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Hyrje

Gjaté tremujorit té treté té kétij viti, Banka Popullore vazhdoi ciklin e shtréngimit té
politikés monetare, i cili filloi gé né fundin e vitit 2021. Né kété periudhé&, norma bazé e interesit
u rrit né dy raste, gjithsej pér 0,30 p.p., deri né nivelin 6,30%. N& pajtueshméri me rritjen e
normés bazé té interesit, u rritén edhe normat e interesit pér depozitat njéditore dhe shtaté ditore,
pérkatésisht né nivelin 4,20% dhe 4,25%. Késhtu, politika monetare vazhdon té jeté e shtrénguar, né
kushtet e stabilizimit gradual té rritjes s&é cmimeve dhe té tregut té favorshém valutor, por kur ka ende
rrezige dhe pasiguri. Pozicionimi monetar u mbéshtet mé tej nga ndryshimet né instrumentin e rezervés
sé detyruar. Me géllim té forcimit té efekteve pozitive té kétyre masave té deritanishme, né
gusht dhe shtator, Késhilli i Bankés Popullore miratoi dy ndryshime shtesé né instrumentin
e rezervés sé detyruar (zbatimi i té cilave hyn né fuqi pérkatésisht né néntor dhe dhjetor té
vitit 2023), pér té mbéshtetur mé tej procesin e denarizimit té bilanceve té bankave. Té pérshtatshme
pér ndryshimet monetare jané edhe masat makroprudenciale té miratuara, respektivisht rritja e
shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit, si dhe masat né lidhje me pércaktimin e pragjeve pér
mbikéqgyrjen e cilésisé sé kérkesés pér kredi. Kéto masa forcojné géndrueshmériné sistematike té sistemit
bankar, si dhe transmetimin e sinjaleve monetare. Duke pasur parasysh strategjiné monetare té kursit té
géndrueshém té kémbimit té denarit né kundérvleré ndaj euros, gjaté ndryshimeve né politikén monetare
té brendshme éshté marré parasysh edhe pércaktimi i politikés monetare té Bankés Qendrore Europiane,
i cili ka vazhduar me shtréngimin monetar edhe gjaté tremujorit té treté. Kushtet pér zhvillimin e
politikés monetare jané ende té pasigurta dhe nén ndikimin e dinamikés sé ardhshme té
inflacionit dhe ndryshimet né pritjet inflacioniste, qé do té varen edhe nga drejtimi i
politikave makroekonomike gé ndikojné né kérkesén né ekonomi.

Rreziget kryesore pér skenarin aktual makroekonomik jané té ngjashme me ato té
parashikimeve té prillit. Rreziget nga mjedisi i jashtém, si né periudhén afatshkurtér ashtu
edhe até afatmesme, jané ende té pafavorshme dhe theksohen mé tej. Trazirat gjeopolitike,
kryesisht té lidhura me Iluftén né Ukrainé dhe sé fundmi né Lindjen e Mesme, intensifikimi eventual i
fragmentimit gjeo-ekonomik dhe ndryshimet klimatike gjithnjé e mé té theksuara me efektet e tyre té
mundshme né zinxhirét e furnizimit dhe pagéndrueshmériné e cmimeve té aksioneve botérore, rritja mé
e dobét e ekonomisé kineze, shtréngimi i mundshém i métejshém i kushteve financiare globale dhe
rrjedhimisht, rritja e stresit financiar pér vendet me borxhe té larta, jané faktoré kryesoré qé kufizojné
rritjen globale. Rreziget nga mjedisi vendas né afat té shkurtér jané té lidhura me ndikimin e ciklit
politik né ekonomi né vitin 2024, ndérsa si rrezige pozitive né afat té mesém rivlerésohen efektet e
anétarésimit né NATO, nga progresi né negociatat e anétarésimit né BE gé mund té pérshpejtojé reformat
strukturore, si dhe nga pérdorimi i mundshém i avantazhit gjeografik té ekonomisé soné né kuadér té
procesit té nisur té rregullimit té zinxhiréve globalé.

Shikuar pérmes treguesve té vecanté sasioré pér mjedisin e jashtém, domethénés
pér ekonominé maqedonase, vierésimi i rritjes sé kérkesés sé huaj efektive krahasuar me prillin,
&shté rishikuar né rénie pér gjysmén e dyté té vitit 2023 dhe pér té gjithé vitin 2024, ndérsa nga ana
tjetér, parashikimi pér inflacionin efektiv té huaj éshté korrigjuar né rritje pér vitin aktual 2023, pa
ndryshime né pritshmérité pér vitin 2024. Cmimet botérore té produkteve primare jané rishikuar
kryesisht né rénie, respektivisht drejt rénies mé té thellé. Megjithaté, edhe mé tej, lévizjet dhe vlerésimet
e ¢gmimeve té produkteve primare jané jashtézakonisht té luhatshme. Goditjet gjeopolitike dhe klimatike,
si dhe intensifikimi i fragmentimit gjeo-ekonomik, kané potencial té konsiderueshém pér té shkaktuar
jostabilitet shtesé, vecanérisht i shprehur né ¢mimet botérore té ushgimeve dhe energjisé.

Imazhi makroekonomik pér periudhén 2023 — 2026 né kété cikél parashikimesh nuk
ka ndryshuar ndjeshém krahasuar me parashikimet e muajit prill. Edhe mé tej pritet ngadalésim
i moderuar i rritjes né vitin 2023 dhe forcimi i tij gradual né periudhén né vijim. Késhtu, né pajtim me
ngadalésimin gradual té aktivitetit né gjysmén e paré té vitit, si dhe sinjalet nga treguesit me frekuencé
té larté pér tremujorin e treté, pritet qé né vitin 2023 rritja ekonomike té zbutet dhe té ulet né
1,9%. Pérmirésimi i mjedisit té jashtém, i kombinuar me disa faktoré specifiké té brendshém, veganérisht
té lidhur me ciklin e infrastrukturés publike, do té mbéshteste pérshpejtimin e rritjes, qé do té arrinte
né 3% né vitin 2024. Rritja e ekonomisé do té ishte pak mé e dobét se pritjet e méparshme (2,1% né
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2023 dhe 3,6% pér vitin 2024), duke pasur parasysh mjedisin e jashtém, i cili E&shté mé pak i favorshém
krahasuar me parashikimet e prillit. Pér vitin 2025, parashikimi i PBB-sé éshté i pandryshuar,
respektivisht edhe mé tej vierésohet se rritja do té pérshpejtohet, duke arritur né 4%, dhe
me kété dinamiké do té lévizé edhe né vitin e ardhshém 2026. Pérsa i pérket strukturés sé rritjes,
pér vitin 2023 pritet kontribut pozitiv nga eksportet neto (né kushtet e rénies mé té madhe té pritur té
importeve sesa eksporteve), si dhe nga kérkesa e brendshme (e mbéshtetur nga rritja e konsumit té
popullsisé dhe investimeve bruto). Né dy vitet e ardhshme, rritja do té jeté si pasojé e kérkesés sé
brendshme, me kontribut negativ nga eksportet neto. Né kuadér té kérkesés sé brendshme, kontributi
mé i madh pozitiv pritet nga investimet bruto, dhe konsumi i amvisérive do té jeté faktor i réndésishém
rritjeje. Gjegjésisht, né periudhén e ardhshme dyvjecare pritet rimékémbje mé e dukshme e investimeve
bruto, pér shkak té performancés sé pérmirésuar té projekteve kapitale té infrastrukturés gé lidhen me
ndértimin e korridoreve rrugore dhe investimeve private té brendshme dhe té huaja, me cka ky
komponent do té jeté mé i réndésishmi pér rritjen. Né té njéjtén kohé, pritet rritje mesatarisht mé e forté
e konsumit personal, e cila kryesisht do té rezultojé nga dinamika e té ardhurave té disponueshme, né
kuadér té sé cilés masa e pagave éshté shtytési bazé i rritjes. Rritje solide pritet edhe né eksportin e
mallrave dhe shérbimeve, si rezultat i rimékémbjes sé kérkesés sé huaj e cila do té nxiste tradicionalen,
por edhe segmentin e ri té eksportit. Rritja e eksporteve dhe kérkesa e brendshme, dhe mbi té gjitha
investimet gé lidhen me aktivitetet gé lidhen me ndértimin e infrastrukturés rrugore qé do té realizohen
nga ana e kontraktorit té huaj, do té kontribuojné né rritjen e importeve né periudhén afatmesme. Né té
njéjtén kohé&, né kuadér té skenarit aktual, nuk supozohen pérshkallézime té€ médha né lidhje me veprimet
ushtarake né Ukrainé dhe Lindjen e Mesme.

