91 122,30 77,94 13,61 1,93 1,11 20,38
31.03.2021 2,19 127,34 83,90 16,27 1,93 1,18 21,49
30.06.2021 2,19 129,98 85,63 16,27 1,89 1,18 22,03
30.09.2021 2,19 125,62 82,76 16,27 1,77 1,30 22,21
31.12.2021 2,19 126,62 83,42 16,27 1,79 1,29 21,50
31.03.2022 1,77 118,01 83,09 9,38 1,27 0,95 25,97
30.06.2022 1,77 117,30 82,59 9,38 1,20 0,89 26,32
30.09.2022 1,77 123,64 87,06 9,38 1,35 0,90 26,89
31.12.2022 1,77 123,39 86,88 9,38 1,51 0,97 24,73
31.03.2023 2,39 112,58 84,25 14,79 1,63 1,01 23,57
30.06.2023 2,39 114,55 85,72 14,79 1,60 0,98 23,78
30.09.2023 2,39 110,61 82,78 14,79 1,51 1,02 24,37
31.12.2023 2,39 114,36 85,58 14,79 1,82 1,19 22,67
31.03.2024 2,89 106,69 81,79 12,80 1,65 0,97 23,18
30.06.2024 2,89 108,26 82,99 12,80 1,59 0,98 23,91

AKriter / moderuar 1 12 - 20% 165 - 275% 30 - 50% 18 - 30% 2,00
borxhit*

II. Politika monetare5!

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, Banka Popullore filloi njé lirim té
kujdesshém gradual té pozicionimit té politikés monetare né pérputhje me kushtet
né ekonomi, duke e ulur me 0.25 p.p. normén bazé té interesit né shtator, deri né
nivelin 6.05%. Normat e interesit pér instrumentet e tjera monetare kané mbetur
té pandryshuara. Sa i pérket instrumenteve makroprudenciale, Banka Popullore ka
marré vendim qé né tremujorin e katért té vitit 2025 ta mbajé normén e shtresés
mbrojtése kundérciklike té kapitalit pér ekspozimet e bankave né Republikén e
Magqgedonisé sé Veriut né 1,75%. Me ndryshime té tilla, ruhet kujdesi né politikén
monetare dhe pritet gé niveli i normave té interesit, sé bashku me ndryshimet e
méparshme né rezervén e detyrueshme dhe masat e ndérmarra makroprudenciale,
té kontribuojné né stabilitetin e ¢mimeve né afat té mesém dhe né ruajtjen e
stabilitetit té kursit té€ kémbimit. Né tremujorin e treté té vitit 2024, Banka Qendrore
Evropiane e uli normén bazé té interesit pér depozitat e disponueshme me njé
shtesé prej 0.25 p.p. Rezervat valutore u ruajtén né nivel té pérshtatshém dhe né
zonén e sigurt, ndérsa baza e depozitave dhe huadhénia bankare regjistroi nivel té
géndrueshém té rritjes vjetore. Megjithaté, kushtet pér zhvillimin e politikés
monetare jané ende té pasigurta. Banka Popullore do té vazhdojé t'i monitorojé me
kujdes rreziget né ekonominé vendase dhe até botérore dhe, nése éshté e
nevojshme, do té veprojé duke i pérdorur té gjitha instrumentet né dispozicion, pér
ta ruajtur stabilitetin e kursit té kémbimit dhe stabilitetin e cmimeve.

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, Banka Popullore e uli normén bazé té interesit
me 0.25 p.p. dhe e reduktoi até né nivelin 6.05%. Normat e interesit pér depozitat njéditore dhe

5! Informacione mé té detajuara pér masat e reja monetare mund té lexoni né fagen e internetit t&¢ Bankés Popullore:
https://www.nbrm.mk/content/MP1%20publikacii/03%202024%?20Hronologija na promenite vo postavenosta na monetarnite
instrumenti na Narodnata%?20banka.pdf
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shtaté ditore kané mbetur té pandryshuara, pérkatésisht né nivelin 4.2% dhe 4.25%. Shuma e ofruar e
bonove té thesarit mbeti e pandryshuar né 10.000 milioné denaré dhe vazhdoi zbatimi i ndryshimeve té
méparshme né instrumentin e rezervés sé detyrueshme. Me ndryshime té tilla ruhet maturia né politikén
monetare, duke i marré parasysh rreziget gé lidhen me mjedisin e jashtém qgé ende ekzistojné, por edhe
me faktorét e brendshém qgé ndikojné né kérkesén totale. Pritet ende gé niveli i normave té interesit, sé
bashku me ndryshimet e méparshme né rezervén e detyrueshme dhe masat e ndérmarra
makroprudenciale, té kontribuojné né stabilitetin e gmimeve né periudhé afatmesme dhe né ruaijtjen e
stabilitetit té kursit t& kémbimit. Né aspektin e instrumenteve makroprudenciale, Banka Popullore kété
tremujor ka marré vendim qgé ta mbajé normén e shtresés mbrojtése anticiklike té kapitalit pér ekspozimet
e bankave né Republikén e Magedonisé sé Veriut né 1,75%, e cila do té zbatohet né tremujorin e katért
té vitit 2025.

Norma bazé e interesit t&€ BPRMV-sé i Norma e inflacionit
13 - norma e interesit té bonove té (ndryshimi vjetor, né %)
10 - thesarit té BPRMV-sé lsf—lﬂﬂacmmtuta\
(né 0/0) === = = [jorma baze e interesit (pa ushgimin dhe energjing)
5 -
.
Dt e
0 — ;
b 4
-5 q \ ]
AN
10 4 v,
S
\
,15 |
,20 | ‘ -
_____ orma o e = nierestt 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
_25 o
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Burimi: EShS dhe BPRMV.

Burimi: BPRMV.

Arritjet>%e treguesve bazé makroekonomiké né ekonominé vendase jané brenda pritshmérive té
Bankés Popullore. Rritja ekonomike né tremujorin e dyté té vitit 2024 u pérshpejtua né 2.3% né bazé
vjetore dhe éshté pothuajse identike me parashikimet e Bankés Popullore. Késhtu, né gjysmén e paré té
vitit u arrit rritje prej 1.8%, qé éshté afér parashikimit té& Bankés Popullore. Té dhénat me frekuencé té
larté pér tremujorin e treté té vitit 2024 jané té kufizuara. Né té vérteté, té dhénat pér muajin korrik
tregojné pér rritje reale vjetore té qarkullimit né tregtiné e pérgjithshme dhe né prodhimin industrial, pér
dallim nga rénia e tyre né tremujorin paraprak. Pér sa i pérket rrezigeve pér rritjen né periudhén e
ardhshme, ato ende ekzistojné dhe lidhen mbi té gjitha me zhvillimet né mjedisin e jashtém, por edhe
me intensitetin e zbatimit té projekteve té infrastrukturés sé brendshme. Norma vjetore e inflacionit u
ngadalésua ndjeshém né muajin gusht dhe arriti né 2.2%, me |évizje té favorshme né té tre komponentét
kryesoré, domethéné rénie té cmimeve te komponentét ushgimoré dhe energjetiké dhe rritje e ngadalté
e inflacionit bazé. Gjendja né tregun valutor éshté e géndrueshme, kurse lévizjet jané té favorshme dhe
kontribuojné né ndérhyrjet me blerje neto té devizave nga Banka Popullore gé nga fillimi i vitit. Niveli i
rezervave valutore né fund té muajit gusht éshté i mjaftueshém pér ta ruajtur géndrueshmériné e kursit
té kémbimit t&é monedhés vendase. Né sektorin monetar, té dhénat e gushtit té vitit 2024 tregojné se
potenciali depozitues i bankave vazhdon té rritet, pér momentin me arritje brenda pritshmérive pér
tremujorin e treté. Arritjet né rritjen e kreditimit né muajin gusht jané gjithashtu té favorshme dhe rritja
ruhet pak mbi nivelin e parashikuar.

%21 referohet informacionit té& disponueshém gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, i cili éshté marré parasysh gjaté marrjes sé
vendimeve pér pozicionimin monetar né até periudhé.
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Intervenimet e BPRMV-sé né tregun devizor dhe 6 Diferenca e interesit
depozitat devizore té bankave tek BPRMV-ja (né piké pérgindje)
(né milioné euro)
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Duke e marré parasysh strategjiné monetare té aplikuar, gjaté marrjes sé vendimeve monetare
merret parasysh edhe pozicionimi i politikave té Bankés Qendrore Evropiane (BQE), e cila gjaté tremujorit
té treté, pér heré té dyté kété vit, e uli normén bazé té interesit pér depozitat e disponueshme me 0,25
p.p., né nivelin 3.5% né kushtet e ngadalésimit té inflacionit sipas pritshmérive. Né té njéjtén kohé,
normén e interesit pér operacionet bazé té rifinancimit e uli me 0.60 p.p.>* dhe e reduktoi até né nivelin
3.65%, né pérputhje me ndryshimin e fundit té kuadrit operacional pér drejtimin e politikés monetare
nga marsi i vitit 2024. Késhtu, diferenca ndérmjet normés bazé té interesit t&€ Bankés Popullore dhe
normés bazé té interesit té depozitave té disponueshme té BQE-sé né shtator té vitit 2024 arriti né 2.55
p.p. dhe mbeti e njéjté me tremujorin paraardhés. Pér sa i pérket normave treguese té interesit té tregut
prej 1 m SKIBOR dhe 1 m EURIBOR, diferenca ndérmijet tyre u rrit me 0.2 p.p. né fund té shtatorit té
vitit 2024, krahasuar me tremujorin e méparshém.

Pér sa i pérket normave té interesit té depozitave né ekonominé vendase, né gusht té vitit 2024,
normat e interesit pér depozitat né denaré dhe né valuté mbetén té pandryshuara, krahasuar me
tremujorin paraprak, ndérsa diferenca e interesit mbeti e pandryshuar dhe arriti né 0,9 p.p. Né rastin e
totalit t& depozitave té sapo pranuara,”* diferenca e normés sé interesit né gusht u ul né krahasim me
fundin e tremujorit paraprak dhe arriti né 0,5 p.p., né kushte té rénies sé normave té interesit né denaré
(nga 2,9% né gershor né 2,6% né gusht) dhe rritje shumé té vogél té normave té interesit té devizés
(nga 2,1% né gershor né 2,2% né gusht).

53Normat e interesit pér operacionet kryesore té rifinancimit dhe pér kredité e disponueshme njéditore jané ulur me 0.60 p.p., né
pérputhje me ndryshimin mé té fundit né kuadrin operacional pér zhvillimin e politikés monetare t€ BQE-sé nga data 13.3.2024, i
cili ka hyré né fugi mé daté 18.9.2024. Sipas kuadrit té ri, norma e interesit pér depozitat e disponueshme do té pérdoret si normé
bazé e interesit pér kryerjen e politikés monetare dhe niveli i dy normave té tjera té interesit do té pércaktohet népérmijet njé
diference té caktuar, né ményré qgé diferenca ndérmjet normés sé interesit né operacionet bazé té rifinancimit dhe té depozitave
té disponueshme ulet dhe do té arrijné né 0.15 p.p., kurse diferenca ndérmjet normés sé interesit pér kredité e disponueshme
njéditore dhe pér operacionet bazé té rifinancimit do té mbetet e njéjté, pra 0.25 p.p. (lidhje-interneti).

54 Pér sa i pérket normave té interesit té kredive té reja té miratuara, duhet pasur parasysh se ato karakterizohen nga lévizje té
ndryshueshme. Ndryshueshméria e normave té interesit pér kredité e reja té& miratuara rezulton nga fakti se ato kushtézohen nga
véllimi i kredive té reja té miratuara (gé mund té ndryshojné nga muaji né muaj) dhe norma e tyre e interesit.
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2.1. Likuiditeti i bankave
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Né tremujorin e treté té vitit 2024, likuiditeti né denaré i bankave shénoi rritje, gé né térési vjen
si pasojé e ndryshimeve né instrumentet monetare, ndérsa faktorét autonome patén njé kontribut shumé

té vogél né térhegjen e likuiditetit.
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Nga aspekti i ndryshimit té instrumenteve monetare, investimet e bankave né depozita té
disponueshme (njéditore dhe shtaté ditore) u zvogéluan pér 11,910 milioné denaré né tremujorin e treté
té vitit 2024, gjé gé kontribuoi né krijimin e likuiditetit né sistemin bankar. Né té njéjtén kohé, depozitat
njéditore dhe 7 ditore jané ulur pér 6,130, pérkatésisht 5,780 milioné denaré. Gjendja e instrumentit
bazé - bonot e thesarit t& BPRMV-sé nuk ka ndryshuar dhe né fund té tremujorit té treté té vitit 2024

éshté 10.000 milioné denaré.

40



Raport tremujor, néntor, 2024

Faktorét autonom né bazé neto né tremujorin e treté té vitit 2024 kontribuan né térhegje shumé
té vogél té likuiditetit nga sistemi bankar, pér 275 milioné denaré. Ky ndryshim i faktoréve autonom vjen
nga transaksionet e shtetit dhe té parave né garkullim, ndérkohé gé ndérhyrjet né valuté kané kontribuar
né rritjen e likuiditetit.

Faktorét autonomé Pérmbushja e rezervés sé detyrueshme né
25.000 ndryshimet, n& miliong denaré denaré, sipas viteve/tremujoreve
20.000 (mesatarja e fundit e periudhés, né %)
15.000 120
10.000 115
5.000 110
0 105
-5.000
-10.000 100
-15.000 95
-20.000 90
-25.000 Tl Tr2 Tr3 Trd Trl Tr2 Tr3
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2022 2023 2024 Burimi: BPRMV.

® Intervenimet devizore

M Transakcionet e shtetiti

H Paraté e gatshme né garkullim

H Faktorét e tjeré autonomé

= Faktorét autonomé - neto, ndryshimi

*ndryshim pozitiv: krijimi i likuiditetit, ndryshim negativ: térheqja e likuiditetit.
Burimi: BPRMV

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, bankat né llogarité e tyre né Bankén Popullore vazhduan
té kené mé shumé mjete té ndara se shuma e pércaktuar e rezervés sé detyrueshme né denaré,
mesatarisht pér rreth 1,0%.
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II1I. Lévizjet né tregjet financiare

Norma e interesit né tregun e depozitave ndérbankare né tremujorin e treté 2024
ishte 4.2%, me rritje té lehté té aktivitetit né kété treg. Kuotimet mesatare té SKIBOR-it
shénuan lévizje té lehté né rénie. Né tregun primar té letrave shtetérore me vieré, emetimet
e reja ishin kryesisht me afate mé té gjata, pérderisa né tregun sekondar té letrave me vleré
tregtoheshin obligacionet shtetérore. Né Bursén e Maqgedonisé€, garkullimi i aksioneve éshté
rritur pér 39,7% né krahasim me tremujorin paraprak, ndérsa viera e MBI-10 ka shénuar
rritje tremujore prej 13,9%. Né bursat rajonale, indekset shénuan rritje té ngadalté,
mesatarisht 2.9% né bazé tremujore. Nga kéndvéshtrimi i tregjeve financiare
ndérkombétare, indekset e luhatshmérisé sé tregjeve té obligacioneve dhe aksioneve,
pérkatésisht indekset MOVE dhe VIX, né tremujorin e treté té vitit 2024 shénuan ndryshim
né rritje, gjé qé tregon rritjen e pasigurisé dhe luhatshmeérisé té tregjeve kryesisht té lidhura
me frikén nga recesioni né SHBA, tensionet e intensifikuara gjeopolitike, zgjedhjet
parlamentare né Francé dhe rrjedhén e fushatés parazgjedhore né SHBA. Pjesa mé e madhe
e diferencave ndérmjet yilde-ve té eurobonove maqgedonase dhe gjermane shénuan zgjerim
té lehté né krahasim me tremujorin paraprak, me rénie mé té forté té yilde-ve té
obligacioneve shtetérore gjermane, né raport me rénien e moderuar té eurobonove
magedonase.

3.1. Tregu ndérbankar me depozita té pasiguruara

Né tremujorin e treté té vitit 2024, norma mesatare e interesit né tregun e depozitave
ndérbankare (MBKS) ishte 4.2% dhe u rrit me 0.1 p.p. krahasuar me tremujorin paraardhés, ndérsa né
tremujorin e dyté nuk ka pasur aktivitet né kété treg. Tregtimi né tregun ndérbankar té depozitave né
tremujorin e treté té vitit 2024 arriti né 80 milioné denaré (nuk ka aktivitet né tremujorin paraardhés),
térésisht si rezultat i transaksioneve té lidhura brenda natés. Pothuajse té gjitha kuotimet mesatare té
SKIBOR-it shénuan zhvendosje mjaft té€ vogél né rénie, e cila luhatej deri né 0.02 p.p. krahasuar me
tremujorin € méparshém.

MBKS, SKIBOR, MKDONIA dhe norma e interesit Tregtimi me depozita
té bonove té thesarit o .
né pérgindje garkullim, né milioné denaré

. HNjéditore  Hderiné 1 javé Mderiné 1muaj  Ederiné 3 muaj
+ 1javé - SKIBOR 20.000
+ 1 muaj - SKIBOR
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* 6 muaj - SKIBOR
6 1 12 muaj - SKIBOR - r 6
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Burimi: BPRMV
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3.2. Tregu i letrave shtetérore me vleré

Gjendja e letrave shtetérore me vleré té emetuara né tregun primar né tremujorin e treté té vitit
2024 shénoi rritje pér 7,085 milioné denaré ose 3,4% né bazé tremujore dhe arriti né 213,366 milioné
denaré. Késhtu, rritja tremujore éshté kryesisht te letrat me vleré me afat mé té gjaté maturimi,
pérkatésisht obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare dhe trevjecare (me rritje pérkatésisht prej
8,068 dhe 174 milioné denaré), ndérkohé ka rénie té gjendjes te obligacionet shtetérore dhjetévjecare
dhe dymbédhjetémujore (rénie pérkatésisht 1,138 dhe 19 milioné denaré€). Analizuar nga aspekti i
strukturés sé letrave shtetérore me vleré, obligacionet shtetérore edhe mé tej jané kategoria dominuese,
me pjesémarrje prej 78.8%. Gjithashtu, obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare vazhdojné té kené
pjesémarrjen mé té larté né strukturén e maturimit té letrave shtetérore me vieré me 50.0% (47.8% né
tremujorin paraardhés), qé éshté né pérputhje me udhézimet e strategjisé fiskale té Ministrisé sé
Financave pér emetimin e obligacioneve shtetérore me afat maturim mé té gjaté, né ményré gé té
optimizohen pagesat e borxhit dhe té reduktohet rreziku i rifinancimit.>> Pér sa i pérket strukturés
valutore, letrat shtetérore me vleré né monedhé vendase pa klauzolé valutore vazhduan té ruajné
pjesémarrjen e tyre dominuese, duke pérbéré 74.5% té totalit té letrave shtetérore me vleré (73.0% né
tremujorin paraardhés). Nga aspekti i strukturés sé pronésisé, pjesa tjetér e investitoréve rriti lehtésisht
pjesémarrjen e tyre né kété tremujor, nga 65.8% né 66.9%, pér shkak té uljes sé pjesémarrjes sé
bankave (33.1%). Ndér investitorét e tjeré, fondet pensionale vazhdojné té jené mé té pérfagésuara (me
pjesémarrje prej 47.5%).

Struktura kohore e LShv

Letrat shtetérore me vleré (giendja, n& milioné denaré

;Eg_ggg (giendja, né milioné denaré) gsg:ggg a30viet 5yt
IBD:DDH 180.000 610 \.’jEt |7 V):et
160.000 160.000 |5 V_!Et 3 viet )
140.000 140.000 :é\rln_li; :;2 mu_a_]
120.000 120.000 U mug

100.000
80.000
60.000
40.000
20.000

0

100.000
80.000
60.000 1
40.000 -
20.000
0 -

Burimi: Ministria & Financave Burimi: Ministria e Financave

Struktura e pronésisé sé LShv Struktura devizore e LShV
120,000 (giendja, né milioné denaré) (giendja, né& milioné denara)
00,000 | ®Bankat ® Investitorét e tjeré 220.000

200.000 44LShV me Klauzulé devizore

180.000 - ®LShV pa kauzulé devizore
160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
0

180.000
160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Tr.1

2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
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Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024°, normat e interesit pér letrat shtetérore me vleré té
emetuara, té pércaktuara nga Ministria e Financave, mbeten té pandryshuara. Ndryshim éshté vérejtur
vetém né rastin e letrave shtetérore me vleré trevjegare, té cilat jané emetuar sérish pas njé periudhe mé
té gjaté, me normé mesatare interesi prej 3,95% (emetimi i fundit né tremujorin e katért té vitit 2023 me
normé mesatare interesi 4,6%). Né segmentin e letrave shtetérore me vleré pa klauzolé valutore, né
tregun primar u emetuan bono thesari dymbédhjetémujore, obligacione shtetérore trevjecare dhe
pesémbédhjetévjecare me norma interesi pérkatésisht 3.80%, 3.95% dhe 5.60%.

SSStrategjia Fiskale 2024-2029, Ministria e Financave, Shtator 2024.
%6Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, nuk jané emetuar letra shtetérore me vieré me klauzolé valutore.
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Kurba e normés sé kthimit t& LShV pa klauzolé

devizore
(né %) 5{”
3,80 3,95
¢ @
6m 2m  2vi.,  3v.  5vi.  7vi. 10V  15v.
Afati kohor

Qarkullimi i letrave me vleré né tregun sekondar né tremujorin e treté té vitit 2024 ishte 107
milioné denaré, si rezultat i tregtimit té obligacioneve shtetérore me maturim té mbetur prej dhjeté deri
né pesémbédhijeté vjet (me yield mesatar prej 6,0%). Ndryshime té tilla tregojné pér rritje té lehté té
koeficientit té likuiditetit>”, né mungesé té tregtimit né tregun sekondar té letrave me vleré gjaté tremujorit

té méparshém.

Tregtimi me letra me vleré

né milioné denaré
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B Qarkullimi i Bonove shtetérore t& Thesarit 2024

B Qarkullimi | Bonove t& Thesarit s& BPRMV
= Qarkullimi i Obligacioneve shtetérore

ld Transakcionet repo

= == Koefidentii likuiditetit té letrave shtetérore me vleré né tregun sekondar* (shkalla e

djathtg)
Burimi: BPRMV

* Koeficienti i likuiditetit té letrave shtetérore me vleré né tregun sekondar éshté njé raport
ndérmjet garkullimit mesatar ditor té letrave shtetérore me vleré né tregun sekondar dhe

bilancit té letrave shtetérore me vleré.

Né tregjet financiare té SHBA-sé né tremujorin e treté té vitit 2024, yield-et e letrave shtetérore
me vleré 10-vjegare u zvogéluan dhe ishin mesatarisht rreth 4.0% (4.4% né tremujorin € méparshém).

S’Raporti i likuiditetit té tregut sekondar pérfagéson raportin ndérmjet garkullimit mesatar ditor dhe gjendjes sé letrave shtetérore

me vleré.
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Lévizjet e tregut né Eurozoné ishin té ngjashme, ku yield-et e letrave shtetérore me
gjithashtu rané né 2.7% mesatarisht (2.8% né tremujorin e méparshém).

Norma e kthimit té obligacioneve shtetérore

Raport tremujor, néntor, 2024

vleré 10-vjecare
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Burimi: Bloomberg.

Yild-et e euoroboneve magedonase®® né tremujorin e treté té vitit 2024 shénuan zhvendosje té
moderuar né rénie mesatarisht, me rénie mé té forté té yield-eve té disa prej obligacioneve shtetérore
gjermane. Kjo coi né zgjerim té lehté té shumicés sé diferencave ndérmjet obligacioneve magedonase
dhe gjermane, té cilat ishin mesatarisht 1.5 p.p., 2.4 p.p., 2.7 p.p. dhe 3,1 p.p., pérkatésisht (1,9 p.p.,
2,1 pp, 2,4 p.p. dhe 2,8 p.p. né tremujorin e fundit, pérkatésisht).

8 .
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Burimi: Bloomberg.
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gjerman 2/28

8Behet fjalé pér eurobondet magedonase té emetuara né janar 2018, gershor 2020, mars 2021 dhe mars 2023.Eurobonot jané
emetuar né vleré nominale pérkatésisht 500 milioné euro, 700 milioné euro, 700 milioné euro dhe 500 milioné euro, me afat
maturimi pérkatésisht 7, 6, 7 dhe 4 vjet dhe norma vjetore interesi 2,75%, 3,675. %, pérkatésisht 1.625% dhe 6.96%.
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3.3. Bursa

Né fund té tremujorit té treté té vitit 2024, vlera e indeksit té€ bursés magedonase pér aksione
MBI-10 u rrit pér 13,9% (rritje prej 9% né tremujorin paraardhés) dhe ishte 8779 piké indeksi. Qarkullimi
i pérgjithshém i bursés shénoi rritje tremujore prej 39.7% (pas njé rénie prej 0.2% né tremujorin
paraardhés), né radhé té paré si rezultat i rritjes sé garkullimit té aksioneve. Vlera e indeksit té
obligacioneve (OMB) gjaté tremujorit nuk ka ndryshuar né krahasim me tremujorin paraardhés dhe ishte
123 piké indeksi.

Qarkullimi né Bursén e Magedonisé, sipas seg teve Lévizjet e MBI-10 dhe OMB
(né milioné denaré) né Diké treguese
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Burimi: Bursa e Magedonisé ShA Shkup
Burimi: Bursa e Maqedonisé ShA Shkup

Né tremujorin e treté té vitit 2024, indekset e bursave nga rajoni shénuan rritje té€ ngadalté
tremujore, e cila ishte mesatarisht 2,9% (rritje nga 6,6% né tremujorin € méparshém). Né& té njéjtén kohé,
té gjitha indekset rajonale shénuan rritje, me pérjashtim té atij rumun dhe polak, té cilét shénuan njé
rénie té lehté. Gjithashtu, gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, indekset e luhatshmérisé sé tregjeve té
obligacioneve dhe aksioneve, pérkatésisht indekset MOVE dhe VIX**né baza ditore, ato shénuan rritje,
pérkatésisht indeksi MOVE u rrit mesatarisht me 4% (pas njé rénie prej 7% né tremujorin e méparshém),
ndérsa indeksi VIX u rrit mesatarisht me 20% (pas njé rritje prej 3 % né tremujorin e méparshém). Lévizjet
e té dy indekseve®®, té para sé bashku, tregojné rritje té pasigurisé dhe pagéndrueshmérisé né tregjet
globale té kapitalit té lidhura kryesisht me frikén nga recesioni né SHBA, tensionet e rritura gjeopolitike,
zgjedhjet parlamentare né Francé dhe rrjedhén e fushatés parazgjedhore SHBA.

Lévizjet e indekseve rajonale t& bursave Ndryshueshméria e indekseve né tregjet e
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Burimi: Bursa e Maocedonisé ShA Shkup. bursat ndérkombétare Burimi: Chicago Board Options Exchange (CBOE)

%Indeksi MOVE (Merrill Lynch Option Volatility Estimate) tregon pagéndrueshmériné e nénkuptuar té tregjeve amerikane té letrave
me vleré. Indeksi VIX (Volatility Index) éshté konstruktuar mbi bazén e pagéndrueshmérisé sé nénkuptuar té opsioneve té indeksit
SiP 500. Investitorét pérdorin té dy indekset si tregues té kushteve dhe pritshmérive né lidhje me luhatshmériné e tregjeve
financiare. Rruga né rénie te indekset tregon ulje té pagéndrueshmérisé.

%Vlera e indekseve shénoi rritje gjaté tremujorit té treté, kryesisht si rezultat i frikés nga recesioni né SHBA dhe refuzimit ndaj
investimeve né instrumente té rrezikshme, té nxitura nga té dhénat mé té dobéta té tregut té punés né ekonominé amerikane té
publikuara né fillim té gushtit. Ndikim shtesé né rritje kané edhe tensionet gjeopolitike né rritje. Lévizja e indeksit u ndikua edhe
nga pasiguria rreth zgjedhjeve parlamentare né Francé né fillim té korrikut, si dhe zgjedhjet presidenciale né SHBA, megenése nga
mesi i korrikut u rritén pritshmérité pér fitoren e Donald Trump, pasi i mbijetoi atentatit.
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IV. Agregate monetare dhe kreditore

Né tremujorin e treté té vitit 2024, agregati monetar mé i gjeré M4 shénoi rritje
tremujore mé té moderuar. Nga piképamja strukturale, rritja vjen mé sé shumti nga
kontributi pozitiv i kursimeve afatgjata dhe né njé masé mé té vogél edhe té komponentéve
mé likuidé té M4 (paraja né qarkullim dhe paraja e depozitave), ndérkohé qé depozitat
afatshkurtra rané. Tendencat e favorshme té kursimeve né raport me strukturén valutore té
afatit té€ maturimit vijojné edhe né kété tremujor. Edhe mé tej vazhdojné té dominojné
kursimet afatgjata, si dhe rritja e depozitave né denaré, e inkurajuar nga masat e Bankés
Popullore pér mbéshtetjen e denarizimit dhe kursimeve afatgjata. Né tremujorin e treté
vihet re njé rritje tremujore e kredive né té dy sektorét, pak mé e forté tek amvisérité
krahasuar me ndérmarrjet. Rezultatet e marra nga Anketa e aktivitetit kreditor (AAK) né
tremujorin e treté té vitit 2024 tregojné pér lehtésim té métejshém neto té kushteve té
pérgjithshme té kreditimit dhe rritje neto té kérkesés pér kredi, pér té dy sektorét, ngjashém
me anketén e tremujorit té méparshém.