Realizimet tregojné ngadalésim té vazhdueshém té inflacionit deri né vitin 2023.
Sipas té dhénave té fundit té publikuara, inflacioni vjetor u ngadalésua né muajin tetor né
3,5%. Gjithashtu, duke pasur parasysh normat vjetore mé té larta qé nga fillimi i vitit,
inflacioni mesatar pér periudhén janar - tetor éshté 10,7%. Né periudhén e ardhshme pritet
ngadalésim i métejshém dhe arritje e normés mesatare njéshifrore té inflacionit prej 9,5%,
e cila do té vazhdojé té ulet ndjeshém, duke u ulur né 3,5% - 4% né vitin 2024, dhe né
periudhén 2025 - 2026 do té reduktohet né mesataren historike prej 2%. Inflacioni pér kété
vit éshté pak mbi kufirin e sipérm té intervalit té€ vlerésuar mé paré (8-9%) dhe shkakton efekt mbartés
mé té larté pér vitin e ardhshém, e cila, sé bashku me vlerésimet pér rénie mé té vogél té& cmimeve té
energjisé, tregon pér inflacion mé té larté pér vitin 2024 (korrigjim i lehté né rritje né raport me pritjet
inflacioniste té prillit nén 3%). Pritet pérshtatje né rénie i gmimit né periudhén e ardhshme pér té tre
komponentét, né kushtet kur vlerésohet mé sé shumti rénia e métejshme e ¢gmimeve té aksioneve té
ushgimeve dhe naftés, ngadalésimi i métejshém i inflacionit té huaj efektiv dhe mungesa e presioneve
té réndésishme népérmjet kanalit té& kérkesés sé brendshme dhe hendekut té prodhimit. Rreziget pér
parashikimet e inflacionit mbeten té larta dhe shogérohen me pasiguri né lidhje me lévizjet e ardhshme
té cmimeve globale té energjisé dhe ushgimeve, pér shkak té tensioneve gjeopolitike dhe ndryshimeve
klimatike, si dhe politikave gé ndikojné né kérkesén agregate né ekonominé e brendshme.

Vlerésimet e fundit pér aktivitetin kreditor té sektorit bankar jané té pandryshuara
né raport me pritshmérité nga parashikimet e prillit, repsektivisht vierésohet ngadalésim i
rritjes sé kredisé né vitin 2023 dhe pérshpejtim gradual i rritjes né periudhén e ardhshme
trevjecare. Aktiviteti i kreditimit ka ardhur duke u ngadalésuar gé nga fillimi i vitit dhe né fund té
tremujorit té treté 2023, rritja vjetore e kredisé &shté 5,8%, né nivel té parashikimeve té prillit.
Ngadalésim i métejshém i lehté pritet deri né fund té vitit, késhtu rritja e kredisé né fund té vitit 2023 do
té reduktohej né 5,7%, né kushte mé té shtrénguara financiare dhe kreditore, né pajtueshméri me rritjen
e normés sé interesit referencé dhe masat makroprudenciale té prezantuara né periudhén e kaluar. Duke
e pérshpejtuar gradualisht rritjen ekonomike dhe duke stabilizuar pritshmérité, pritet pérshpejtim i rritjes
dhe i aktivitetit kreditues né periudhén e ardhshme, ku rritja e kredisé pér periudhén 2024 - 2026 do té
ishte mesatarisht 6,9%. £ paré nga kéndvéshtrimi i burimeve té financimit, pritet gé rritia e kredisé, si
deri tani, t& mbéshtetet nga rritja e depozitave, pér té cilat priten ritme solide té rritjes gjaté gjithé
periudhés sé parashikimit, duke pasur parasysh kushtet mé té favorshme pér kursim, si reflektim i masave
té ndérmarra nga Banka Popullore dhe rritjes sé besimit né monedhén vendase, por edhe si pasojé e
rritjes sé pritshme té té ardhurave monetare té popullsisé. Sipas té dhénave pér tremujorin e treté, rritja
vjetore e depozitave éshté 9% dhe &shté mé e forté se pritjet sipas parashikimeve té prillit. Né fund té
vitit 2023, pritet rritje solide e totalit té depozitave prej 8,4% (6,9% sipas parashikimeve té prillit). Pér
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periudhén e ardhshme parashikohet rritje e métejshme solide e depozitave, e cila do té arrinte
mesatarisht 7,8% né periudhén 2024 - 2026.

Rishikimet e tetorit pér pozicionin e jashtém té ekonomisé sé brendshme jané mé té
favorshme se vlerésimet e prillit, sidomos me llogariné rrjedhése, ku presionet jané ulur
ndjeshém pér té gjithé periudhén e parashikimeve, ndérsa ndryshimi éshté mé i theksuar né
vitin 2023 si pasojé e presioneve mé té uléta té importeve. Sipas vlerésimeve té fundit, pér vitin
2023 deficiti né llogariné rrjedhése té bilancit té pagesave do té paraqiste 1,2% e PBB-sé.
(3,6% e PBB-sé né parashikimet e prillit). Ngushtimi i ndjeshém i deficitit né raport me arritjet né vitin
2022 né pjesén mé té madhe, rezulton nga korrigjimi mé i madh rénés i cmimeve té importit, kryesisht
¢mimet mé té uléta té produkteve té aksioneve parésore, mbi té gjitha energjisé€, por edhe nga importi
mé i ulét sasior i |Endéve té para dhe energjisé, né kushtet kur ka ende stoge té larta nga viti i kaluar.
Lévizje té tilla tregojné ulje té importeve té energjisé dhe ngushtim pérkatés té deficitit tregtar me bazé
vjetore. Né anén tjetér, né sektorin e shérbimeve pritet suficit mé i ulét vjetor, kryesisht pér shkak té
efekteve té vlerésuara té projektit té ri kapital pér ndértimin e korridoreve rrugore, duke pasur parasysh
komponentin e larté té importit fillestar pér realizimin e tij. Gjithashtu, pritet njéfaré stabilizimi né
transferat private té shprehura né vlera nominale, duke parashikuar késhtu se pjesémarrja e tyre né PBB-
né do té ulet me bazé vjetore. Pér vitin 2024, parashikimi aktual parashikon rritje té lehté té
deficitit té llogarisé rrjedhése né nivelin prej 2,4% e PBB-sé (gjithsesi, mé i favorshém se
parashikimet e prillit pér deficit prej 3,2% té PBB-s&€), qé do té rezultonte nga thellimi i moderuar i deficitit
tregtar, né pajtim me rritjen graduale té tregtisé dhe normalizimin e dinamikés sé& importit t€ mallrave,
si dhe nga reduktimi i métejshém i suficitit né té ardhurat dytésore (si pjesé né PBB-s€), pér shkak té
stabilizimit té transfertave private. Nga ana tjetér, pritet gé arritjet solide té eksportit né shérbime té
vazhdojné, ndérsa nga viti 2024 pritet efekt pozitiv edhe nga eksporti i shérbimeve gé lidhen me zbatimin
e projekteve té infrastrukturés rrugore, qé do té conte né suficit mé té madh né kété komponent. Né
afat té& mesém, pritet stabilizim i deficitit né llogariné rrjedhése (2,4% né PBB-sé né vitin
2025, respektivisht 2,3% nga PBB-ja né vitin 2026). Flukset hyrése financiare neto té
pritshme né periudhén e parashikimit 2023-2026, do té€ mundésonte financimin e ploté té
deficitit té llogarisé rrjedhése, si dhe 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. £shté e réndésishme té theksohet se né té gjithé
periudhén e parashikimit pritet gé rezervat valutore do té mbahet né nivelin e duhur me standardet
ndérkombétare pér ruajtjen e stabilitetit té kursit t€ kémbimit.

Marré né térési, imazhi makroekonomik né drejtim té rrugétimit té rritjes ekonomike
dhe ngadalésimit té inflacionit pér té gjithé periu0Odhén e parashikimit nuk ka ndryshuar
ndjeshém né krahasim me ciklin e prillit. Pér sa i pérket intensitetit té ndryshimeve,
korrigjime té moderuara né rénie jané béré né parashikimet pér rritjen ekonomike pér kété
dhe vitin e ardhshém dhe korrigjime té moderuara né rritje té& normés sé inflacionit. Nga ana
tjetér, pozita eksterne e pozicionit té€ ekonomisé sé brendshme vlerésohet dukshém mé i favorshém
né krahasim me parashikimin e méparshém, me mé pak presion né llogariné rrjedhése, veganérisht kété
vit, dhe me hyrje té géndrueshme financiare, e cila pér rrijedhojé do té& mundésojé mbaijtjen e nivelit té
pérshtatshém té rezervave valutore né periudhén afatmesme. Rreziqet kryesore pér skenarin bazé
makroekonomik jané té ngjashém me ato té parashikimeve té prillit, ndérkohé qé rreziget
nga mjedisi i jashtém, si né terma afatshkurtér ashtu edhe né até afatmesém, jané ende té
pafavorshme. Njékohésisht, Eshté e nevojshme té ndigen politikat gé ndikojné né kérkesén agregate
né ekonominé e brendshme. Banka Popullore i mbikégyr me kujdes té dhénat dhe rreziget
makroekonomike dhe, si deri tani, do té marré té gjitha masat e nevojshme, duke pérdorur té gjitha
instrumentet e disponueshme, me géllim ruajtien e stabilitetit té€ kursit té kémbimit dhe stabilizimin e
Inflacionit né afat té mesém.
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I. Zhvillimet makroekonomike
1.1. Mjedisi ekonomik ndérkombétar

Aktiviteti ekonomik né boté, né tremujorin e dyté té 2023, karakterizohet nga
lévizje té ndryshme né vende dhe rajone té vecanta, mes pasigurisé sé€ métejshme
Ppér shkak té luftés né Ukrainé, inflacioni i cili éshté ende i larté shtréngim i
métejshém i politikés monetare dhe pérkeqésim i kushteve financiare botérore. Né
Eurozoné, e cila éshté partneri yné mé i réndésishém tregtar, rritja ekonomike né
tremujorin e dyté u ngadalésua pérséri dhe u ul né 0,5% me bazé vjetore (1,1% né
tremujorin e par€), e ndikuar kryesisht nga rritjia e ngadalté e eksporteve dhe
konsumit personal. Inflacioni né nivel global gjithashtu u ngadalésua né tremujorin
e treté né kushtet e presioneve té reduktuara té ¢mimeve nga prodhuesit e
energjisé. Megjithaté, duke pasur parasysh pritjet se inflacioni do té géndrojé mbi
nivelin e objektivit pér periudhé mé té gjaté, bankat gendrore né vendet e zhvilluara
vazhduan té shtréngonin politikén monetare. Né pajtim me parashikimet e Fondit
Monetar Ndérkombétar nga tetori i vitit 2023, Rritja ekonomike globale
parashikohet té ngadalésohet né 3,0% né vitin 2023 dhe 2,9% né vitin 2024, gé
éshté pasqyrim i pasojave afatgjata té pandemisé, luftés né Ukrainé dhe rritjen e
fragmentimit gjeo-ekonomik, por edhe nén ndikimin e shtréngimit té politikés
monetare dhe térheqjes sé mbéshtetjes nga autoritetet fiskale né kushtet e borxhit
té larté. Rreziget qé lidhen me rritjen e pritshme ekonomike botérore jané mé té
balancuara, krahasuar me parashikimet e ciklit té prillit. Megjithaté, rreziget né
rénie jané ende té theksuara dhe lidhen me ngadalésimin e métejshém té
ekonomisé kineze, rritjia e luhatshmérisé sé cmimeve té produkteve parésore,
inercia e inflacionit bazé, shtréngimi i kushteve financiare, rritjia e cenueshmérisé
sé vendeve me borxhe té larta, si dhe forcimi eventual i fragmentimit gjeo-
ekonomik.

Aktiviteti ekonomik né boté, né tremujorin e dyté té 2023, dhe vazhdon té ndryshojé né
vende dhe rajone individuale, mes pasigurisé sé métejshme pér shkak té luftés né Ukrainé, inflacioni i cili
éshté ende i larté, shtréngim i métejshém i politikés monetare dhe pérkegésim i kushteve financiare
botérore. Né suaza té vendeve té zhvilluara, rritja vjetore ekonomike né ShBA dhe Mbretériné e
Bashkuar u pérshpejtua né ményré té moderuar né 2,5% dhe 0,4%, gjegjésisht (nga 1,8% dhe 0,2%
gjegjésisht, né tremujorin e kaluar) e cila éshté kryesisht pér shkak té prirjeve mé té favorshme né
investimet bruto. Nga ana tjetér, rritja né eurozoné vazhdon té ngadalésohet dhe ka zbritur né 0,5%
(1,1% né tremujorin e paré), ndikuar kryesisht nga rritja e ngadalté e eksporteve dhe konsumit personal,
dhe rritja ekonomike né Japoni ka shénuar stabilizim té caktuar (1,7%). Né grupin e ekonomive me
rritje té shpejté, aktiviteti ekonomik né tremujorin e dyté u forcua mé sé shumti né Kiné dhe Indi, duke
arritur rritje vjetore prej 6,3% dhe 7,3% (4,5% dhe 6,3%, pérkatésisht né tremujorin e kaluar), nén
ndikimin e konsumit mé té forté té popullsisé, ndérsa né Rusi pas periudhés njévjecare ka rritje té
aktivitetit ekonomik.
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Burimi: OECD-Ja. Burimi: OECD-ja dhe enti statistikés s& Rusisé.

Pér sa i pérket vlerésimeve pér rritjen globale né tremujorin e treté té 2023, viera
mesatare e indeksit PMI global paraget 50,9 (53,8 né tremujorin e dyté), duke treguar pér prirje mé pak
té favorshme té aktivitetit ekonomik botéror né periudhén e ardhshme. Né bazé vjetore, indeksi global
PMI shénoi rritje prej 2,0%.

Global economic activity indicators
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*The PMI index reflects the percentage of respondents that reported better
bussiness conditions compared to the previous month and it can take values
between 0 and 100. PMI=50 is considered as a reference value, indicating
unchanged economic conditions. A PMI value over 50 is taken to indicate that the
economy is expanding, while a PMI value below 50 suggests that the economy is
contracting.

Source: Markit, ISM-Chicago.

Né pajtim me parashikimet e tetorit té Fondit Monetar Ndérkombétar parashikohet
qé rritja ekonomike globale do té ngadalésohet né 3,0% né 2023 dhe 2,9% né vitin 2024,
Rimékémbja kaq e ngadalté, por e pabarabarté (me ngadalésim mé té€ madh né vendet e zhvilluara)
éshté pasqyrim i pasojave afatgjata té pandemisé, lufta né Ukrainé dhe rritja e fragmentimit gjeo-
ekonomik, si dhe shtréngimi i politikés monetare té nevojshme pér uljen e inflacionit dhe térhegja e
mbéshtetjes nga autoritetet fiskale né kushtet e borxhit té larté. Krahasuar me parashikimet e muajit
korrik, rritja ekonomike pér vitin 2023 éshté mbajtur né té njéijtin nivel, ndérsa parashikimi pér vitin 2024
&shté ulur me 0,1 piké pérgindje. Gjegjésisht, parashikimet afatmesme pér rritjen ekonomike globale prej
3,1% jané né nivelin mé té ulét né dekadat e fundit. Inflacioni global pritet té ngadalésohet gradualisht
né 6,9% né 2023 dhe 5,8% né 2024. Rreziget gé lidhen me rritjen e pritshme ekonomike botérore jané
mé té balancuara krahasuar me ato té ciklit té& parashikimit té prillit, kur u shprehén rreziget gé lidhen
me kufirin e borxhit publik t& ShBA-sé dhe trazirat né sektorin bankar. Megjithaté, rreziget negative
vazhdojné té mbizotérojné dhe lidhen me krizén né tregun e pasurive té paluajtshme né Kiné dhe
ngadalésimin e métejshém té ekonomisé kineze, rritja e jostabilitetit s& ¢mimeve té produkteve primare
pér shkak té goditjeve klimatike dhe gjeopolitike, inercia e inflacionit bazé, shtréngimi i kushteve
financiare, rritja e cenueshmérisé sé vendeve me borxhe té larta né kushte mé pak té favorshme
financiare, si dhe forcimi eventual i gjeo-fragmentimit ekonomik. Nga ana tjetér, ekonomia globale mund
té tregohet mé elastike né rast té njé rénieje mé té shpejté se sa pritej té inflacionit bazé dhe rimékémbjes
mé té shpejté té kérkesés sé brendshme.
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Inflacioni né nivel global gjithashtu ngadalésohet né tremujorin e treté té 2023, me
presione mé té dobéta cmimesh, mbi té gjitha nga energjia. Né grupin e vendeve té zhvilluara, inflacioni
u ngadalésua mé sé shumti né Eurozoné dhe né Mbretériné e Bashkuar, me cka inflacioni mesatar vjetor
u ul pérkatésisht né 4,9% dhe 6,4%". Inflacioni mesatar né ShBA u ul né 3,5%, ndérsa né Japoni né
periudhén korrik - gusht mbeti né 3,3%.

Norma e inflacionit né vendet e zhvilluara Norma e papunésisé né ekonomité e zhvilluara
15 - 16 = = = = eBPO30Ha
ShBA
= = = = €BPO30Ha 14 1 ceeeeee i
ShBA Japonia

Mbretéria e Bashkuar

10 | eecccee Japonia 4, 12 ~
Mbretéria e Bashkuar
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Burimi: Eurostati dhe regjistrat statistikore kombétare. Burimi: Eurostat-i dhe enti statistikés s& Mbretéria e Bashkuar.