4.1. Agregate monetare

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2024, oferta mé e gjeré monetare M4 shénoi rritje
tremujore mé té moderuar prej 1.5% (nga 2.8% né tremujorin e dyté). Nga piképamja strukturore,
rritja tremujore rezulton nga kontributi pozitiv i pothuajse té gjithé pérbérésve té ofertés monetare, me
pérjashtim té depozitave afatshkurtra. Kontributin mé té madh pozitiv e shénuan depozitat afatgjata (1.5
pp), mé pas paraja e depozituar si komponenti mé likuid i ofertés monetare (me kontribut pozitiv prej
0.3 p.p.) dhe paraja né qgarkullim (me kontribut pozitiv prej 0,1. p.p.). Depozitat afatshkurtra né kété
tremujor shénuan rénie (me kontribut negativ prej 0.4 p.p.). Pér sa i pérket strukturés valutore, pjesa
mé e madhe e rritjes tremujore vjen nga depozitat né denaré (me para té depozituara) me kontribut prej
0,8 pp, ndérsa pjesa tjetér nga depozitat né valuté (kontribut pozitiv prej 0,6 pp). Né té njéjtén kohé,
pjesémarrja e depozitave né valuté né M4 né fund té tremujorit té treté mbeti né nivelin e tremujorit
paraardhés dhe éshté 38.3%. Né bazé vjetore, agregati monetar M4 shénoi rritje prej 8.6% (7.6% né
fund té tremujorit té dyté).

Paraja e gjeré M4, struktura
(ndryshimet tremujore, konrtributi né piké pérgindje)
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Burimi: BPRMV.
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Depozitat totale né sistemin financiar®!, né tremujorin e treté té vitit 2024, shénuan rritje
mé té moderuar prej 1.5% né bazé tremujore (pas rritjes prej 2.7% né tremujorin e dyté€). Nga aspekti
sektorial, depozitat e individéve shénuan kontribut pozitiv prej 1.4 piké pérgindjeje, té ndjekura nga
kontributi i depozitave té korporatave prej 0.8 piké pérgindjeje, me kontribut negativ té totalit té
depozitave té sektoréve té tjeré prej 0.7 piké pérqgindjeje. Nga aspekti valutor, depozitat né denaré
(pérfshiré paraté e depozitave) kané kontribut pak mé té larté, krahasuar me kontributin e depozitave né
valuté (pérkatésisht 0,9 pp dhe 0,6 p.p.). Pér sa i pérket maturimit, né kété tremujor vérehet rritje mé
e ndjeshme né depozitat afatgjata (kontributi pozitiv prej 1.7 p.p.), ndérsa depozitat afatshkurtra kané
pésuar rénie (kontributi negativ prej 0.5 p.p.), gjé gé tregon pér mbajtjen e lévizjeve té volitshme né
strukturén e maturimit té kursimeve. Né bazé vjetore, totali i depozitave né fund té tremujorit té treté
shénoi rritje mé té ndjeshme prej 8.4% (7.6% né fund té tremujorit t€ dyté).

Depozitat totale

(kontributi né ndryshimin tremujor, né piké pérqindje) Depozitat totale
;E.‘ﬁ;gg = eltrman s 0o 2022 2023 2024
6 - © Dopoziial totale, ndryshimi wemujor, né 96 Tl T2 ™3 Trd Tl Tr2 Te3 Trd Trl Tr2 Trd
e ndryshimet tremujore, né %
H o Eﬁ 1= Depozitat totale 29 02 30 47 -10 46 07 47 06 27 15
el P o ) ¥ | = 8 ,,\ ] O kontributi né ndyshimet tremujore té totalit té depozitave, né p.p.
E -m Para € depozituara 28 07 19 25 <13 25 05 39 -7 17 03
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Burimi: BPRMV.

Edhe depozitat e amvisérive shénuan rritje mé té moderuar tremujore né tremujorin e treté
prej 2.1%, krahasuar me rritjen né tremujorin e dyté té vitit (2.7%). Nga aspekti valutor, rritja
tremujore mé sé shumti rezulton nga kontributi pozitiv i depozitave né denaré (pérfshiré paraté e
depozituara), me kontribut mé té vogél nga depozitat né valuté (kontribut pérkatésisht 1,5 p.p. dhe 0,7
p.p.). Nga kéndvéshtrimi i strukturés sé maturimit, rritja mbéshtetet térésisht nga depozitat afatgjata
(me kontribut prej 2.8 p.p.), ndérsa depozitat afatshkurtra ulen (me kontribut negativ prej 1.0 p.p.). Né
bazé vjetore, rritja e totalit té depozitave té individéve né tremujorin e treté té vitit 2024 arriti né 11.2%
(8.9% né fund té tremujorit té dyté).

Depozitat e ndérmarrjeve né tremujorin e treté té vitit 2024 jané mé té larta pér 2,7% né
bazé tremujore (rritje prej 2,1% né tremujorin e dyté). Nga kéndvéshtrimi i strukturés valutore, rritja
kryesisht rrjedh nga depozitat né denaré (pérfshiré paraté e depozitave), me rritje edhe né depozitat né
valuté (me kontribute pozitive pérkatésisht 2,5 pp dhe 0,3 pp). Nga aspekti i maturimit, depozitat
afatshkurtra jané né rritje, ndérsa ato afatgjata jané né rénie. Né bazé vjetore, depozitat e
ndérmarrjeve né fund té tremujorit té treté 2024 shénuan rritje prej 4.7% (njélloj si né fund té tremujorit
té dyté).

61Té dhénat i referohen depozitave té sektorit joshtetéror né banka dhe bankat e kursimeve, aktivet e institucioneve té tjera
financiare né llogarité prané BPRMV-sé dhe aktivet e njésive té vetéqgeverisjes vendore né llogarité prané BPRMV-sé. Té dhénat
korrespondojné me ndryshimet metodologjike t& BPRMV-sé nga gershori i vitit 2018. Mé shumé informacion rreth ndryshimeve
metodologjike mund té gjeni né lidhjen e méposhtme:
http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika_i_statistika_na_kamatni_stapki.nspx.
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Depoziat ¢ amwisérive Deportat ¢ dérmarrieve
m m il m m i
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. Burmi: SRV,
Burimi BORAY.

Analiza e yilde-ve® té kursimeve té reja tregon se né gusht normat e interesit té depozitave né
denaré dhe né valuté té sapo pranuara® té amvisérive jané 3,3% dhe 2,2%, pérkatésisht(3,1% dhe
2,1%, pérkatésisht né gershor). Né kéto kushte, diferenca e interesit ndérmjet kursimeve té reja né
denaré dhe valuté tek amvisérité né muajin gusht ishte pothuajse e pandryshuar dhe arriti né 1,1 p.p.
(1.0 p.p. né tremujorin e dyté). Né sektorin e ndérmarrjeve, normat e interesit pér depozitat e reja né
denaré dhe né valuté né muajin gusht ishin té njéjta dhe jané né vleré 2,0%, pérkatésisht (2,4% dhe
2,3%, pérkatésisht né gershor). Nga piképamja e depozitave totale té pranuara (denaré dhe valuté),
normat e interesit pér depozitat e ndérmarrjeve né fund té muajit gusht jané té pandryshuara né
krahasim me qershorin dhe jané né vleré 2,2%, ndérsa pér amvisérité jané rritur né krahasim me
gershorin. me 0.1 p.p. dhe arrijné né 1.9%.

Normat e interesit té kredive té reja té amvisérive
(fundii periudhés, né %)

I Diferenca e interesit

Normat e interesit té kredive té reja té ndérmarrjeve
(fundii periudhés, né %)

I Diferenca e interesit

==g==Norma e interesit t& depozitave té reja né denaré

==g==Norma e interesit t& depozitave té reja né denaré 3 . e ) o
o==Norma ¢ interesit t& depozitave té reja né devizé 33 ==g==Norma e interesit t& depozitave t& reja né devizé
4 5 2
2,2
1
2
0
ot [ [s0] 1221 Las
-1 Trl Tr2 Tr.3 Tr4|Trl Tr.2 Tr.3*
*
Trl Tr2 Tr3 T4 |Trl Tr2 Tr3 2019|2020(2021|2022 (2023 2023 2024
2019|2020|2021|2022|2023 2023 2024

*parfundimisht deri ng Gusht *pérfundimisht deri né Gusht
pérfundimisht deri né Gus Burimi: BPRMVY

Burimi: BPRMV

62Té dhénat pér normat e interesit jané né pérputhje me ndryshimet metodologjike t& Bankés Popullore nga gershori i vitit 2018.
Mé shumé informacion rreth ndryshimeve metodologjike mund té gjeni né lidhjen e méposhtme:
http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika i statistika na kamatni_stapki.nspx.

53Pér sa i pérket normave té interesit té depozitave té reja, duhet pasur parasysh se ato karakterizohen nga lévizje té ndryshueshme.
Pagéndrueshméria e normave té interesit pér depozitat e sapo pranuara rrjedh nga fakti se ato dalin nga véllimi i depozitave té
reja (g€ mund té ndryshojné nga muaji né muaj) dhe norma e tyre e interesit.
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4.2, Aktiviteti kreditor

Aktiviteti kreditues i bankave né tremujorin e treté té vitit shénoi rritje té moderuar tremujore
prej 1.5% (ritém tremujor i rritjes prej 2.9% né tremujorin e dyté). Anketa e aktivitetit kreditor e
kryer né tremujorin e treté té vitit 2024 tregon lehtésim-neto té kushteve té miratimit té kredisé. Tek
amvisérité, lehtésimi-neto i kushteve té kredisé éshté i ngjashém me anketén e méparshme, ndérkohé
gé ka lehtésim-neto pak mé té dobét té kushteve té kredisé te ndérmarrjet. Pér sa i pérket kérkesés
pér kredi, né tremujorin e treté té vitit vihet re rritje neto mé e forté tek amvisérité, ndérsa te
ndérmarrjet rritja neto e kérkesés éshté e ngjashme me anketén e méparshme. Pér tremujorin e katért
té vitit 2024, bankat presin gé lehtésimi neto i kushteve té kredisé dhe rritja neto e kérkesés té vazhdojé
né té dy sektorét, por mé fugishém te ndérmarrjet.

Totali i kredive né sektorin privat kushtet pér miratimin e kredive
2022 2023 2024 I shtréngimi i kushteve té kreditimit
45
TIT2 T3 T4 Tl T2 T3 T4 Tl T2 Thd w5 IR N T AT
ndryshimet tremujore, né % s L Lo Lkl o U “U'I
TOt&hIkI’EdNe ne 2,6 2’7 1’1 2,6 0,0 2,6 0,5 1’9 1’0 2’9 1’5 75 l T ] E1I'rI.TITr.2Tr.3Tr.4Tr.1Tr.2Tr.3
sektori prNat 201520162017201820192020202120222023 2023 2024
kontributi né ndyshimet tremujore té totalin € kredive, né p.p. mndérmarjet = kredi banimi @kredi konsumi
Kredténé denaré 13 11 02 12 03 13 07 17 L1 30 18 4 kérkesa pér kredi
edmédeia 13 16 14 14 04 13 93 02 41 41 43 ] Tt vthoses |
ZE II il He w_ i_JI, o o Ii,II|J
Kredté afatshkute 14 05 01 05 05 01 05 01 05 00 00 =0 L k:!: Iu JI J"I UK
Cedeafagete 13 20 12 25 06 25 10 18 02 26 14 o Jrenecriness

TriTr.2 Tr.3 Tr4 Tr.l Tr.2 Tr.3

T T e R
Ndérmanjet ]_,8 1,3 0,3 ]_,9 [],6 ]_,5 0,3 ]_’0 0,3 1’7 0,5 Burimi: Anketa pér aktivitetin kreditor, BPRMV-s&.
Burimi: BPRMV.

Analiza e strukturés sektoriale té totalit té kredive té sektorit privat tregon rritje mé té
moderuar tremujore té kredive si pér amvisérité ashtu edhe pér ndérmarrjet (me kontribut pérkatésisht
1.1 p.p. dhe 0.5 p.p.). Nga aspekti valutor, rritie mé e moderuar éshté shénuar te kredité né denaré
(me kontribut prej 1,8 piké pérgindje), me kontribut negativ té kredive né valuté®*. Né tremujorin e treté,
analiza nga kéndvéshtrimi i strukturés afatgjate tregon pér rritje mé té moderuar té kredisé afatgjaté
(me kontribut prej 1.4 piké pérgindjeje), ndérkohé gé kredia afatshkurtér ka stanjacion, ashtu si né
tremujorin e méparshém. Pjesémarrja e kérkesave té dyshimta dhe té kontestuara né totalin e
kredive éshté ende e ulét dhe ka mbetur né nivelin 2.9%.5°

54Té dhénat pér kredité né valuté pérfshijné edhe kredité né denaré me klauzolé valutore.

%5Nga fillimi i vitit 2024, né zbatim éshté Vendimi i ri pér metodologjiné e menaxhimit té rrezikut té kredisé té publikuar né “Gazeta
Zyrtare e Republikés sé Magedonisé sé Veriut” nr. 57/23, i cili pérputhet mé tej me kérkesat rregullatore té aplikuara né Bashkimin
Evropian dhe forcon stabilitetin e sistemit bankar. Ai parashikon ményré té re té pércaktimit té ekspozimeve kreditore jofunksionale,
forcon kriteret pér monitorimin dhe kontrollin e cilésisé sé portofolit t€ kredisé sé bankave dhe pérmiréson rregullat pér
ristrukturimin e ekspozimeve kreditore té bankave. Ndryshimet e reja metodologjike pér pércaktimin e kredive jofunksionale mund
té sjellin rritjen e tyre, té paktén né periudhén fillestare pas zbatimit té Vendimit, qé éshté mé shumé efekt i njé qasjeje té ndryshme
né pércaktimin e statusit jofunksional (duke numéruar ditéte vonesés), sesa e ndryshimit té aftésisé kreditore té klientéve.
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Pjesémarrja e kredive té& dyshimta dhe kontestuese né&
totalin e kredive (né %)

15

= Totali i kredive t& ndérmarrjeve = Totalii kredive té& amvisérive

e Totali i kredive

* I referohet pjesés sé& pjesémarrjes sé kredive t& dyshimta dhe kontestuese né totalin e
kredive té secilit sektor pérkatés.
Burimi: BPRMV.

Né bazé vjetore, totali i kredive né tremujorin e treté 2024 shénoi rritje prej 7.5% (6.4% né
fund té tremujorit té€ dyté). Né kéto kushte, pjesémarrja e totalit té kredive né totalin e depozitave ka
mbetur e pandryshuar né krahasim me tremujorin paraardhés (83.1%).