Eurozona, si partneri yné mé i réndésishém tregtar, ka shénuar tashmé njé
ngadalésim té ritmit té rritjes vjetore té aktivitetit ekonomik pér pesé tremujoré radhazi, i
cili né tremujorin e dyté té 2023 u ul né 0,5%. Ngadalésimi i rritjes ekonomike éshté kryesisht pér
shkak té rritjes mé té dobét té konsumit né amviséri, si dhe nga eksportet neto, né kushtet e ngadalésimit
té forté té rritjes sé aktivitetit eksportues shogéruar me rénie té lehté té importeve. Né pajtueshméri me
kéto lévizje, né parashikimet e shtatorit t& BQE-sé éshté béré rishikim né rénie i rrugés sé ardhshme té
rritjes. Késhtu, né vitin 2023 pritet rritje e aktivitetit ekonomik nga 0,7%, pas sé cilés parashikohet
pérshpeijtimi, késhtu do té rritet né 1,0% né vitin 2024 dhe 1,5% pér vitin 20252, Lévizjet e tregut té
punés né eurozoné vazhdojné té jené té favorshme, pasi shkalla e papunésisé ra sérish né gusht né nivel
historikisht té ulét prej 6,4%, e shénuar né gershor té vitit 2023. Inflacioni né eurozoné shénoi ngadalésim
té métejshém né tremujorin e treté, me cka u ul né 4,9% mesatarisht pér kété periudhé (6,2% né
tremujorin e dyté té vitit 2023), né kushtet e rénies sé intensifikuar t& ¢mimeve té energjisé dhe
ngadalésimit té rritjes sé cmimeve té ushgimeve dhe inflacionit bazé. Rritja e gmimeve né kété periudhé
rrjedh kryesisht nga komponenti bazé, e cila kontribuon né rreth tre té katértat e inflacionit. Gjegjésisht,
sipas parashikimeve té shtatorit t&€ BQE-s&, norma e inflacionit né vitin 2023 do té ishte 5,6%, pas sé
cilés vijon ngadalésim né 3,2% dhe 2,1% né vitin 2024 dhe 2025, gjegjésisht, gé pérfagéson rishikim né
rritje pér vitin 2023 dhe 2024 dhe rishikim né rénie pér vitin 2025 né krahasim me muajin gershor3.

Né tremujorin e treté té vitit 2023, né pajtueshméri me vlerésimet pér mbajtjen e
inflacionit mbi objektivin pér kohé mé té gjaté, bankat qendrore né vendet e zhvilluara
vazhduan té shtréngonin politikén monetare. FED-i, pas rritjes sé normés sé interesit té referencés
me 0,25 p.p. né korrik, né shtator vendosi ta mbajé né té njéjtin nivel, me té cilin |éviz né intervalin nga
5,25% né 5,5%. Gjithashtu, FED-i vazhdoi té reduktojé mé tej portofolin e saj té letrave me vleré té
thesarit dhe té hipotekave. Banka e Anglisé ishte mé e moderuar né shtréngimin nga mé herét, késhtu
né muajin gusht rriti normén e interesit referencé me vetém 0,25 p.p., dhe né shtator e mbaijti né té
njéjtin nivel, qé éshté 5,25%. Pérvec késaj, gjaté tremujorit té treté, programi pér shitjen e aktivave
&shté realizuar pérmes uljes sé portofolit té letrave me vleré né bilancin e bankés gendrore. BQE-ja, gjaté
tremujorit té treté, né dy raste i rriti tre normat bazé té interesit, pér 0,25 p.p., ku né shtator norma e
interesit pér depozitat e disponueshme, e operacioneve kryesore té rifinancimit dhe e kredive njéditore
té disponueshme arritén respektivisht né nivelet 4,0%, 4,5% dhe 4,75%. Né té njéjtén kohé&, né pajtim
me dispozitat, BQE-ja ka ndalur riinvestimin e letrave me vleré t& maturuara gé nga korriku né kuadér té

1 Té dhénat pér Mbretériné e Bashkuar i referohen periudhés korrik — gusht.

2 Né parashikimet e gershorit 2023, rritja e parashikuar e aktivitetit ekonomik ishte 0,9% né 2023, 1,5% né 2024 dhe 1,6% né
2025.

3 Né gershor 2023, inflacioni i zonés sé euros ishte parashikuar né 5,4% né 2023, 3,0% né 2024 dhe 2,2% né 2025.
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Programit té Blerjes sé Letrave me Vleré (APP), e cila gradualisht dhe sipas dinamikés sé vendosur e
zvogéloi portofolin brenda kétij programi.

Norma referente té interesit né vendet e USD/EUR Exchange rate
6.0 - 1.05 - (monthly data, average)
e ShBA
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0.75 A
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Burimi: Bankat gendrore. Source: Eurostat.

Né tremujorin e treté té 2023, viera e dollarit amerikan kundrejt euros shénoi rritje
minimale prej 0,1% krahasuar me tremujorin e dyté, pas periudhés deprecizimit té dollarit
amerikan né tre tremujorét e méparshém. Késhtu, e paré né bazé vjetore, vlera e dollarit amerikan
kundrejt euros éshté ulur me 7,5%, duke arritur mesatarisht né 0,92 euro/dollar amerikan gjaté késaj
periudhe.

Cmimet e produkteve primare né bursat botérore né tremujorin e treté té vitit 2023
shénuan lévizje divergjente. Késhtu, pas njé periudhe njévjecare rénie té vazhdueshme, ¢mimi
mesatar i naftés né kété tremujor Eshté rritur dhe éshté mé i larté me 10,3% krahasuar me tremujorin
e dyté, e cila arriti né 79,1 euro pér fugi. Né bazé vjetore, cmimi i naftés shénoi rénie prej 18,6%. Lévizja
né rritje e cmimit té naftés éshté nxitur nga rénia e ofertés s& OPEC+, si dhe rénia e furnizimeve me
nafté né nivel global. Cmimet e produkteve primare joenergjetike* (shprehur né euro) shénoi rénie prej
3,9% krahasuar me tremujorin e dyté. E shikuar sipas grupeve té produkteve, indekset e gmimeve té
metaleve bazé&® dhe té& ushgimeve® shénuar rénie prej 2,4% dhe 5,4%, gjegjésisht.

Cmimi i naftés sé papérpunuar Cmimet e ushqimit dhe té metaleve
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Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-sé. Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-

Né raport me vendet e rajonit, aktiviteti ekonomik né tremujorin e dyté té vitit 2023
vijon té rritet né ményré mé té moderuar, me pérjashtim té Shqipérisé dhe Serbis€, ku vérehet
pérshpejtim i caktuar i rritjes pér shkak té arritjeve mé té mira té kérkesés sé brendshme. Pérsa i pérket

4 Ky indeks agregat pérfshin indeksin e metaleve té ¢muara, indeksin e ushgimeve dhe pijeve, indeksin e mallrave bujgésore dhe
indeksin e metaleve bazé.

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

6NE kété indeks pérfshihen produktet ushgimore primare t& méposhtme: drithérat, vaji vegjetarian, mishi, ushgimet e detit, sheqeri
dhe ushgime té tjera.
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inflacionit, né té gjitha vendet e rajonit té analizuara, né tremujorin e treté té vitit 2023,
vérehet ngadalésim i tij, i kushtézuar kryesisht nga rritja e ngadalté e gmimeve té ushgimeve dhe e
inflacionit bazé, dhe né disa vende kontributin pérkatés né kété lévizje e ka pasur edhe komponenti
energjetik.

Rritja reale e PBB-sé né vendet e rajonit Normat e inflacionit né vendet e rajonit

® Magedonia e Veriut ®Kroacia mBullgaria mSerbia ~ Shqipéria = Rumania = Kosové m Magedonia e Veriut ® Kroacia m Bullgaria m Serbia ~ Shgipéria = Rumania -~ Kosové
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tr.1 2022 tr.2 tr.3 tr.4 tr.1 2023 tr.2
Burimi: Eurostat-i dhe enti statistikés sé& Kosoveé. Burimi: Eurostati dhe regjistrat statistikore kombétare.