Né tremujorin e treté té vitit 2024, kreditimi i sektorit "amviséri" shénon rritje mé té dobét
tremujore prej 2.0% (rritje 2.5% né tremujorin € méparshém). Né té njéjtén kohé, rritja vijon mé sé
shumti nga kredia konsumatore dhe ajo e banesave, ndérsa kontributi i kredive té tjera &shté minimal.
Rezultatet e Anketés pér aktivitetin kreditor pér tremujorin e treté té kétij viti, pér sektorin "amviséri"
tregojné pér rritje neto mé té forté té kérkesés totale pér kredi, krahasuar me anketén e méparshme,
me lehtésim-neto té kushteve té pérgjithshme té kredis€, té ngjashme me tremujorin e fundit. Nga
aspekti valutor, kontribut mé té madh né rritje kané kredité né denaré, ndérsa kredité né valuté kané
njé kontribut mesatar pozitiv. E paré nga kéndvéshtrimi i strukturés sé maturitetit, rritja né térési
rezulton nga rritja e kredisé afatgjaté, ndérsa stanjacion te kredité afatshkurtra. Né baza vjetore,
kredité totale té€ amvisérive né fund té tremujorit té treté 2024 u rritén me 7.7% (rritje prej 7.1% né
tremujorin e dyté).

Kredité e amvisérive*

Tota“ikl'edi\le té anN'lSéI‘i\le (té dhéna tremujore, kontibute né p.p.)

m JilTk] 04 3 a7 - L5 1,4 45 2 17 1,3 5 24
TITM2T3ITd T2 T3Td My o — E —]| B = e = E E

ndryshimet tremujore, né % 5
Totali kredive t& amisrive 16 26 15 14 12 22 15 17 13 25 20 e e
kontributi né ndyshimet tremujore té totalin e kredive t& amwisérive, né p.p.

Tri Tr2 Tr3 Tr4
2023

Tr.i Tr2 Tr3
2024

15 (t& dhéna vjetore, kontributi né p.p.)
et 6 daré 1013 05 00 03 08 03 06 07 16 12 . i .
et 6 i 06 13 10 13 08 14 05 11 06 09 08
Wit afatsthrte 02 00 00 42 02 00 03 43 02 00 00 Povbeelpieaeecbonbonhon] | oo
et g 1324 15 19 10 32 1220 07 2 19 S
B BRI Total e e rorsb s o s o e s verCpmésur.

Burimi: BPRMV.

Né tremujorin e treté té vitit 2024, shuma e totalit té kredive té miratuara pér sektorin e
korporatave é&shté rritur me 1,0%, né bazé tremujore (nga 3,5% né tremujorin e méparshém). Sipas
rezultateve té Anketés pér aktivitetin kreditor pér tremujorin e treté té vitit 2024, bankat tregojné rritje
neto té kérkesés pér kredi totale nga ndérmarrjet, t&€ ngjashme me anketén e méparshme, me lehtésim-
neto pak mé té dobét té kushteve totale té kredisé. Nga aspekti valutor, kreditimi né monedhé vendase
éshté né rritje, ndérsa kontributi i kredisé né valuté éshté negativ. Sipas strukturés sé maturimit,
rritja Eshté nxitur nga kredité afatgjata, me kontribut t& vogél pozitiv té kredive afatshkurtra. Né bazé
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vjetore, totali i kredive té korporatave né fund té tremujorit té treté shénoi rritje prej 7.5% (5.8% né
fund té tremujorit paraardhés).

Kredi té ndérmarrjeve

2022 20Kv 2024
Kv.1 Kv2 Kv.3 Kv.4 Kv.l Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.l Kv.2 Kv.3

ndryshime tremujore , né %

Totali i kredive te 37 28 07 39 -13 31 -06 21 07 35 10

ndérmarrjes

kontribut né ndryshimin tremujor né totalin e kredive, né p.p.
Kredi né denaré 1,7 09 -1,0 24 -1,1 20 05 29 1,5 46 26
Kredi né valuté 20 18 18 15 -0,2 1,1 -1,1 -0,7 -0,8 -1,1 -1,6
Kredi afatshkurtra 2,7 09 -0,3 1,3 -14 03 -1,3 0,6 08 -0,1 0,2
Kredi afatgjata 13 15 10 31 02 26 0,7 1,6 -03 35 1,0
Burimi: BPRMV

Sipas té dhénave pér normat e interesit®® té kredive té reja té miratuara®”né gusht, normat e
interesit pér kredité né denaré dhe né valuté pér amvisérité jané pérkatésisht 6,4% dhe 3,8% (6,1% dhe
3,9%, pérkatésisht né gershor). Né kéto kushte, diferenca e interesit ndérmjet kreditimit té ri né denaré
dhe né valuté té amvisérive u rrit né 2,5 p.m. (2.2 p.p. né tremujorin e dyté). Te ndérmarrjet, normat e
interesit pér kredité e sapoaprovuara né denaré dhe né valuté jané 4,9% dhe 4,6% pérkatésisht (5,0%
dhe 4,9%, pérkatésisht né gershor), pra diferenca e interesit ndérmjet kreditimit té ri né denaré dhe né
valuté té ndérmarrjeve u rrit dhe arriti né 0.3 p.p.. Pér sa i pérket totalit té kredive té miratuara pér
sektorin privat, né fund t&€ muajit gusht normat e interesit pér kredité pér amvisérité dhe ndérmarrjet
ishin pérkatésisht 5.7% dhe 5.2%, qé paraget rénie minimale te ndérmarrjet me 0.1 p.p. dhe éshté i
pandryshuar te amvisérité, krahasuar me gershorin e vitit 2024.

Norma e interesit té kredive té reja té Norma e interesit té kredive té reja té
amvisérive ndérmarrjeve
TP SRS _ (fundi i periudhés, né %)
15 (fundl ! peerhesl neé /0) b 8 i diferenca e interesit !
I diferenca e interesit -5 === norma e interesit t& kredive t& reja né
=g=norma e interesit t& kredive t& reja né denaré denaré ] o o
10 =@=\0rma e interesit & kredive t& reja né devizé T4 6 SZL?;Z e interesit té kredive theja %@ 34 55 4,9
61 60 64 55 63 61 64F 3
4 4,6
5 il i o bl L] |2
X D SRR W e s
‘ 4,1 %=1 14,1 4,040/ 3938/ 1 [y Y N — lo,4] -0, j 0,0 lo3]
\ 20 17 23| 1823 22| 25 L a3 '
0 0
Tl Tr2 Tr3 Tr4|Trl Tr.2 Tr.3* 0
Tril Tr.2 Tr.3 Trd|Trd Tr.2 Tr.3¥
2017|2018|2019|2020{2021 2022|2023 2023 2024 2017120187019 |2020] 2021| 2022|2023 2023 2024
*Pérfundimisht deri né Gusht. *pérfundimisht deri né Gusht.
Burimi: BPRMV. Burimi: BPRMV.

8Té dhénat pér normat e interesit jané né pérputhje me ndryshimet metodologjike t& Bankés Popullore nga gershori i vitit 2018.
Mé shumé informacion rreth ndryshimeve metodologjike mund t€ gjeni né lidhjen e méposhtme:
http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika i statistika na kamatni_stapki.nspx.

5’Pér sa i pérket normave té interesit té kredive té reja té miratuara, duhet pasur parasysh se ato karakterizohen nga lévizje té
ndryshueshme. Ndryshueshméria e normave té interesit pér kredité e sapo miratuara rrjedh nga fakti se ato rezultojné nga véllimi
i kredive té sapo miratuara (g€ mund té ndryshojné nga muaji né muaj) dhe norma e tyre e interesit.
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S

V. Financat publike

NE tremujorin e dyté té vitit 2024 éshté vérejtur rritje e larté vjetore e té ardhurave
buxhetore (prej 15%) dhe rénie vjetore e shpenzimeve buxhetore (prej 1.3%), e cila ka
ndikuar né uljen e deficitit buxhetor né bazé vjetore, e cila u reduktua né 1,0% té PBB-sé
(2,4% e PBB-sé né té njéjtin tremujor té njé viti mé paré). Né periudhén janar-gusht 2024,
deficiti buxhetor éshté 2.6% e PBB-sé, pérkatésisht 52.9% e deficitit té planifikuar pér vitin
2024 sipas rebalancit té buxhetit. Deficiti buxhetor i realizuar né periudhén janar-gusht
2024 éshté financuar mé sé shumti népérmjet huamarrjes neto té shtetit né tregun e
brendshém dhe né njé masé té vogél né tregun e jashtém, me akumulim té vogél té
depozitave té shtetit né Bankén Popullore. Borxhi publik total né fund té tremujorit té dyté
2024 éshté 61.2% e PBB-sé dhe éshté relativisht i géndrueshém né bazé vjetore.

Né tremujorin e dyté té vitit 2024, té ardhurat totale né Buxhetin e Republikés s&é Magedonisé sé
Veriut® shénuan pérshpejtim té rritjes gé arriti né 15% né bazé vjetore (5.2% né tremujorin e
méparshém). Pér kété rritje vijetore kontribuuan pothuajse té gjitha kategorité e té ardhurave buxhetore
me pérjashtim té té ardhurave té tjera® té cilat shénojné rénie vjetore. Né kornizat e kategorive té
veganta, pjesémarrje mé t& madhe né ritmin e rritjes sé té ardhurave totale e kané tatimet, me kontribut
prej 10.2 pp. (5,9 p.p. né tremujorin paraardhés), si dhe té ardhurat nga kontributet me kontribut prej
4,8 p..p, si edhe né tremujorin paraardhés.

Té hyrat buxhetore Tatimet
kontributet né ndryshimin vjetor, né p.p. antrlEﬁ'ggntq‘nnfbir;gpfShlmln vjetor, né p.p.
® Té hyra t& fera*™ @TVSh
1 Té hyrat jotatimore o Akcizat
W Kontributet H'[gat\m\ p;rsuna\ i t?thyrave
W Detyrimet e imp ortil

W Té hyrat tatimore™ 50 - 39,4 | SSIgy b

30 + Totali i t& hyrave, ndyshimi vjetor (né %) 23,5 0 | Tatimet e tera
1 » + TE hyrat tatimore, ndyshimi vjetor (né %)

55 13,0 15,6 256 27,8

10,0 30 A

f!!m“ﬁfﬁqggﬁf

Tr.1 Tr.2 ‘ Tr.3 ‘ Tr.4 Trl | Tr2 | Tr3 ‘ Tr.4 Tr.1 ‘ Tr.2 -10 4
tra |2 || tea| Tea| w2 s ra | Tea | ve2 | 3| e a2
w022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
té dhénat vjetore, kontribute né p.p. té dhénat vjetore, kontribute né p.p.
20 -
20 15,0 13,4

14,0

el = .,.—_EE =P ﬁ-—ﬁ
o =

20 -
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
*Té pérfshira edhe té hyrat tatimore (SSP).

**Té& hyrat e tjera pérfshiné edhe té hyrat kapitale, donacionet e huaja dhe té hyrat nga
kredité e shlyera.

Burimi: Ministria e Financave dhe pérllogaritjet e BPRMV-sé

Burimi: Ministria e Financave dhe pérllogaritjet e BPRMV-sé.

Rritja vijetore e totalit té té ardhurave tatimore né tremujorin e dyté té 2024 u pérshpejtua
dhe arriti né 17.8%. Té tilla arritje vijné nga kontributi mé i larté i té ardhurave nga tatimet indirekte,
kryesisht nga té ardhurat nga TVSH-ja (me kontribut prej 9.8 p.p.), por né njé masé mé té vogél nga
akciza dhe taksat e importit (kontributet pérkatésisht 0.1 p.p. dhe 0.9 p.p.). Gjithashtu, tatimet direkte
kané kontribut pozitiv né ritmin e rritjes sé té ardhurave tatimore, pérkatésisht tatimi mbi té ardhurat
personale dhe tatimi mbi fitimin (me kontribute pérkatésisht 2.7 p.p. dhe 3.2 p.p.).

%8Buxheti gendror dhe buxhetet e fondeve.
89Té ardhurat e tjera pérfshijné té ardhurat nga kapitali, donacionet e huaja dhe té ardhurat nga hua té arkétuara.
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Shpenzimet buxhetore Shpenzimet rrjedhése
kontributet né ndryshimin vijetor, né p.p. kontributet né ndryshimin vjetor, né p.p.
35,5 wPagesat e interesit

= Tranferet
s Mallrat dhe shérbimet 20,0
20 - ®Paga dhe konpenzime 15,8

: 2 0 3,4
E | | * Shpenzimet rrjedhése, ndys| mivjet:or(né%‘l3 4 139
. : . 8,9 9,1
y 10
-20 11
Tra | Te2 | T3 | Tra | ea | T2 [ Tr3 | Tra | Tra | T2 . _
2022 2023 2024 0 =Py ] T - i

® Shperzimet kapitale
14 Shpenzimet rijedhése

b : P - -10 -
+ 1ol { shoermimee, idyshiml ) e (ne:e6) Tra [ Tr2 | Te3 | Tra ’ Tra | Tr2 | Te3 | Tra ‘ T | Tr2 ‘
15 - té dhénat vjetore, kontribute né p.p. 14,3 B2 o . 202? - 2024
té dhénat vjetore, kontribute né p.p.

17

10 -
12

5 74

04 2
3

-5 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Burimi: Ministria e Financave Burimi: Ministria e Financave dhe pérllogaritjet e BPRMV-sé&

Shpenzimet totale buxhetore té realizuara né tremujorin e dyté 2024 shénuan njé rénie té
lehté né bazé vjetore, prej 1.3%. Nga piképamja strukturore, rénia né totalin e shpenzimeve vjen si
pasojé e uljes sé shpenzimeve kapitale’®, gjaté rritjes sé shpenzimeve vijuese. Rritja vijetore e
shpenzimeve vijuese rrjedh kryesisht nga kategoria ,transferta“’* (kontribut nga 8,8 p.p.), dhe rritja né
kategorité "paga dhe kompensime", "pagesat e interesit", dhe "mallra dhe shérbime" ka kontribut mé té
moderuar (pérkatésisht nga 2.7 p.p., 1.4 p.p. dhe 1.0 p.p.,).

== - Financimi i bilancit buxhetor
Buxheti i RMV-sé (n& milion& denaré)
(buxheti géndror dhe i fondeve) 55.000 [i5
Janar - Gusht 2024 35.000

Totali i té hyrave

15.000

-5.000

9
. -27.062
Tatimet

25.000 24 2
45.000
Kontributet Tr1 Tr.2 | Jan.- | Tr.3 Tr.4 Tr.1 Tr.2 | Jan.-
Gusht Gusht
Totali i shpenzimeve 2023 2023 | 2023 | 2023 | 2024 2024
(té dhénat vjetore, né milioné denaré&)
Shpenzimet rrjedhése SoTo60

35.000
20.000
5.000
-10.000
-25.000
-40.000 — ° HERE iy
50 -30 10 10 30 50 70 90 110 -55.000 ° = -
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

® Ndryshimi i depozitave®

“Financimi i jashtém, neto

-Fin:‘.cimi i brendshém, neto
imis Ministri & =t S T MTe ae tera
Burimi: Ministria e Financave dhe pérllogaritjet e BPRMV-sé .B“an\g bu)?wetor
== Bilanci buxhetor (% né& PBB-s&), sh.d.