1.2 Oferta e brendshme

Né tremujorin e dyté té vitit 2023 edhe mé tej shénohet rritje e aktivitetit né
ekoniminé e brendshme, por e ngadalésuar né nivel vjetor. PBB-ja realizoi rritje
reale prej 1,1% né bazé vjetore, pérkundér 2,1% né tremujorin e kaluar. Rritja
vjetore dhe dinamike edhe né kété tremujor kryesisht éshté rezultat i grupit té
aktiviteteve "tregti, transport dhe shérbime hotelierike”. Ky grup i aktiviteteve
vazhdon té keté kontributin mé té réndésishém né rritjen, edhe pse nga piképamja
dinamike ai ngadaléson dhe kontribuon né ngadalésimin e aktivitetit ekonomik né
térési. Kontribut pozitiv mé té réndésishém kané industria dhe aktivitetet me
patundshméri. Nga ana tjetér, pas rritjes solide né tremujorin e paré, ndértimtaria
shénon rritje té konsiderueshme né tremujorin e dyté, qé kontribuoi mé tej né
ngadalésimin e rritjes vjetore té PBB-sé. Té dhénat e frekuencés sé larté pér kahun
e ofertés té disponueshme pér periudhén korrik - gusht 2023 kryesisht tregojné pér
rritje té métejshme té aktivitetit ekonomik né tremujorin e treté té vitit, por mé té
ngadalésuar. Vlerésimet e drejtuesve pér situatén e biznesit té ndérmarrjeve pér
tremujorin e treté nga viti 2023 jané mé té favorshme te té gjitha sektoret e
ekonomisé, né krahasim me periudhén e njejté vitin e kaluar. Pér periudhén e
ardhshme, drejtuesit e ndérmarrjeve né kuadér té tregtisé me pakicé dhe sektori i
shérbimit kané parashikime mé té favorshme, ndérsa te ndértimtaria dhe industria
parashikimet jané mé pak té favorshme.

Né tremujorin e dyté té vitit 2023 rritja reale né ekonominé e brendshme shénonte
1,1% né bazé vjetore, qé paraget ngadalésim krahasuar me rritjen prej 2,1% né tremujorin
e kaluar (me rritje né bazé€ tremujore prej 0,2%, me pérshtatje sezonale dhe kalendarike). Nga
piképamja strukturore, rritja vjetore kryesisht vjen nga kontributi pozitiv i grupit té aktiviteteve “tregti,
transport dhe shérbime hotelierike”, i cili shénon rritje mé té ngadalésuar nga tremujoréshi i kaluar.
Kontribut shtesé mé i theksuar pér rritjen e PBB-sé né kété tremujor kishin edhe industria, aktivitetet e
lidhura me patundshmérité, veprimtaria e informacioneve dhe komunikimeve, si dhe veprimtarité
financiare. Nga ana tjetér, pas rritjes solide né tremujorin e paré, ndértimtaria realizoi kontributin mé té
madh negativ, me rénie tremujore té aktivitetit dhe njékohésisht bazé té larté krahasuese nga viti i kaluar
lidhur me aktivitetet né infrastrukturén rrugore, gé shkaktoi ngadalésim té métejshém né aktivitetin
ekonomik né kété tremujor.
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PBB-ja dhe komponentét - norma vjetore té rritjes (né %)

norma vjetore té rritjes, né %*

Trl | Tr2 | Te3 | Tr4 | Trl | Tr2 | Tr3 | Tr4 | Trl | Tr.2

20182019 2020 | 2021 2022 2021 §2021]2021 | 2021 | 2022 | 20222022 2022|2023 2023

Bujgésia 8.3 | 0.1 25 |-52| 20 |-17]|-57|-36|-85| 1.6 | 43| 3.5]|-09]0.1] 0.2
Industria 5.3 1.4 -6.7 | 09 | -1.5| -6.5|109]|-0.7| 1.3 | 41| 0.7 |-1.7]|-1.1] 0.8 | 2.6
nga té cilat te industria pérpunimit 6.2 | 2.6 -48 | 79| -1.8]| 03 |23.6| 57| 55|-25]19]|-29]|-3.2]|-0.1] 2.8
Ndértimtaria -11.0 5.5 | -4.0 | -5.5| -84 | 0.8 | -3.6 | -3.7|-11.0|-16.7| -1.0 | 9.1 | -8.1 | 12.7 |-21.8
Tregtia, transporti dhe komunikacioni dhe hotelieria 5.0 6.7 | -10.6 | 4.3 7.8 |-11.2|315] 2.7 | 1.1 74 ]164]191]83]10.6| 7.6
Informacione dhe komunikime 41| 68| 45 |159| 2.6 | 10.7|21.4|13.6| 18.0| 6.6 | 7.3 |-0.7| -2.0| 3.8 | 3.7
Ndérmjetésim financiar 2.6 | 0.4 -0.1|-09| 13 |-15)|25]|-42]|-01| 1.0|-0.7]| 58]-09] 47| 5.0
Veprimtari e lidhur me patundshmérité 0.1 0.2 1.1 8.3 4.1 6.1 1957899 |47 |72|31]|13]|04] 26
Veprimtari administrative dhe shérbime ndihmése 79 | 80| -87 |154]| 8.7 | 7.6 |17.6|19.8| 17.2| 17.1|12.1| 56 | 0.5 0.5 ] 2.8
Drejtoria publike 20| 52| 3.2 | 56| 00| 25)|64|69|64]| 21]09]|-09]-19]|-09]0.8
Art, argétim dhe rekreacion; Veprimtari tjera shérbimi 6.6 | 9.6 | -22.6 | 23.5| 11.0 | 3.1 | 22.8|39.9] 32.2| 17.7|14.2]11.8] 1.5 -1.6] -0.5
Produkti bruro i brendshém 29 | 39| 47 (39| 21 |0.1)145|14|1.2]|22]|40]|20]/06]|21]|1.1

*Nga njoftimi i PBB-sé nga 11.09.2023
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés.

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

kontributi né rritjen e PBB-s€, né p.p.

Trl | Tr2 | Te3 | Trd4 | Trl | Tr2 | Tr3 | Tr4 | Trl | Tr.2

2018201912020 2021 2022 2021]2021)2021[20211202220222022]2022]2023]2023

Bujgésia 0.7 0.0 0.2 |-04| 0.1 |-0.1]-05|-04|-08]02]03]02]-01][-0.1]-0.1
Industria 09| 03]|-12|02]|-03|-11|18|-0.1|0.2]-0.7]|0.1]-0.3]-0.2]0.1] 0.3
nga té cilat te industria pérpunimit 08| 03|-06|11]-0.2|00| 28| 08|08]-03|03]|-04]-05]0.0]20.3
Ndértimtaria -0.7| 03| -0.2|-03|-0.5|0.1]|-0.1}-0.3|-08]|-08[-01|-05|-04]0.3]-1.2
Tregtia, transporti dhe komunikacioni dhe hotelieria 1.0 | 1.3 | -2.1| 0.8 1.5 | -23| 5306|0214 12|18]16]21] 1.6
Informacione dhe komunikime 0.1/ 02| 02|06 01]|04|09|05]|]07]03|03f0.0]-01]02]0.2
Ndérmjetésim financiar 010000 00|00 00]O01|-01f00]00]00]]02]00]01]0.1
Veprimtari e lidhur me patundshmérité 00|00| 0109|004 |07|11]08]09]05)]08)]03]0.2]|0.0]|0.3
Veprimtari administrative dhe shérbime ndihmése 03| 03| -0.3| 0.6 03|03|07]|07]06]07]05]02]00]0.0]0.1
Drejtoria publike 02| 06|04 |07)] 0004|1009 07]03]01]-01]-02]-0.1]0.1
Art, argétim dhe rekreacion; Veprimtari tjera shérbimi 0.2)03)]-07]|]06}| 03]]01)J07}09f07]05]04]03]0.0]-01]0.0
Produkti bruro i brendshéi 29 | 39| -47| 39| 21 |01]|145]|14]|1.2|22]|4.0]|20]|0.6]) 21| 1.1

*Nga njoftimi i PBB-s& nga 11.09.2023
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés.

Analizuar pérmes té dhénave me frekuencé té larté, né tremujorin e dyté te vitit qarkullimi
total né tregti shénon rénie reale né bazé vjetore, né kushte té rénies sé tregtisé me pakicé dhe
tregtisé me shumicé, ndérsa tregtia e mjeteve motorike shénon rritje. Lévizjet jané té ngjashme edhe
né periudhén korrik - gusht té vitit 2023, repsektivisht garkullimi né téré tregtiné shénon thellim té
moderuar té rénies reale vjetore, me rénie né tregtiné me pakicé dhe tregtiné me shumicé, ndérsa tregtia
me mjete motorike vazhdon té shénojé rritje. Vlerésimet e drejtuesve té ndérmarrjeve né sektorin “tregti
me pakicé” pér situatén e biznesit té tremujorit té treté té vitit 2023 jané mé té favorshme krahasuar me
tremujorin e njejté nga viti i kaluar dhe gjithashtu parashikimet pér periudhén e njejté té vitit té ardhshém
jané mé té favorshme.

Qarkullim né tregti Qarkullimi né tregti dhe parashikimet e
(norma reale vjetore té ndryshimit, né %) drejtuesve
80.0 4 320 T T 24
60.0 - 24.0 4 L 46
40.0 -
-8

16.0 -
00 A £~
- - Rew - 8.0 -
0.0 — T —— N ,fw .
"

. -0
-20.0 A A 0.0
-40.0 - 8.0 L === Pritjet pér g‘e dfgriste né tregting r 8

me pakicé (jgo h i i mdjté, bilanci i

-60.0 - 16.0 + pérgjigjeve) T 16
NNt A AN MMt AN M A AN NN A NN N -10. . L. . .
P S e= e= Qarkullim ne\regh(norma reale vjetore
B e e o e e e e e i i = = ..
© o o — ~ " 24.0 + e ndryshimit) P + -24
— — N o o o ’

o o o o o o V4
o [a\] o o~ o o
i 320 g um v gamTgam T gam Ty T o 32
e t0t i B EEB e EEREEER s EERuEEER e
= e = tregti me pakicé - - - - - -

S
i

. P = = = = S
tregti me shumicé Burimi: Anketa e Ke-sé pér tregtiné me pakicé, Enti Shtetéror i Statistikés

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés. dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

Né krahasim me té dhénat me frekuencé té larté pér transportin, né tremujorin e dyté té vitit
2023 rritje éshté shénuar te trafiku rrugor i pasagjeréve, trafiku ajror i pasagjeréve dhe trafiku
hekurudhor i mallrave, ndérsa arritjet te llojet tjera té trafikut jané mé té dobéta né bazé vjetore.
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Hhe

TpaHcnopToT U coo6pakajoT Qarkullimi né tregti dhe parashikimet e

drejtuesve
100 (peanmg,-%m.uuu CTankKu Ha pacT, BO 320 - g

NPOLEHTH) \
57.0 24.0 + - L 16
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© © 11.15 S ] oS
2 5742 =) g e E‘ 16.0 pérgjigjeve) + -16
5] 5 4 2.8 5 e= a= Qarkullim ne‘:regti(n‘rma reale vjetore
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Burimi: Anketa e Ke-sé pér tregtiné me pakicé, Enti Shtetéror i
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés. Statistikés dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

Né kuadér té sektorit té shérbimeve hotelierike, edhe né tremujorin e dyté té vitit 2023
shénohet rritje reale né bazé vjetore né numrin e turistéve dhe bujtjeve dhe até me rritém té pérshpejtuar
né krahasim me tremujorin e kaluar. Kjo kryesisht vjen si pasojé e numrit t& zmadhuar té bujtjeve té
turistéve té huaj, me rritje t&€ moderuar t& numrit té bujtjeve té turistéve vendas. Nga ana tjetér,
garkullimi total real né shérbimet hotelierike edhe mé tej éshté mé i ulét né bazé vjetore, por rénia éshté
duke u ngadalésuar. Té dhénat pér korrikun e vitit 2023 tregojné rritje té métejshme te numri i bujtjeve
té turistéve, por té ngadalésuar, ndérsa qarkullimi total real né shérbimet hotelierike edhe mé tej shénon
rénie. Vlerésimet e drejtuesve té ndérmarrjeve né sektorin e shérbimit pér situatén e biznesit té tremujorit
té treté té vitit 2023 jané mé té favorshme, krahasuar me tremujorin e njejté nga viti kaluar, ndérsa mé
té favorshme jané dhe parashikimet pér periudhén e ardhshmé né piképamje té kérkesés.

Treguesit e mikpritjes
(ndryshimet aktuale vjetore)

1500

1300 B numri i turistéve

1100 mnaté géndrimi i turistéve
900 garkullim né hotelieri
130

100

40

10 mWom ol wl v oo || || || II “ L II I || I
20 n |I || II

50

-110
tr.1 tr.3 tr.1 tr.3 tr.1 tr.3 tr.1 tr.3 tr.1 tr.3 tr.1  kor.23

2018 2018 2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022 2023
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe BPRMV-ja.

Né tremujorin e dyté té vitit prodhimtaria industriale’ shénoi rritje reale prej 2,7%
né bazé vjetore (rritje prej 0,1% né tremujorin e kaluar), si rezultat i kontributeve pozitive nga sektori
energjetik dhe industria pérpunuese, ndérsa minierat shénuan kontribut negativ. Duke paré nga
aktivitetet e industrisé prodhuese, rritje vérehet si né aktivitetet tradicionale ashtu edhe né industriné e
mjeteve motorike, ndérsa kontribut mé té shprehur pozitiv kané prodhimi i produkteve farmeceutike bazé
dhe preparatet farmaceutike dhe prodhimtaria e makinave dhe pajisjeve. Kontribut tjetér shtesé pér

7 Analiza e lévizjeve né industri éshté béré né bazé té dhénave mujore pér treguesit e prodhimit industrial t& EShS-sé.
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rritjen e industrisé kané edhe prodhimi e produkteve tjera minerale jometalike, prodhimi i pijeve, prodhimi
i mobiljeve dhe prodhimi i mjeteve motorike. Nga ana tjetér, kontributi mé i madh negativ vérehet te
prodhimi i metaleve, si dhe te prodhimi i produkteve té fabrikuara té€ metalit. Né periudhén korrik - gusht
2023 industria e prodhimit shénoi rénie reale vjetore prej 3,4%, si rezultat i kontributit negativ té
industrisé sé prodhimit dhe minierave, ndérsa sektori energjetik ka kontribut té vogél pozitiv. Drejtuesit
e sektorit industrial kané vlerésime mé té favorshme pér situatén e biznesit né tremujorin e treté té vitit
2023 krahasuar me tremujorin e njejté té vitit té kaluar, ndérsa parashikimet nga piképamja e lévizjes sé
prodhimit né periudhén e ardhshme jané té pafavorshme.

Kontributet e veprimtarive té zgjedhura ndaj ndryshimit vjetor té prodhimit industrial
(né piké pérqindje)

Furnizimi me energjiné elektrike, gas, avull dhe ajér i... :_27 33
Prodhimi i produkteve ushgimore 0.3 =
Prodhimi i produkteve té metalit té fabrikuara, pérveg... __% 5 _
Prodhimi i produkteve nga goma dhe masave plastike (PSI; _
Prodhimi i automjeteve, rimorkiove dhe gjysmérimorkiove -ﬁ 1.1
Prodhimi i makinave dhe pajisjeve, té papérmendura né... :_ 0.4 14
Prodhimi i metaleve 21 L tr.2
Prodhim i produkteve té tjera minerale jometalike - 0.3 1.1 2023
Prodhimi i produkteve bazé farmaceutike dhe preparetet... _ 8? mtr.1
Prodhimi i veshjeve ;8:% - 2023
Prodhimi i produkteve té duhanit =20
Prodhimi i tekstilit =93
Prodhimi i pijeve — 0946
Minierat dhe xeheroret _693;1 -
Totali - prodhimi industrial -. 0.1 2.7
-5 -1 3

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe BPRMV-ja.

Sipas té dhénave té disponueshme me frekuencé té larté, né tremujorin e dyté té vitit 2023
aktiviteti né sektorin ndértimor shénoi rénie té larté reale, pas rritjes né tremujorin e kaluar.
Njékohésisht, rénie te punimet totale té kryera vjen si pasojé e rénies sé larté edhe te ndértimet e uléta
(me njé bazé té larté krahasuese nga viti i kaluar), por edhe te ndértimet e larta. Nga ana tjetér, né
korrik vlera e punimeve té kryera ndértimore né bazé vjetore shénon njé rritje t& moderuar, nén ndikim
té ndértimeve té uléta. Vlerésimet e drejtuesve té ndérmarrjeve né sektorin e ndértimit pér lévizjet e
aktiviteteve té tyre né tremujorin e treté té vitit 2023 jané mé té favorshme krahasuar me tremujorin e
njejté nga viti kaluar, por parashikimet pér periudhén e ardhshme jané té pafavorshme.

Punime té pérfunduara ndértimit Ndértimtaria dhe parashikimet né ndértimtari
(kontribut ndaj rritjes reale, né p.p.) == Parashikimet pér numrat e punonjésve né 3 muajt e ardhshém
30.0 Ndertim i larté s Ndertim i ulét Gjithse] 45— Vlerésim i aktivitett ekonomik aktual t& subjekteve afariste
1 (krah r me normalitetin né sezoné) [ <5
20.0 10.0
10.0 0.0
0.0 -10.0
-10.0 -20.0
-20.0 -30.0
-30.0 -40.0
-40.0 -50.0
= m = ®© = ™m = ®© = ™M = @
-50.0 5 5 5 b E 5 5 b b 5 5 b
HNM Y HN®M Y S N®M Y S NM Y SN0 AN ® o 2 = N 9
55 5555555555555 55%555%5%5 3 3 g = q =
© 9 S 5 g Q ] ]{, .. & & &
Q Q < ] 5] Q Burimi: Anketa e Ke-sé pér ndértimtariné, Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet

e BPRMV-sé.