Shpenzimet kap|ta|<g37'7

Bilanci buxhetor

H % e realizimit né raport me rebalansit té buxhetit pér vitin 2024
® ndryshimi vjetor, né %

* Ndryshimi pozitiv - térheqja e depozitave; ndryshim negativ - akumulimi i depozitave.
Burimi: Ministria e Financave

Deficiti buxhetor né tremujorin e dyté té vitit 2024 arriti né 9,186 milioné denaré, ose 1,0% e
PBB-sé.”2, qé paraqet realizim mé té ulét krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit té kaluar (deficit prej
2.4% té PBB-sé). Deficiti i realizuar né tremujorin e dyté &shté financuar kryesisht népérmjet huamarrjes
neto té shtetit né tregun e brendshém dhe né masé mé té vogél né tregun e jashtém?”3, gjaté térhegjes
sé mjeteve nga depozitat e shtetit né Bankén Popullore.

70Shpenzimet kapitale jané mé té uléta pér shkak té bazés mé té larté krahasuese nga tremujori i dyté i vitit 2023, kur njé shumé
mé e konsiderueshme éshté paguar pér financimin e projektit t&€ ndértimit té infrastrukturés rrugore (korridoret 8 dhe 10d).
7IKategoria "transferta" i referohet shpenzimeve té pensioneve, shpenzimeve té mbrojtjes sociale, shpenzimeve té kujdesit
shéndetésor dhe transfertave té tjera (kryesisht subvencione).

72N& suazate analizés, jané pérdorur projeksionet e tetorit t& Bankés Popullore pér PBB-né nominale pér vitin 2024.

73Né muajin maj, shteti ka marré 50 milioné euro hyrje nga huaja nga Komisioni Europian.
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BUXHETI I REPUBLIKES SE MAQEDONISE SE VERIUT (| i gendror dhe i )
2023 2024 2024
Rebalanci i N
™o w2 | w3 | e [Tom | | unetit | Trr [ ez P70 Tra Te2 jan. - gusht. 2024
2024
Kontribut Kontribut Kontribut
Ndryshime né Ndryshime né Ndryshime né
vjetore, ndryshim | vjetore, ndryshim | vjetore,
né % vjetor né % vietor, né% | ndryshinf
né p.p. N& p.p.
TE ARDHURA TOTALE 66.009 | 65.140 | 66.326 | 79.652 | 277.127 | 310.128 318.150 69.332 |74.882| 197.543 5,0 5,0 15,0 15,0 12,4 12,4
Té ardhura dhe kontribute tatimore 56.651 | 60.485 | 60.232 | 72.987 | 250.355 279.044 284.469 63.587 [ 70.280 184.016 12,2 10,5 16,2 15,0 16,3 14,7
Tatime* 35.896 | 37.352 | 37.403 | 47.082 | 157.733 178.067 179.257 39.761 43.996 115.790 10,8 59 17,8 10,2 16,5 93
Kontribute 20.755 | 23.133 | 22.829 | 25.905 92.622 100.977 105.212 23911 |26.284 68.226 15,2 4,8 136 4,8 15,9 53
Té ardhura jotatimore 3.905 3.785 4.456 4.719 16.865 20.394 22.541 4.957 3.848 11.237 26,9 16 1,7 0,1 6,7 0,4
Té ardhura kapitale 193 180 1.026 672 2,071 3.210 3.240 199 148 597 31 0,0 -17,8 0,0 -6,6 0,0
Donacione té huaja 5.260 690 612 1.274 7.836 7.479 7.900 590 606 1.693 -88,8 71 -12,2 -0,1 73,2 -2,6
SHPENZIME TOTALE 69.533 | 85.199 | 70.326 | 93.516 | 318.574 | 343.638 362.816 84.085 |84.068 | 221.153 20,9 20,9 -1,3 -1,3 9,0 9,0
Shpenzime vijuese 64.209 | 68.606 | 64.526 | 77.709 | 275.050 | 298.459 318.118 77.077 | 78.152 | 204.776 20,0 18,5 139 11,2 16,0 139
Shpenzime kapitale 5.324 [ 16.593 5.800 15.807 43.524 45.179 44.698 7.008 5.916 16.377 31,6 24 -64,3 -12,5 -37,7 -4,9
DEFICITI BUXHETOR / SUFICITI -3.524 |-20.059 | -4.000 |-13.864 | -41.447 | -33.510 -44.666 -14.667 |-9.186 | -23.610
Financimi 3.524 20.059 4.000 13.864 41.447 33.510 44.666 14.667 9.186 23.610
Hyrje 9.569 | 21.876 | 35.309 | 18.281 | 85.035 78.564 83.727 33.128 (14.210( 51.256
Hyrje té tjera 287 344 230 414 1.275 0 500 253 43 642
Huamarrje jashté vendit 31.142 529 176 30.008 61.855 43.164 48.487 9.939 3.530 13.591
Depozita -35.047 | 16.141 | 25.056 | -20.401 | -14.251 -4.863 -20.388 -2.135 3.223 -388
Bono thesari 13.187 4.862 9.847 8.260 36.156 40.263 55.128 25.071 7.414 37.410
Shitja e aksioneve 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Té dala 6.045 | 1.817 |31.309 | 4.417 | 43.588 45.054 39.061 18.461 | 5.024 | 27.646
Pagesa e kryegjésé 6.045 1.817 31.309 4.417 43.588 45.054 39.061 18.461 5.024 27.646
Borxhi i huaj 1.065 1.381 30.304 3.364 36.114 26.429 20.334 6.610 3.402 11.834
Borxhi vendas 4.980 436 1.005 1.053 7.474 18.625 18.727 11.851 1.622 15.812
Té dala té tjera 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

* pérfshin té ardhura tatimore (SPP)
Burimi: Ministria e financave dhe pérllogaritje t& BPRMV-sé&

Né periudhén janar - gusht 2024, té ardhurat totale buxhetore jané mé té larta me 12.4% né
bazé vjetore. Kjo mé sé shumti rezulton nga ecuria mé e miré e té ardhurave tatimore dhe kontributeve,
dhe né masé mé té vogél nga té ardhurat jotatimore, pérderisa pér shkak té bazés mé té larté krahasuese
vitin e kaluar, té ardhurat nga donacionet e huaja’*shénojné rénie té thellé. Né té njéjtén kohég,
shpenzimet buxhetore jané mé té larta pér 9% né bazé vjetore, gjé pér té cilén kontribuojné plotésisht
shpenzimet vijuese, me shpenzime kapitale mé té uléta. Né periudhén janar-gusht 2024, deficiti buxhetor
arrin né 23.610 milioné denaré ose 2,6% té PBB-s&, qé paraqet 52,9% té deficitit té planifikuar pér vitin
me ribalancimin e buxhetit”>pér vitin 2024. Deficiti i realizuar éshté financuar né pjesén mé té madhe
népérmjet huamarrjes neto né tregun e brendshém dhe né njé masé mé té vogél né tregun e jashtém?®,
me grumbullim té vogél té depozitave té shtetit né Bankén Kombétare.

7“Né mars 2023, donacionet e huaja u rritén pér shkak té grantit té€ marré nga Bashkimi Europian né shumén 72 milioné euro pér
pérballimin e krizés energjetike.

7>Gazeta Zyrtare e RMV-sé nr. 169 data 15.8.2024.

7SHyrje e késtit té dyté prej 155 milioné eurosh nga programi PLL (Linja e kujdesit dhe likuiditetit) té Fondit Monetar Ndérkombétar
né janar dhe hyrje prej 50 milioné eurosh nga kredi nga Komisioni Europian né maj. Né& muajin mars, shteti pagoi kést prej rreth
70 milioné eurosh pér obligacionin e njohur si “Namensschuldverschreibungen”, pérkatésisht NSV.
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Borxhi publik né % té pPBB-sé
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H Borxhi i jashtém publik 4 Borxhi i brendshém publik @ Borxhi total publik

Burimi: Ministria e Financave dhe pérllogaritjet e BPRMV-sé

Gjendja e totalit té borxhit publik’’né fund té tremujorit té dyté 2024, éshté 61.2% e PBB-s&, qé
paraget njé rritje prej 0.7 p.p. té PBB-sé krahasuar me fundin e tremujorit t&€ méparshém. Kjo né masé
té madhe vjen si pasojé e rritjes sé borxhit té brendshém, ndérkohé gé borxhi i jashtém éshté rritur mé
pak’8. Nga kéndvéshtrimi i strukturés sé borxhit, rritja ka ardhur térésisht nga borxhi total shtetéror’® i
cili éshté rritur 0,7 p.p. dhe éshté 52,8% e PBB-s&, ndérsa borxhi i ndérmarrjeve publike (té& garantuara
dhe té pagarantuara)®® mbeti né té njéjtin nivel si né tremujorin e méparshém (8.5% e PBB-sé).
Krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit 2023, borxhi publik total né fund té tremujorit té€ dyté 2024
éshté mé i larté me 0.2 piké pérqgindjeje nga PBB-ja.

VI. Projeksionet makroekonomike dhe rreziget

Pamja makroekonomike pér periudhén 2024-2026 nuk ka ndryshuar ndjeshém krahasuar
me projeksionet e prillit. Né lidhje me rritjen ekonomike, edhe mé tej pritet pérshpejtim
gradual i aktivitetit ekonomik, me rritje si rezultat i kérkesés sé brendshme, me kontribut
negativ té eksporteve neto. Megjithaté, né afat té shkurtér, dinamika e rritjes éshté
ngadalésuar pak né krahasim me projeksionin e méparshém, gjé qé éshté kryesisht
reflektim i realizimit mé té dobét né gjysmén e paré té vitit 2024, e cila, sé bashku me
rikuperimin pak mé té dobét té kérkesés sé huaj, pritet té ndikojé edhe mbi rritjen vitin e

77Borxhi publik pércaktohet me Ligjin pér Borxhin Publik (“Gazeta Zyrtare e Republikés sé Magedonisé” numér 62/05, 88/08, 35/11,
139/14 dhe 98/19) sipas té cilit ai pérfagéson shumén e borxhit shtetéror dhe borxhit t&€ ndérmarrjeve publike té themeluara nga
shteti ose nga komunat, komunat né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit, si dhe shogérité tregtare qé jané né pronési té ploté
ose kryesisht né pronési té shtetit ose komunave, komunave né Qytetin e Shkupit dhe Qytetit té Shkupit.

78NEé mars u pagua késti i paré i obligacionit ("Namensschuldverschreibungen" - NSV) né vlerén rreth 73 milioné euro, i cili u emetua
né vitin 2022, né tregun gjerman, né vlerén 250 milioné euro me maturim 3 vjet dhe 18 muaj grejs periudhé, me normé interesi
EURIBOR 6-mujor plus marzh prej 3.75%. Ndérsa né muajin janar éshté marré hyrje e késtit té& dyté prej 155 milioné euro nga
programi PLL (Linja e kujdesit dhe likuiditetit), dhe né maj éshté marré késti i paré né vlerén rreth 50 milioné euro, nga huaja né
shumé totale prej 100 milioné euro miratuar nga Komisioni Europian.

7°Borxhi kombétar pérkufizohet si shuma e borxheve té geverisé gendrore, fondeve publike dhe komunave.

80Ngé pérputhje me ndryshimet né Ligjin pér Borxhin Publik nga maiji i vitit 2019, borxhi i pagarantuar i ndérmarrjeve publike dhe
shogérive aksionare té themeluara nga shteti ose nga komunat, komunat né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit llogaritet né
borxhin publik (“Gazeta Zyrtare e Republikés sé Magedonisé€” nr. 62/ 05, 88/08, 35/11, 139/14 dhe 98/19).

56



Raport tremujor, néntor, 2024

ardhshém.?! Késhtu, rritja e parashikuar ekonomike né vitin 2024 do té arrijé né 2.3%
(2.6% né prill) dhe mé pas do té pérshpejtohet né 3.3% né vitin 2025 (3.6% né prill) dhe
4% né periudhén afatmesme 2026-2027(e pandryshuar né raport me parashikimet e
prillit). Kjo dinamiké bazohet né pritshmérité pér mjedis té jashtém mé té miré, kombinuar me disa
faktoré specifiké té brendshém, veganérisht té lidhur me ciklin e infrastrukturés publike. Té ardhurat e
disponueshme, si njé komponent kyg i té ardhurave té popullsisé, pritet ende té rriten dhe, sé bashku
me kreditimin, té€ mbéshtesin konsumin e popullsis€. Nga aspekti i inflacionit, ai do té vazhdojé
té ruajé rrugén e rregullimit rénés deri né fund té periudhés sé projeksionit. Vlerésohet se
né vitin 2024 norma mesatare e inflacionit do té jeté 3.5%, e njéjté si né projeksionet e prillit
dhe 2.5% né vitin 2025, gé éshté njé rishikim i lehté né rritje né krahasim me prillin, duke pasur
parasysh inerciné e pranishme né disa kategori cmimesh. Né periudhén afatmesme, né periudhén
2026 - 2027, inflacioni pritet té ulet né mesataren historike prej 2%, ashtu si edhe né
projeksionet e prillit. Pritjet pér pozicionin e jashtém té ekonomisé jané té péraférta me ato
té parashikuara mé paré dhe tregojné pér vazhdimési té pozicionit té qéndrueshém dhe
té favorshém té llogarisé vijuese né periudhén afatmesme. Stabilizimi i bilancit né
shkémbimin e mallrave dhe shérbimeve, si dhe normalizimi i transfertave private, pas prurjeve
té konsiderueshme né vitin 2023 pritet té cojé né deficit té llogarisé vijuese prej 2.1% té PBB-
sé né vitin 2024, pak mé i moderuar se né prill. Né periudhén afatmesme, deficiti i llogarisé
vijuese do té jeté mesatarisht 2.2% e PBB-sé&. Gjaté gjithé periudhés sé projeksionit priten flukse
hyrése té géndrueshme neto né llogariné financiare, t&é mbéshtetura nga investimet direkte dhe
huamarrja e shtetit, me té cilat rezervat valutore do té vazhdojné té rriten dhe té mbeten né
nivelet e duhura.

6.1 Supozimet né projeksionin e mjedisit té jashtém?®2

Vlerésimet mé té reja pér kérkesén e huaj efektive®*edhe mé tej vazhdojné té tregojné
rikuperimin e saj gradual, ndérkohé gé pritet gé rritja né vitin 2024 té arrijé né 0,8% (njélloj si né prill),
ndérsa pér vitin 2025 pritet pérshpejtim dhe normé rritjeje prej 1.5% (1.6% né prill). Rishikimi minimal
né rénie né vitin 2025 éshté pér shkak té perspektivés sé rritjies mé té dobét né ekonominé gjermane?*.
Pér vitin 2026, pritet gé rritja e kérkesés sé huaj té pérshpejtohet mé tej dhe té arrijé né 1,7%.