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés
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1.3 Kérkesa agregate

Duke paré nga piképamja e kérkesés, rritja reale e PBB-sé prej 1,1% né
tremujorin e dyté té vitit 2023 sérish né masé té madhe rrjedh nga eksportet neto,
té plotésuara nga kontributi i kérkesés sé brendshme. Né té njejtén kohé, né kété
tremujor éshté vérejtur kthesé né kérkesén e brendshme, nga ndikimi i madh
negativ né kontribut té moderuar pozitiv, njékohésisht me uljen e kontributit pozitiv
té eksportit neto. Pérkatésisht, pas njé periudhe mé té gjaté éshté vérejtur njé rénie
e vogél e eksportit si rezultat i stabilizimit pas rritjes sé larté té vérejtur mé paré,
shfrytézimit té kapaciteteve, si dhe ngadalésimi gradual i rritjes sé kérkesés sé huaj.
Njékohésisht, edhe pse vazhdon té mbizotérojé efekti pozitiv i péshtatjes sé
métejshme né rénie té importit, né kété tremujor ai éshté mé i moderuar, qé
gjithashtu kontribuoi pér eksport neto mé té dobét. Nga ana tjetér, né kushte té
ngadalésimit té rritjes sé konsumit personal dhe rénia e konsumit publik, kontributi
pozitiv i kérkesés sé brendshme rrjedh nga rénia dukshém mé e moderuar e
investimeve bruto, si reflektim i shterimit gradual té bazés krahasuese té stogeve,
té cilat vitin e kaluar u rritén ndjeshém shkaku i rrezigeve té zmadhuara globale.

Analizia strukturore e PBB-sé® nga piképamja e kérkesés tregon se né tremujorin e dyté té vitit
2023 rritja kryesisht rrjedh nga eksporti neto, me rénie mé té vogél té eksportit krahasuar me rénien e
importit. N& kété tremujor pozitivisht kontribuon edhe kérkesa e brendshme, né kushte té rritjes sé
métejshme té moderuar té konsumit personal. Nga ana tjetér, edhe mé tej shénohet rénie e konsumit
publik dhe ndikimi negativ i investimeve bruto éshté dukshém mé i vogél, si reflektim i shterimit gradual
té bazés krahasuese té stogeve.

Kontribute né rritjen reale vjetore té PBB-sé Pjesémarrja e komponentéve né PBB
250 ~
200 -
150 -
100
50
0
-50
-100
-25 aNMYTOoONMET SN ANMETON 5
EEEESEFEESEEESEEESE CNMTONMET A NM T NN T M N
N|_|_|_N'_|_|_N N ~N e e o e e U . N S Sl A S S S )
- - — - — SFFFQFFFQFFF2FFFSF
= = = = = ~ — — — —
Konsumi personal mmmm Konsumi publik = ~ - = =
mmmm Tnvestime mmmm Eksporti neto Eksport ® Investimet bruto  ® Konsumi publik
PBB-ja ® Konsumi personal B Import
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet e BPRMV-sé. Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

8 Ndryshimet tremujore té PBB-sé dhe té komponentave té tij jané té llogaritura nga té dhénat e pérshtatura sezonale dhe
kalendarike té& ESHS-sé.
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=%

| 4\1‘
TR e/
Normat vjetore té rritjes reale (né%) Kontribute ndaj rritjes reale vjetore (né p.p.)**

he] o L) < - N Lo he] N ] N m % e o n < e o

o o o = o o R o o o R = A o N

EROE R R OB R E B E ERE R B R EREOEE
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o =] =] o <] =] <3 <] =] <3 <] <] <] <3 o o o o <3 <] <3 o <] <3 <] <] <]

~N ~N ~N N N N N N N N N N N N ~N ~N N ~N N N N ~N N N N N N N

Konsumi personal 3.7 -3.6 8.1 3.1 26 157 54 88 25 15 54 3.0 27 1.6f 25 23 53 21f 1.7 111 35 55 1.7 1.0 36 20 18 11
Konsumi publik 25 98 -04 -26| 45 06 03 18 27 -52 -47 -28 -59 -27/ 04 14 -0.1 -0.4 -08 0.2 00 02 04 -09 -0.7-0.4 -1.0 -0.4
Eksporti i mallrave dhe shérbimeve 89 -10.9 117 134 7.1 448 37 13 113 142 178 102 7.1 -1.2| 54 -6.8 6.8 89| 42 224 22 08 76 96 119 64 53 -0.9
Importi i mallrave dhe shérbimeve 10.1 -10.9 11.9 16.1 0.0 438 09 116 21.2 19.8 194 6.5 -43 -1.7| 23 83 -84 -13.2| 0.0 -26.2 -0.6 -8.5 -16.5 -15.9 -15.3 -6.2 4.1 17|
Investimet bruto 9.5 -15.1 09 15.0/ -16.1 34.2 -11.9 9.3 31.8 415 9.0 -53 -223 -1.1} 3.1 52 03 49| 51 70 -3.7 32 9.0 101 25-1.2 -82 -0.3
Keérkesa e brendshme a2 =5 Sl 54| -34 168 00 82 95 9.0 50 -0.2 -55 04| 59 61 55 65|41 183 -01 9.0 111 103 53 04 -7.3 04
Eksporti neto* 13.7 -10.7 124 239| -19.2 40.8 -7.3 404 56.9 37.8 24.8 -1.1 -33.4 -31|-20 15 -1.6 44| 42 -38 16 -7.8 -88 -63 -34 02 94 0.7
Mospérputhje statistikore 0.0 00 00 00| 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
PBB 39 -47 3.9 21| 01 145 14 12 22 40 20 06 2.1 11| 39 47 39 21| 01 145 14 12 22 40 20 06 21 1.1

* ulja e eksportit neto tregon ngushtim té deficitit

** Kontributet sipas komponentéve nuk shtohen né PBB-né reale shkaku i mospérputhjes statistikore né shumat aktuale.
Me géllim gé té pérshtatet me normave zyrtare reale té rritjes, PBB-ja agregate pérfshin mospérputhje statistikore.

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

1.3.1.  Konsumi personal

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, rritja vjetore e konsumit personal vazhdoi té
ngadalésojé dhe shénonte 1,6% (rritja tremujore prej 0,1%). Rritja e konsumit mbéshtetet nga
rritja reale e pagés mesatare t€ paguar® dhe masés sé pensionevel?, té cilat né tremujorét e kaluar
shénuan rénie. Nga ana tjetér, kreditimi i popullsisé nga ana e bankave edhe né kété tremujor shénon
rénie vjetore né tregues real, ndérsa transferimet private, té cilat mé paré ishin nxitési kryesor i konsumit
personal, né kété tremujor shénojné rénie reale. Né kushte té pasigurisé sé luftés né Ukrainé dhe ruaijtja
e gmimeve té konsumit né nivel té larté edhe gjaté kétij tremujori vlejné njé pjesé té masave ekonomike
pér mbrojtje té standardit jetésor!! té cilat me shumé mundési kané pasur kontribut té pjesshém né

ruajtjen e konsumit té amvisérisé.

Nga piképamja e té dhénave té disponueshme pér lévizjet né konsumin personal!?
pér tremujorin e treté té vitit 2023, sinjalet jané té€ ndryshme, por ato kryesisht tregojné né
ngadalésimin e tij t&é métejshém. Gjegjésisht, né kété periudhé éshté shénuar rénie vjetore né bazé reale
né tregtiné me pakicé dhe té hyrat bruto nga TVSh-ja, si dhe te prodhimi i brendshém i mallrave té
konsumit. Gjithashtu, vazhdon té shénohet rénie vjetore reale te kredité e popullsisé, ndérsa importi i
mallrave pér konsum té gjéré edhe mé tej shénon rritje, por mé té€ moderuar. Nga ana tjetér, te disa
nga komponentat e té hyrave té disponueshme, pra te pagat dhe pensionet, pérshpejtohet rritja e
vérejtur né tremujorin e kaluar. Rezultatet e Anketés pér aktivitet kreditor nga shtatori tregojné pér njé
shtréngim neto té kushteve té pérgjithshme té kredisé, mé e shtrénguar né krahasim me anketén e
kaluar si dhe rénie neto té kérkesés sé kredive té pérgjithshme té amvisérive. Pér sa i pérket treguesit
té besimit té konsumatorit'3, ai tregon pér njé perspektivé mé té favorshme pér tremujorin e treté té
vitit 2023 né raport me tremujorin e kaluar dhe krahasuar me té njejtén periudhé nga viti 2022. Né fund

9 Mé shumé detaje né pjesén 1.3. Punésimi dhe pagat.
10 Né& mars 2023 pensionet u rritén me 8,4% nominalisht, né pajtim me pérshtatjen e rregullt t& parashikuar me metodologjiné e

re e ndjek 2 tregues, pra 50% té rritjes sé pagés mesatare dhe 50% té rritjes sé€ kostos sé jetés, sipas té dhénave zyrtare té Entit

Shtetéror té Statistikave. Kjo pérshtatje béhet dy heré né vit, né mars dhe né shtator (pér mé shumé vizitoni kété lidhje). Gjithashtu,

né pajtim me pakon e re té€ masave té synuara pér ndihmé té grupeve mé té cenueshme té qytetaréve té€ miratuar né tetor 2022,

né 4 muajt e ardhshém (néntor dhe dhjetor 2022 dhe janar dhe shkurt 2023) jané paguar nga 1.500 denaré pér pensionistét té

cilét marrin pension deri 11.525 denaré: dhe nga 750 denaré pér pensionistét me pensione prej 11.525 deri 14.000 denaré.