8IN& datén 30.09.2024, ESHS ka publikuar té dhénat pérfundimtare té€ PBB-sé pér vitin 2022 dhe mé 18.10.2024 té dhénat e
méparshme pér vitin 2023, sipas té cilave ka rishikim né rritje té ritmeve reale té€ rritjes né kéto dy vite né raport me té dhénat e
fundit tremujore té publikuara nga data 04.09.2024. Megjithaté, kjo e dhéné e rishikuar nuk pérdoret né projeksionet e PBB-sé,
pasi pérmban vetém té dhéna té PBB-sé pér vitin, por jo shpérndarje sipas tremujoreve, e cila éshté rrezik pér veté projeksionet,
pér shkak té bazés mé té larté.

82Gj burim i t& dhénave historike pér kérkesén e huaj, inflacionin e huaj, kursin e kémbimit dollar/euro dhe pér EURIBOR-in pérdoret
Eurostati, ndérsa pér gmimet e naftés, ushgimeve dhe metaleve pérdoret statistika e Bankés Botérore. Projeksionet e kérkesés sé
huaj, inflacionit t& huaj, kursit t& kémbimit té dollarit amerikan dhe EURIBOR-it bazohen né “Konsensus forkast”, ndérsa
projeksionet pér gmimet e naftés, ushgimeve dhe metaleve jané bazuar né parashikimet e analistéve té tregut. Né analizé jané
pérdorur raporte té ndryshme té€ FMN-s€, Bankés Botérore, BQE-s€, FAO-s, OPEK-ut dhe portaleve té specializuara ekonomike.

83Kérkesa e huaj efektive llogaritet si shumé e ponderuar e indekseve té prodhimit bruto produktit vendor real té partneréve mé té
réndésishém té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né fushén e eksporteve. Né pérllogaritjen e kétij treguesi jané pérfshiré
Gjermania, Gregqia, Italia, Holanda, Belgjika, Spanja, Serbia, Kroacia, Sllovenia dhe Bullgaria.

8Norma reale e rritjes ekonomike té Gjermanisé parashikohet né 0% né vitin 2024 dhe rritje prej 1.0% dhe 1.3% né vitin 2025
dhe 2026, krahasuar me rritjen prej 0.1% né vitin 2024 dhe 1.2% né vitin 2025, pérkatésisht né prill.
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Nga ana tjetér, te inflacioni efektiv i huaj®> éshté béré njé rishikim minimal né rénie i vlerésimit
pér kété vit, me vlerésim té pandryshuar pér vitin e ardhshém. Késhtu, né vitin 2024 pritet inflacion prej
3.2% (3.5% né prill) dhe ulje e métejshme e presioneve té€ gmimeve né vitin 2025 dhe 2026, gjé qé do
té ulte rritjen e gmimeve né kéto vite né pérkatésisht me 2.5% dhe 2.3%. Pér mé tepér, korrigjimi né
rénie pér vitin 2024 éshté kryesisht rezultat i korrigjimeve rénése té inflacionit né Itali, Slloveni dhe
Bullgari.

Kérkesa e huaj efektive Inflacionii huaj efektiv
(ndryshime vjetore né %) (ndryshime vjetore né %)
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Burimi: "Consensus Forecast” dhe vlerésimet e BPRMV-sé. Burimi: “Consensus Forecast” dhe vlerésimet e BPRMV-s&.

Pér sa i pérket kursit té kémbimit euro/dollar amerikan, pritet zhvlerésim minimal pak mé
i larté i dollarit amerikan pér vitin 2024 (0.7%, né vend té 0.6% té parashikuar né prill), gé lidhet me
uljen mé té forté té& normave té interesit nga FED né krahasim me me BQE-né né shtator®.Nga ana tjetér,
pér vitin 2025 pritet rénie mé e vogél e vlerés sé dollarit amerikan kundrejt euros, krahasuar me
parashikimet e méparshme, pra zhvlerésim prej 1.4%, (zhvlerésim prej 2.7% né prill) dhe zhvlerésim
pritet edhe né vitin 2026 prej 1.7%.

Cmimi i naftés i shprehur né euro®’éshté korrigjuar né rénie pér 2024 dhe 2025 késhtu gé
tani pritet rénie e gmimeve me 3.4% dhe 10.2% né vitin 2024 dhe 2025, pérkatésisht (rénie me 0.7%
dhe 8.7% né vitin 2024 dhe 2025, pérkatésisht né prill). Rénia e gmimit té naftés vjen si pasojé e uljes
sé projeksioneve pér kérkesén né té ardhmen, kryesisht si rezultat i aktivitetit mé té dobét ekonomik né
King, si dhe rritjes sé refuzimit ndaj rrezikut nga subjektet e tregut®®dhe zvogélimit té rrezigeve pér
ofertén®. N& vitin 2026 pritet rénie e métejshme por mé e ngadalshme (prej3,4%).

8Inflacioni i jashtém efektiv llogaritet si shumé e ponderuar e indekseve té& gmimeve té konsumit té vendeve gé jané partnerét mé
té réndésishém té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né fushén e importit t&€ mallrave té konsumit. Né pérllogaritjen e kétij
treguesi jané pérfshiré Bullgaria, Gjermania, Gregia, Spanja, Franca, Italia, Austria, Sllovenia, Polonia, Kroacia dhe Serbia. Inflacioni
né Poloni dhe Serbi éshté pérshtatur me ndryshimet e kursit t& kémbimit.

8Mé 18 shtator 2024, FED uli normén bazé té interesit me 0.5 p.p., késhtu qé diferenca e normés sé interesit tani arrin né 4.75%
- 5% (5.25% - 5.5% mé paré€), ndérsa BQE-ja né shtator uli normmén e interesit pér depozitat e disponueshme me 0.25 p.p. (nga
3.5% né 3.25%).

87pgr analizén e ¢mimeve té naftés, metaleve dhe produkteve ushgimore primare, pérdoren raporte té ndryshme té€ FMN-s&, Bankés
Botérore, FAO-s, OPEK-ut, BQE-sé dhe portaleve té specializuara ekonomike ndérkombétare.

88Burimi: Buletini i BQE-sg, nr.6,2024 (lidhja internet: https://www.ecb.europa.eu/press/economic-
bulletin/html/eb202406.en.html).

8Frika nga ndérprerjet e mundshme té furnizimit pér shkak té pérshkallézimit té konfliktit né Lindjen e Mesme u lehtésua né mes
té tetorit, me njoftimet se Izraeli nuk do té sulmonte rafinerité e naftés té Iranit (lidhjet né internet:
https://www.ft.com/content/30a8a233-1c72-4d95-8e5e-55f7ae92e7bc v https://www.ft.com/content/720bb920-a546-4f5a-b77e-
5328419037bf).

58


https://www.ecb.europa.eu/press/economic-bulletin/html/eb202406.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/economic-bulletin/html/eb202406.en.html
https://www.ft.com/content/30a8a233-1c72-4d95-8e5e-55f7ae92e7bc
https://www.ft.com/content/720bb920-a546-4f5a-b77e-5328419037bf
https://www.ft.com/content/720bb920-a546-4f5a-b77e-5328419037bf

Raport tremujor, néntor, 2024

Kursi euro/USD-dollar Nafta “brent”
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Burimi: "Consensus Forecast” dhe vlerésimet e BPRMV-sé.
Burimi: FMN-ja , Banka Botérore dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

Pér sa u pérket cmimeve té metaleve, rishikimet jané né drejtim té ndryshém né
periudhén 2024-2025. Konkretisht, sipas vlerésimeve té fundit, pér vitin 2024 pritet rénie pak mé e
madhe e ¢mimit té nikelit dhe stabilizim i tij né vitin 2025 (pérkundér rritjes né muajin prill), né kushtet
e njé oferte mé té madhe né nivel global. Nga ana tjetér, pér sa i pérket gmimit té€ bakrit, né vitin 2024
pritet rritje mé e larté e tij né krahasim me muajin prill, edhe mé tej, por mé i vogél (pérkundér nivelit té
pandryshuar né parashikimet e prillit), si pasojé e pritjeve pér kérkesé mé té madhe pér bakér nga Kina.
Cmimet e gelikut pritet té bien shumé mé ndjeshém né vitin 2024 krahasuar me parashikimet e prillit,
por tani pritet rritje né vitin 2025, né krahasim me njé rénie té vogél né prill. Né vitin 2026, ¢mimet e
nikelit pritet té rriten, ndérsa pér ¢gmimet e bakrit dhe gelikut pritet rénie e lehté.

Pér sa u pérket cmimeve té produkteve ushqimore, né periudhén 2024-2025 éshté béré
rishikim né rénie krahasuar me muajin prill. Késhtu, pér vitin 2024 pritet rénie mé e madhe e gmimeve
pér misrin dhe grurin dhe pér vitin 2025 rritje mé e dobét krahasuar me parashikimet e prillit. Rishikimi
né rénie i gmimeve té grurit dhe misrit éshté pér shkak té vlerésimeve té ofertés mé té larté né nivel
global. Né vitin 2026 pritet rritje e lehté e métejshme e gmimeve té grurit dhe misrit.

Cmimet e nikelit dhe bakrrit né euro Cmimet e grurit dhe misrit né euro
(ndryshime vietore né %) (ndryshime vjetore né %)
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Burimi: FMN-ja , Banka Botérore dhe llogaritjet @ BPRMV-sé.

Pér sa i pérket normés sé interesit t&€ EURIBOR-it njémujor, éshté kryer rishikim i vogél né
rritje i vlerésimeve pér vitet 2024 dhe 2025. Késhtu, momentalisht vlerésohet se norma mesatare e
EURIBOR-it njémujor né vitin 2024 do té jeté 3.60% (3.36% né prill), 2.55% né vitin 2025 (2.50% né
prill), ndérsa né vitin 2026 pritet té ulet né 2.25%. Lévizje té tilla jané né pérputhje me pritshmérité pér
ulje graduale té normave té interesit té BQE-s€, por pak mé té ngadalésuara pér shkak t& mbaijtjes sé
inflacionit bazé né nivel mé té larté se sa pritej.
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Burimi: “"Consensus Forecast” dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

6.2 Projeksioni dhe efekte mbi politikén monetare

Mjedisi pér zhvillimin e politikés monetare karakterizohet ende nga pasiguri dhe éshté
nén ndikimin e dinamikés sé ardhshme té inflacionit. Projeksionet e fundit pér inflacionin tregojné
ende pér njé ngadalésim té tij dhe ulje t€ mesatares historike né periudhén afatmesme, por gjithsesi me
dinamiké mé té ngadalté se prilli, pér shkak té inercis€ mé té madhe té inflacionit bazé. Né t€ njéjtén
kohé, rreziget mbeten té konsiderueshme dhe lidhen me tensionet gjeopolitike dhe efektin e tyre né
cmimet e produkteve parésore, por edhe me sjelljen e politikave té brendshme gé ndikojné mbi kérkesén
né ekonomi. Nga aspekti i normés sé interesit té huaj, si pércaktues i réndésishém i politikés monetare
té brendshme, ulja graduale e normave té interesit té BQE-SE pritet té vazhdojé edhe mé tej, por me
ritém pak mé té ngadalté se né muajin prill, pér shkak té relaksimit mé té moderuar nga sa pritej né
projeksionet e prillit. Me kété cikél projeksionesh, pozicioni i jashtém i ekonomisé sé
brendshmae vierésohet sérish si i volitshém, me pothuajse té njéjtat pritshméri pér llogariné vijuese,
mesatarisht pér periudhén 2024-2026 si né projeksionin e prillit. Lévizje té tilla né transaksionet vijuese,
me flukse solide té parashikuara njékohésisht né llogariné financiare, rezultojné me rritjen e rezervave
valutore né bazé agregate dhe mbajtjen e tyre né njé nivel qé korrespondon me standardet
ndérkombétare pér ruajtjen e stabilitetit té kursit té€ kémbimit.

Rreziget kryesore pér skenarin bazé makroekonomik jané té ngjashme me ato té muajit
prill. Pérsa i pérket mjedisit té jashtém, rreziget si né afat té shkurtér ashtu edhe né até
afatmesém jané ende té pavolitshme dhe vecanérisht té theksuara. Trazirat gjeopolitike, té
lidhura kryesisht me pérshkallézimin e métejshém té mundshém té konfilikteve rajonale (Lindja e Mesme
dhe Ukraina), zgjatja e politikés sé shtrénguar monetare ose pérparimi mé i ngadalshém i normalizimit
Ggé ka filluar, rigjallérimi i mundshém i pagéndrueshmérisé sé tregut financiar me efekte negative né
tregjet pér financimin e borxheve té geverisé, ngadalésim mé i madh i rritjes sé ekonomisé kineze sesa
pritej dhe forcimi i vazhdueshém i politikave proteksioniste jané faktoré kyc pér kufizimin e rritjes globale.
Pér sa i pérket rrezigeve nga mjedisi i brendshém, né afat té shkurtér ato lidhen me dinamikén e realizimit
té projekteve té€ infrastrukturés, ndérsa si rrezige pozitive né afat té mesém, pérséri vierésohen efektet
nga anétarésimi né NATO, nga ecuria né negociatat pér anétarésim né BE, nga Plani i ri i rritjes sé
vendeve té Ballkanit Peréndimor i BE-s& qé mund té kontribuojné né pérshpejtimin e reformave
strukturore.

Né gjysmén e paré té vitit 2024, ekonomia e brendshme shénoi rritje té€ moderuar prej
1.8% dhe ishte rezultat i kontributit pozitiv té faktoréve té brendshém, me véllim mé té madh té
investimeve bruto. Rritja pritet té pérshpejtohet né gjysmén e dyté té vitit, né pérputhje me pritjet pér
vazhdimin e prirjeve té favorshme né komponentét e kérkesés sé brendshme, té plotésuar me pritje mé
té favorshme pér eksportet né pérputhje me rikuperimin gradual té kérkesés sé huaj. Aktiviteti mé i larté
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i eksportit i kombinuar me pérshpejtimin e kérkesés sé brendshme pritet té kontribuojé né rritjen e
komponentit té importeve né pjesén e dyté té vitit. Rrjedhimisht, rritja né vitin 2024 do té ishte
2.3% dhe do té nxitej kryesisht nga faktorét e kérkesés sé brendshme, kryesisht nga investimet bruto,
ndérkohé gé eksportet neto edhe mé tej do té kené kontribut negativ. Né periudhén e ardhshme
pritet pérshpejtim i métejshém i rritjes, i cili do té arrijé né 3.3% né vitin 2025 dhe 4% né
periudhén afatmesme, né periudhén 2026 - 2027. Nga kéndvéshtrimi i strukturés sé rritjes né dy
vitet e ardhshme nuk pritet asnjé ndryshim, pra do té rezultojé nga kérkesa e brendshme, me kontribut
negativ nga eksportet neto.

Dekompozim i rritjes

Dekompozimi rritjes
(kontribute né normén vjetore té rritjes, né p.p.) P 4

(kontribute né normén vjetore té rritjes, né p.p.)

25 20
20
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Burimi: Enti i Shtetéror Statistikés dhe kalkulimet e BPRMy-s&, ~ Burimi: Entii Shtetéror Statistikés dhe kalkulimet e BPRMV-sé.

Né suazat e kérkesés sé brendshme, pritet kontribut pozitiv nga té tre komponentét,
por investimet bruto dhe konsumi personal vlerésohen té jené nxitésit kryesoré té rritjes né
periudhén 2024 - 2026. Pas rénies sé forté né vitin 2023, né vitin 2024 pritet rritje e ndjeshme e
investimeve bruto sipas arritjeve té favorshme né gjysmén e paré té vitit, dhe pritshmérive pér aktivitet
mé té madh investues deri né fund té vitit. Né dy vitet e ardhshme parashikohet gé investimet bruto té
vazhdojné té shénojné ritme solide rritjeje, né pérputhje me pritshmérité pér realizimin e investimeve
publike né infrastrukturén rrugore dhe hekurudhore, veganérisht né pjesén e ndértimit té korridoreve 8
dhe 10-d. Gjithashtu, ndikim pozitiv né periudhé afatmesme pritet edhe nga investimet private, té nxitura
mbi té gjitha nga nevoja pér géndrueshméri energjetike dhe investime né burimet e rinovueshme té
energjisé, rritja e investimeve té huaja direkte, rikuperimi i eksporteve dhe kérkesa e huaj efektive, si
dhe mbéshtetje solide kreditore nga sektori bankar.

Konsumi i amvisérive pritet té rritet né vitin 2024, ngjashém me até té njé viti mé
paré. Konkretisht, pas arritjeve modeste né gjysmén e paré té vitit, pavarésisht rritjes solide té té
ardhurave reale té disponueshme, pritet pérshpejtim né pjesén e dyté té vitit, mbéshtetur nga rritja e
masés reale té pagave dhe masat pér rritien e pensioneve®. P&r mé tepér, vlierésimi i rritjes sé pagave
né vitin 2024 pérfshin edhe realizimin®, si dhe efektin e rritjes sé pagave né sektorin publik®?, ndérsa
rritja e pensioneve &shté pérshtatur sipas ndryshimeve ligjore pér rritje lineare té pensioneve dhe rritje

%Mé 12 shtator 2024 u votuan ndryshimet dhe plotésimet ligjore né Ligjin pér Sigurim Pensional dhe Invalidor, me té cilin
parashikohet rritje e pensioneve mé 1 shtator 2024 dhe 1 mars 2025 pér 2.500 denaré.

9INé suazat e zbatimit pérfshihet edhe efekti i rritjes sé pagés minimale né pérputhje me ndryshimet ligjore me pagesén e
pagés sé marsit, dhe efekti i transferuar i rritjes sé pagave né sektorin publik né shtator té vitit 2023.

2pérfshihet rritje pagash né sektorin publik, duke filluar nga shtatori i vitit 2024, né pérputhje me MPK-né, e cila parashikon se
nése diferenca ndérmjet indeksit t€ shpenzimeve sé jetesés né gjashtémujorin e paré té vitit 2024, krahasuar me indeksin e
shpenzimeve sé jetesés pér gjashtémujorin e paré té muajt né vitin 2023 kalon 3%, paga bazé bruto e punonjésve té sektorit
publik rritet né pérqindje pér diferencén deri né 3%. Njékohésisht, né tetor té vitit 2024 éshté parashikuar rritje shtesé e pagave
né arsim pér 5%, sipas marréveshjes sé Qeverisé me SASHK-un.
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té moderuar té numrit té pensionistéve. Pér dy vitet e ardhshme pritet rritje mesatarisht mé e forté e
konsumit personal, e cila do té rezultojé kryesisht nga dinamika e té ardhurave té disponueshme, brenda
sé cilés masa e pagave dhe pensioneve jané nxitésit kryesoré té rritjes, né pérputhje me rritjen e
ekonomisé, pajtueshmérité ligjore® dhe rritjien e moderuar té numrit té té punésuarve dhe pensionistéve.
Gjithashtu, né dy vitet e ardhshme pritet mbéshtetje financiare shtesé pér konsumin e popullsisé
népérmjet kanalit tradicional té financimit, gé éshté kreditimi nga bankat.

Konsumi personal Bruto-investimet Numri i personave té punésuar
(ndryshime vijetore né %) (ndryshime vjetore né %) (ndryshime vjetore né %)
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Burimi: Enti i Shtetéror Statistikés dhe kalkulimet e BPRMV-sé. Burimi: Enti i Shtetéror Statistikés dhe kalkulimet e BPRMV-sé. Burimi: Enti i Shtetéror Statistikés dhe kalkulimet e BPRMV-sé.

Né pérputhje me planet fiskale®*, pritet rritje e konsumit publik gjaté gjithé
periudhés sé projeksionit, ku e njéjta do té kishte kontribut pozitiv né rritjen e pritshme té PBB-sé.

Pas realizimit té dobét té eksportit té mallrave dhe shérbimeve né gjysmén e paré té vitit
2024, si reflektim mbi té gjitha i faktoréve specifiké té pérkohshém?®>, por edhe me kérkesén e huaj ende
té dobét, né gjysmén e dyté té vitit pritet rikuperim gradual i aktivitetit eksportues, i cili nuk do té
kompensojé rénien e realizuar mé paré. Pér rrjedhojé, pér té gjithé vitin 2024, eksportet pritet té shénojné
rénie té lehté. Né dy vitet e ardhshme, tejkalimi i faktoréve kufizues té pérkohshém, rikuperimi gradual i
kérkesés sé huaj efektive dhe situata e volitshme e ¢mimeve né ¢mimet e metaleve do té ndikojé
pozitivisht né sektorin tradicional té eksporteve. Né té njéjtén kohé&, kontribut pozitiv pritet té japin
kompanité tashmé ekzistuese nga industria automobilistike, si dhe investimet e reja té huaja né sektorin
e prodhimit. Rrjedhimisht, rruga e parashikuar tregon rritje solide té eksportit t& mallrave dhe shérbimeve
né vitin 2025 dhe ngadalésim té moderuar té tij né vitin 2026.

pér periudhén 2025-2026, rritja e pagave té administratés publike dhe zyrtaréve pérshtatet me rritjen vjetore té pagés
mesatare té vitit paraprak. Pér periudhén nga shtatori i vitit 2025, pensionet jané pérshtatur sipas metodologjisé sé méparshme
me té cilén llogaritet rregullimi i pensionit té plegérisé sipas ndryshimit té€ indeksit té€ shpenzimeve té jetesés né masén 50% dhe
ndryshimit t&€ pagés mesatare té paguar pér té gjithé té punésuarit né Republikén e Magedonisé sé Veriut né shumé prej 50 %. Né
rastet kur nuk ka rritje lineare té pensioneve, pensioni rregullohet mé 1 mars dhe 1 shtator té ¢do viti sipas pérgindjes sé pérftuar
si shumé e rritjes sé indeksit té& shpenzimeve té jetesés né gjashtémujorin e méparshém dhe pérqindjes sé rritjes sé pagés mesatare
té paguar pér té gjithé té punésuarit né Republikén e Magedonisé sé Veriut né gjashtémujorin e kaluar, né raport me gjashtémujorin
paraardhés.

%Projeksionet e shpenzimeve publike bazohen né té dhénat nga Rebalanci i Buxhetit pér vitin 2024 nga gushti i vitit 2024 dhe
Strategjia Fiskale e Rishikuar 2025 - 2029 nga shtatori i vitit 2024.

%Béhet fjalé pér mosfunksionimin e kapaciteteve té konsiderueshme nga industria e metaleve dhe automobilistike, té cilat pritet té
tejkalohen pjesérisht né fund té kétij viti dhe plotésisht vitin e ardhshém.

62



&‘1 Raport tremujor, néntor, 2024
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Importet reale té mallrave dhe shérbimeve pritet té kené rritje minimale né vitin 2024, té
nxitura kryesisht nga komponentét e kérkesés sé brendshme. Né dy vitet e ardhshme pritet gé rritja e
kérkesés sé brendshme dhe e aktivitetit eksportues té kontribuojné né rritjen edhe té komponentit té
importit. Duke marré parasysh rritjen e parashikuar mé té forté té importeve sesa té eksporteve,
eksportet neto pritet té kené kontribut negativ né rritjen e PBB-sé gjaté gjithé periudhés sé projektimit.

Né kushtet e procesit té nisur té lehtésimit t& moderuar té politikés monetare, pritet qé dinamika
e rritjes sé aktivitetit kreditor té vazhdojé edhe né gjysmén e dyté té vitit, ku deri né fund té vitit 2024
rritia do té arrij€ né 7.5% né bazé vjetore (rritje prej 5,1% né fund té vitit 2023). Né periudhén
afatmesme pritet stabilizim i ritmeve té rritjes sé kredisé, té cilat do té arrinin mesatarisht 7.2% pér
periudhén 2025-2027. Projeksione té tilla jané né pérputhje me pritshmérité pér ulje té€ métejshme
graduale té normave té interesit, pérshpejtim té rritjes ekonomike, stabilizim té pritjeve dhe besim
gjithnjé e né rritje té subjekteve ekonomike. Pér sa u pérket depozitave, si burimi kryesor i financimit
té aktivitetit kreditues, priten edhe ritme solide rritjeje gjaté gjithé periudhés sé projeksionit, né kushtet
e rritjes sé besimit né monedhén vendase, si dhe pér shkak té rritjes sé pritshme té té ardhurave
monetare té popullsisé. Késhtu, né vitin 2024 pritet gé rritja e totalit té depozitave té arrijé né 7.9%
(9.1% né fund té vitit 2023), ndérsa né periudhén 2025 - 2027 parashikohet rritje mesatare prej 7.7%.

Pas ecurisé sé miré té bilancit té transaksioneve vijuese né vitin 2023 dhe suficitit té
realizuar né bazé neto, projeksioni aktual parashikon pérkeqésim té caktuar té llogarisé
vijuese, gjegjésisht pritet deficit i moderuar prej 2.1% té PBB-sé pér vitin 2024. Kjo dinamiké
vjen si pasojé e suficitit mé té ulét té té ardhurave dytésore, mé konkretisht té hyrjeve neto té
transfertave private, té cilat pas nivelit mé té larté historik né vitin 2023 pritet té stabilizohen. Gjithashtu,
deficiti tregtar pritet té zgjerohet né baza vjetore, i nxitur nga komponenti joenergjetik, me reduktim té
métejshém té parashikuar té deficitit té bilancit té energjisé. Pérkundrejt késaj, ecuria pozitive né
shérbime pritet té vazhdojé edhe né vitin aktual, me cka suficiti né kété kategori do té ndigte njé rrugé
né rritje, duke zbutur pothuajse térésisht rritjen e deficitit tregtar. Né vitin 2025 pritet pérkeqésim i
lehté i llogarisé vijuese prej 0.2 p.p., me ¢ka deficiti i llogarisé vijuese do té arrinte né 2.3%
té PBB-sé. Reduktimi gradual i pjesémarrjes sé transfertave private né PBB, pavarésisht stabilizimit té
tyre nominal, pritet té jeté faktori nxités pér njé dinamiké té tillé té llogarisé vijuese. Gjithashtu,
intensifikimi i pritshém i aktiviteteve té ndértimit né lidhje me korridoret 8 dhe 10-d do té ndikonte
negativisht né bilancin e shérbimeve, i cili pritet té ulé suficitin né kété kategori né baza vjetore. Nga ana
tjetér, dinamika e favorshme e gmimeve té energjisé parashikohet té ¢ojé né ngushtim té métejshém té
deficitit energjetik, ndérkohé qé rikuperimi i aktivitetit eksportues té sektorit té& pérpunimit té€ metaleve
dhe forcimi i efektit neto pozitiv té kapaciteteve té huaja né industriné automobilistike do té ndikojné
ndjeshém né ngushtimin e komponentit joenergjetik dhe rrjedhimisht té deficitit tregtar total. Né
periudhén afatmesme, 2026-2027, deficiti i llogarisé vijuese pritet té stabilizohet né nivel
mesatar prej 2.2% té PBB-sé&, gjaté uljes sé vazhdueshme té deficitit né bilancin e mallrave dhe
shérbimeve. Pér sa u pérket hyrjeve financiare neto, né periudhén 2024 - 2027, ato pritet té
financojné plotésisht deficitin e llogarisé vijuese, duke mundésuar rritje shtesé té rezervave
valutore. Nga piképamja strukturore, pjesa mé e madhe e hyrjeve financiare mbi bazén neto priten né
formén e investimeve té huaja direkte dhe huamarrjes afatgjaté té shtetit. Eshté veganérisht e
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réndésishme té theksohet se gjaté gjithé periudhés sé projeksionit pritet qé rezervat
valutore té mbahen né nivelin e duhur.

Projeksioni i Bilancit té pagesave  (n€ % i PBB-s€)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Llogaria rrjedhése 02 -3.0 -29 -28 -6.1 0.4 -2.1 -2.3 -2.2
Saldo e mall. dhe shér. -12.7 -143 -127 -155 -21.0 -139 -141 -13.7 -12.7
Mallra, neto -16.2 -17.3 -16.6 -19.7 -26.7 -193 -21.6 -20.3 -19.5
Shérbime, neto 35 30 39 42 5.7 5.4 7.5 6.5 6.8
Té ardhura primare, neto 42 -46 -3.8 -44 -4.4 -5.4 -5.2 -5.1 -5.4
Té ardhura dytésore, neto 171 160 136 17.1 19.2 19.7 17.2 16.5 16.0
Sektori privat,neto 16.1 156 12,6 16.0 18.7 18.8 16.8 16.0 15.5
Llogaria kapitale 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Llogaria financiare -45 -56 -39 -48 -7.9 -3.7 -2.8 -1.6 -34
IHD, neto -56 -32 -14 -33 -5.0 -3.6 -4.2 -3.7 -4.0
Portofolio e investimeve,neto] -3.0 1.3 -26  -1.0 -0.4 0.2 1.6 4.0 0.3
Investime té tjera, neto 4.1 -3.7 0.1 -0.5 -2.5 -0.4 -0.1 -1.8 0.4
Burimi: BPRMV

Norma e inflacionit né vitin 2024 do té ngadalésohej dhe do té ishte mesatarisht
3.5%, (9.4% né 2023). Rénia e theksuar e gmimeve té naftés dhe produkteve ushgimore bazuar né
tregun ndérkombétar, rritja éshté e ngadalté dhe inflacioni i jashtém efektiv, si dhe efektet e politikave
shtrénguese monetare kontribuojné né lévizjen rénése té ¢mimeve té brendshme. Komponentét e
ushgimit dhe energjisé shénojné ngadalésim mé té forté, dhe né rastin e inflacionit bazé, pér shkak té
inercis€ mé té madhe rregullimet jané mé graduale. Ngadalésimi i inflacionit pritet té vazhdojé
edhe né vitet né vijim dhe vilerésohet se rritja mesatare vjetore e gmimeve do té ulet né
2.5% né vitin 2025 dhe 2% né periudhén 2026-2027. Rruga né rénie e gmimeve pritet pér té tre
komponentét né vitin 2025%, ndérsa nga aspekti i strukturés vlerésohet se kontributin mé té madh né
inflacionin total do ta keté inflacioni bazé. Stabilizimi gradual i inflacionit né periudhén afatmesme pritet
té vijé si rezultat i shterimit té efekteve té goditjeve té jashtme té ¢cmimeve, ankorimit t& métejshém té
pritieve inflacioniste dhe mungesés sé presioneve té réndésishme népérmijet kanalit té kérkesés sé
brendshme dhe hendekut té prodhimit. Megjithaté, rreziget pér projeksionin e inflacionit jané né rritje
dhe né raport me mijedisin e jashtém lidhen me ¢mimet e produkteve parésore, té cilat ndikohen nga
konteksti i pagéndrueshém gjeopolitik dhe faktorét klimatiké. Pér sa u pérket faktoréve té brendshém,
rreziget vijné nga presionet e mundshme té ¢cmimeve pér shkak té rritjes sé cmimit té energjisé elektrike
pér konsumatorét e vegjél né tregun e rregulluar nga korriku i vitit 2024, si dhe pér amvisérité né

periudhén né vijim, rritja e pagave dhe pensioneve dhe konsolidimi fiskal mé i ngadalshém sipas
strategjisé mé té fundit fiskale.

Inflacioni

21 - (ndryshimet vjetore, né %)

18 4 e inflacioni

15 = == == hendeku i prodhimit (% e
12 | PBB-sé potenciale)

9

6 4

3 4

-3 )

Tr.l Tr3 Tr.l Tr.3 Trl Tr.3 Trl Tr.3 Tral Tr.3 Tr.l Tr.3
2021 2022 2023 2024 2025 2026

Burimi: Enti Shtetéror Statistkor dhe llogaritje t& BPRMV-sé.

%Ppérsa i pérket komponentit ushgimor, vlerésohet se aplikimi i Ligjit pér Ndalimin e Praktikave té Padrejta Tregtare do té ndikojé
né ményré té volitshme mbi gmimet e ushgimeve.
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6.3 Krahasimi me projeksionin e méparshém

W€ projeksionet e fundit, pamja makroekonomike nga kéndvéshtrimi i rrugés sé rritjes ekonomike
dhe ngadalésimit té inflacionit pér té gjithé periudhén e projeksionit nuk ka ndryshuar ndjeshém né
krahasim me cikiin e prillit. Pér sa i pérket intensitetit t€ ndryshimeve, jané béré korrigjime té€ vogla né
rénje té pritjeve pér rritjen ekonomike né vitet 2024 dhe 2025 dhe njé korrigjim i vogél né rritje i normés
Sé inflacionit pér vitin 2025. Ndryshimi i rrities s€ aktivitetit ekonomik né vitin 2024 vjen kryesisht si
pasojé e arritieve mé té uléta né gjysmén e paré té vitit, té cilat, sé bashku me vierésimet pér rikuperim
pak mé té ngadalté té kérkesés sé huaj, kérkuan rishikim té lehté né rénie té projeksionit pér rritje né
vitin 2025. Pér sa i pérket inflacionit, pér vitin 2024 pritet gé norma e parashikuar t€ realizohet né
pérputhje me ciklin e prillit, por me presione mé té médha mbi ¢mimet e ushgimeve dhe mé té uléta mbi
cmimet e energjisé, ndérkohé gé perceptimet pér inflacionin bazé jané té pandryshuara. Inflacioni né
vitin 2025 do té ngadalésohet, por pak mé i ngadalshém né krahasim me pritjet e prillit, pér shkak té
inercisé mé té madhe né inflacionin bazé dhe efektit t€ bartjes nga viti i kaluar. Pozicioni i jashtém i
parashikuar né periudhén 2024-2026 né nivel agregat Eshté afér projeksionit t€ prillit, me llogari vijuese
pak mé té miré né vitin 2024 dhe pritshméri pak mé té kégija pér dy vitet e ardhshme. Nga kéndvéshtrimi
[ komponentéve individualé, mesatarisht, pritshmérité mé té mira pér bilancin e mallrave dhe shérbimeve
jané kompensuar nga parashikime disi mé pak té favorshme pér suficitin e té ardhurave dytésore, si
rezultat i ndryshimit té pritieve pér transfertat private. Pér sa u pérket hyrjeve neto té parashikuara né
llogariné financiare, projeksionet aktuale parashikojné flukse hyrése pak mé té uléta né bazé neto né
krahasim me muajin prifll, me reflektim té caktuar né rritjen e pritshme té rezervave valutore, té cilat jané
ende té pérshtatshme pér ruajtjen e stabilitetit té€ monedhés vendase.

Projeksioni i variablave té selektuara makroekonomike

2024 2025 2026
projeksion projeksion projeksion

prill tetor prill tetor tetor
PBB % 2.6 2.3 3.6 3.3 4.0
Konsumi personal 4.0 2.4 2.6 2.7 2.6
Investime bruto 10.5 11.2 7.0 7.0 6.5
Konsumi publik -6.5 2.7 -1.0 5.2 3.9
Eksporti i mallrave dhe shérbimeye 3.6 -1.3 5.6 7.7 2.1
Importi i mallrave dhe shérbimeve 5.6 0.8 4.6 8.6 2.3
Inflacioni 3.5 3.5 2.0 2.5 2.0

Deficiti i llogarisé rrjedhése ,

% i PBB-s& -2.4 -2.1 -2.1 -2.3 -2.2

Burimi: BPRMV

Né kushtet e rritjes paksa mé té ngadalté té ekonomisé vendase né gjysmén e paré té vitit 2024
krahasuar me pritjet e prillit, u bé korrigjim i vogél né rénie i rritjes pér vitin 2024, shoqéruar
me ndryshime té caktuara né raport me kontributin e komponentéve té vecanté. Konkretisht,
rritja e larté e pagave dhe rrjedhimisht e té ardhurave té disponueshme té familjeve né gjysmén e paré
té vitit 2024 nuk éshté reflektuar né rritjen e konsumit privat sipas pritshmérive dhe aktiviteti i eksportit
dhe rrjedhimisht i importit ka pasur arritje mé té dobéta. Nga ana tjetér, konsumi publik pati impuls
pozitiv né aktivitetin ekonomik, né kundérshtim me pritjet pér rénie reale dhe investimet bruto shénuan
rritje mé té larté se sa pritej, vecanérisht né tremujorin e paré. Lévizje té tilla u reflektuan né projeksionin
e rritjes ekonomike pér vitin 2024, pra ndikuan né rishikimin né rénie té kontributit té& kérkesés sé
brendshme né rritje, pér shkak té rregullimit t& konsumit personal. Rritja mé e dobét e pritshme pér vitin
2024, sé bashku me vlerésimet pér rikuperim pak mé té ngadalté té kérkesés sé huaj, kushtézuan
gjithashtu rishikim té lehté né rénie té projeksionit té rritjes né vitin 2025, duke mbajtur té
njéjtén strukturé rritjeje. Késhtu, pritet sérish kontribut pozitiv nga kérkesa e brendshme, por mé i
larté se né muajin prill. Konkretisht, pér vitin 2025 parashikohet rritje mé e larté dhe kontribut mé i forté
i konsumit privat né rritje, né pérputhje me pritjet pér rritje t€ métejshme té pagave reale té larta, rritje
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mé té forté té pensioneve né krahasim me pritjet e prillit pér shkak té rritjes lineare té planifikuar né
mars té vitit t& ardhshém dhe efektit té transfertave nga rritja né shtator té kétij viti, si dhe nga
perceptimet pér rritje pak mé té forté té kredive pér amvisérité. Konsumi publik pritet té regjistrojé rritje,
kundreijt pritjeve pér rénie sipas parashikimeve té prillit, né kushtet e konsolidimit fiskal mé té ngadalté
se sa pritej né prill. Nuk ka ndryshime né rritjen e investimeve bruto, ndérkohé gé pritet sérish kontribut
i fugishém nga sektori publik, né pérputhje me pritshmérité pér realizimin e projekteve té planifikuara té
infrastrukturés publike, si né nivel gendror ashtu edhe né até lokal, si dhe ndikim pozitiv nga sektori
privat né lidhje me géndrueshmériné e energjisé dhe rritjen e IHD-ve. Eksportet neto pritet té kené
kontribut mé té madh negativ né rritjen ekonomike, me rritje mé té forté si né aktivitetin e eksporteve
ashtu edhe té importeve krahasuar me parashikimet e prillit. Rritja mé e forté e eksporteve, né kushtet
e kérkesés sé jashtme minimalisht mé té ulét krahasuar me pritjet e muajit prill, rezulton nga ulja e bazés
krahasuese né vitin 2024, ndérsa tek importet nga impulsi mé i forté nga kérkesa e brendshme dhe nga
baza e ulét krahasuese.

PBB _—
(ndryshimet vietore, né %) _Inﬂac_nom ”

16 5 (ndryshimet vjetore, né %)
14 4 —prill 2024 18 ‘ e prill 2024
12 tetor 2024 15 ‘ —tetor 2024
10 ‘
3 12 ‘
6 29
4 1 6 ‘
2 1 3

Trl Tr.3 Trl Tr3 Trd Tr3 Tl Tr3 Trl Tr3 Tl TE3 FR1LTR3 Tnl 163 el TE3 TRE Te3

2021 2022 2023 20242025 2021 2022 2023 2024 2025
Burimi: Enti Shtetéror Statistikor dhe llogaritje t& BPRMV-sé. Burimi: Enti Shtetéror Statistikor dhe llogaritje t& BPRMV-s&.

Pér sa i pérket projeksionit té normés sé inflacionit, ai ende pritet té jeté né rénie
deri né fund té periudhés sé projeksionit. Késhtu, pér vitin 2024, inflacioni parashikohet té
jeté 3.5%, aq sa parashikohej edhe né suazat e ciklit té& projeksioneve té prillit. Pér sa u pérket
komponentéve individualé, éshté béré korrigjim né rritje i gmimeve té ushgimeve, né pérputhje me
realizimet mé té larta né raport me projeksionin. Nga ana tjetér, né komponentin energjetik, rishikimet
jané né drejtim rénés, duke reflektuar mé sé shumti arritje mé té uléta, kryesisht si pasojé e rritjes mé
té ulét té cmimit té energjisé elektrike nga sa ishte supozuar né muajin prill, dhe pjesérisht si pasojé e
korrigjimit né rénie té vlerésimeve pér ¢mimin botéror té naftés, ndérsa né rastin e inflacionit bazé,
vlerésimet jané té pandryshuara. Pér vitin 2025 pritet inflacion prej 2.5%, i cili pérfagéson korrigjim té
vogél né rritje né raport me pritjet e muajit prill pér rritjen e gmimeve prej rreth 2%, gé i detyrohet
pjesérisht efektit mé té larté té transfertave nga viti i kaluar, me vlerésime pér inerci mé té madhe né
komponenté té caktuar té gmimeve. Pér vitin 2026 nuk jané béré ndryshime, pra ende pritet té
ulet norma e inflacionit né nivelin historik prej 2.0%.
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Burimi: NBRSM.

Projeksionet aktuale nuk parashikojné ndryshime té réndésishme pér lévizjet e
ardhshme té llogarisé vijuese, ndonése ka lévizje té caktuara né drejtim té dinamikés.
Konkretisht, né vitin 2024 parashikohet deficit pak mé i ulét i transaksioneve vijuese
krahasuar me ciklin e prillit, me 0.3 p.p. té PBB-sé (nga 2.4% né 2.1% té PBB-sé€), kryesisht
si rezultat i suficitit mé té larté té pritshém né shérbime, si dhe pritshmérie pak mé té mira pér bilancin
tregtar, té mbéshtetur térésisht nga komponenti energjetik. Nga ana tjetér, projeksioni aktual parashikon
flukse hyrése neto pak mé té uléta né té ardhurat dytésore krahasuar me muajin prill. Pér periudhén
2025-2026, projeksioni i tetorit parashikon deficit minimal mesatar mé té larté té llogarisé
vijuese krahasuar me ciklin e méparshém té projeksioneve té prillit, i cili &shté rishikuar nga
2.1% e PBB-sé né 2.2% té PBB-sé&, gé kryesisht ka té béjé me pjesémarrjen e ulét té té ardhurave
dytésore né PBB, me pritshméri mé té favorshme pér bilancin tregtar né kéto dy vite. Pér sa u pérket
flukseve financiare, té analizuara né bazé agregate, pér periudhén 2024 — 2026 priten flukse
neto pak mé té uléta krahasuar me ato té parashikuara né muajin prill. Pér sa u pérket
investimeve té huaja direkte, projeksioni vijues parashikon flukse hyrése neto pak mé té larta gjaté
periudhés sé projeksionit, ku kjo kategori mbetet njé burim veganérisht i réndésishém financimi i deficitit
té llogarisé vijuese.

Krahasimi i projeksioneve pér PBB-né dhe inflacionin né Republikén e Maqedonisé sé Veriut

Organizata Muaji i publikimit Rritja reale e PBB-sé % Inflacioni ( mesatarja %)
2024 2025 2026 2024 2025 2026

FMN tetor 2024 2,2 3,6 3,8 3,3 2,3 2,0
Banka Botérore tetor 2024 1,8 2,5 3,0 3,5 2,8 2,0
Komisioni Europian maj 2024 2,9 3,0 - 3,0 19 -
EBOR shtator 2024 2,2 3,5 - - - -
Konsensus Forkast tetor 2024 2,1 3,0 - 3,5 2,7 -
Ministria e Financave shtator 2024 2,1 3,7 4,0 3,5 2,2 2,0
Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Verjiut tetor 2024 2,3 3,3 4,0 3,5 2,5 2,0

Burimi:MMF, Pasqyra ekonomike botérore, tetor 2024; Banka Botérore, Raport i rregult pér Ballkanin Peréndimor, vjeshté 2024; Komisioni Europian , Projeksione pér ekonominé
europiane, pranveré 2024; EBOR, Perspektiva rajonale ekonomike shtator 2024; Konsensus Forkast, tetor 2024; Ministria e Financave, Strategjia fiskale pér vitin 2025-2029,
shtator 2024,; dhe Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut
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