11 Mé 28 shkurt 2023 Qeveria mori vendim pér ngrirjen e gmimeve té bukés né 33 denar nga 31 maji 2023. Né fillim té& marsit 2023

Qeveria e mori edhe Vendimin pér ngrirjen e gmimeve té makaronave dhe produkteve té quméshtit. Gjithashtu, gmimi i makaronave
ulet pér 15% nga ¢mimi i cili ka gené i zbatueshém né tregtiné me pakicé mé 1 mars 2023, ndérsa gmimet e produkteve té
qumeéshtit ulen pér 10%. Vendimi vlen nga 16 marsi 2023 dhe do té zbatohet deri mé 31 maj 2023. Me 21 mars 2023 u miratua
vendim pér ngrirjen e gmimit té vezéve, me vlefshméri nga 1 prilli deri 31 maj 2023. Me 29 mars 2023, ngrihen dhe ulen pér 13%
¢mimet e letrave higjienike, pecetave higjienike té femrave, facultetat e lagura, pelenat pér fémijé, me vlefshméri prej mé 1 prill
deri mé 31 maj 2023. Né fillim té prillit, me disa vendime ngrihen gmimet e disa peméve dhe perimeve té caktuara dhe definohet
sasité minimale té cilat tregtarét duhet ti sigurojné. Edhe gjaté tremujorit té dyté té vitit 2023 vlejné masat ekonomike pér mbrojtje
té standardit jetésor. Késhtu, nga 1 marsi 2023 éshté ngriré gmimi i bukés sé bardhé dhe gjysmé té bardhé, ¢gmimit té disa nga
makaronat dhe njé pjese té produkteve té quméshtit jané ulur dhe ngriré ¢gmimet nga 16 marsi me hegjen e njékohshme té
detyrimeve doganore pér makaronat dhe nga 1 prilli jané ulur dhe ngriré gmimet e produkteve té caktuara higjienike. Ké&to masa
zbatoheshin deri 31 maj 2023. Gjithashtu pér periudhén prej 21 mars deri né fund té prillit 2023, jané ngriré gmimi i vezéve té
pulés dhe orizit. Pé&r mé shumé detaje né lidhjen né vijim: https://vlada.mk/sednici

12 Tg dhénat pér pagat jané té korrikut 2023, ndérsa té dhénat pér kredité e popullsisé, pensionet, tregtia me pakicé, prodhimi i
brendshém i mallrave té konsumit, importi i mallrave pér konsum té gjéré dhe té hyrat bruto nga TVSH-ja i referohen periudhés
korrik-gusht 2023.

13 Sondazhi i Komisionit Europian mbi optimizmin e konsumatoréve gé nga gushti 2023. N& pamjen grafike treguesi i besueshmérisé
té konsumatoréve éshté shfaqur si pérgindje neto e pérgjigjeve. Ky tregues éshté komponenté pérbérése e treguesit té

pérgjithshém té besueshmérisé ekonomike.
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té tremujorit té treté, né kushte té pasigurisé sé vazhduar u miratuan masa plotésuese ekonomike pér

mbrojtje té standardit jetésor té qytetaréve!s.

Konsumi personal dhe kategorité indikuese Tregues i besueshmérisé sé konsumatoréve
(normat vjetore té rritjes reale, né%)

30 1
20 A
10
0
-10
-20 ) .
Import i mallrave pér konsum
30 mmmm Tregti me pakicé =N Q = N 9
Konsumi personal Q Q Q Q 2
Prodhimi i brendshém i mallrave t& konsumit = = = = =
= T& hyrat e disponueshme L Parashikime pér blerje mé t& médha
gYaarYoayrgYarqgYoTgQoYn ke Parashikimet né piképamje té gjendjes sé pérgjithshme financiare
{REFFFEFRFFFEFRFFEFFEFRFFEFRERFEFR === Gjendja e parashikuar financiar e amvisérive
E E E E E === Gjendja financiare e amvisérive né 12 muajt e kaluar
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés , Ministria e Financave dhe BPRMV- — Tregues i bes”‘?s_hm?r'se S€ amviserive N )
ja. Burimi: Anketa e Komisionit Europian dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

1.3.2.  Konsumi publik

Rénia vjetore reale né konsumin publik ngadalésoi né tremujorin e dyté té vitit 2023
dhe arriti né 2,7% (rritje prej 0,2% né bazé tremujore). Sipas té dhénave nga buxheti,
ngadalésimi i rénies né kété periudhé vjen si pasojé e zhvendosjeve té kategorive kryesore té konsumit
publik, mbi té gjitha né shpenzimet pér pagat dhe fondin e shéndetésisé, né kushte té ngadalésimit té
rénies sé shpenzimeve pér mallra dhe shérbime.

Realizimet e buxhetit né pajtim me té dhénat fiskale pér periudhén korrik-gusht
2023 referojné né rritje vjetore reale té konsumit publik né tremujorin e treté té vitit, né kushte té rritjes

té thuajse té gjitha kategorive kryesore (pérveg te transferimet e agjencisé sé punésimit)
Konsume pér paga dhe pér malira dhe shérbime
(norma vjetore té ndryshimit, né %)
60.0 - = == = Pagat (nominale)

50.0 - e Pagat (reale)
40'0 = e = Shpenzime pér mallra dhe” h?rb!me (nominale)

30.0
20.0
10.0

0.0
-10.0
-20.0 -
-30.0 -

Tr.2
Tr.3
Tr.4
Tr.2
Tr.3
Tr.4
Tr.2
Tr.3
Tr.4
Tr.2
Tr.3
Tr.4

.12019
Tr.1 2020
Tr.1 2021
Tr.1 2022
Tr.1 2023

Tr

Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e BPRMV-sé.
Né llogaritjet jané marré shpenzimet e publikuara né buxhetin e konsoliduar
té Qeverisé Qéndrore dhe Fondeve, té deflatuara nga kostoja e jetés.

4 Mé 19 shtator 2023 Qeveria mori vendim pér uljen e cmimeve té njé pjese nga produktet ushgimore pér sé paku 10% dhe
ngrirjen e gmimeve té uléta. Vendimi vlen nga 20 shtatori deri 30 néntor té vitit 2023 dhe ¢gmimet mé té larta nga njé pjese té
produkteve pércaktohen né nivelin e gmimeve (me pérjashtim t& gmimeve té shitjes promocionale), té cilat jané zbatuar mé 1
gusht té vitit 2023, né treginé me pakicé, pra gmimet e kétyre produkteve ulen pér sé paku 10%. Pé&r mé shumé detaje né kété

lidhje: https://vlada.mk/node/34532
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1.2.3.  Konsumi investues

Rénia e investimeve bruto u ngadalésua né ményré té konsiderueshme né tremujorin
e dyté té vitit 2023. Né té njejtén kohé, investimet shénuan rénie vjetore reale prej 1,1%
dhe rritje tremujore prej 23,3%. Lévizjet e tilla né bazé vjetore referojné né shterimin gradual té
bazés krahasuese nga furnizimet e larta, té cilat vitin e kaluar u rritén si pérgjigje e efekteve té
pafavorshme nga lufta né Ukrainé dhe pasiguria e tregjeve té energjisé dhe IEndéve té para. Duke shikuar
pérmes kategorive treguese pér investimet né mjetet bazé, né kété periudhé éshté shénuar njé rritje e
larté reale te investimet shtetérore kapitale, né pajtim me financimin pér ndértim té infrastrukturés
rrugore!® té korridoréve 8 dhe 10d, rritje vérehet edhe te prodhimi i brendshém i produkteve kapitale
dhe kredive afatgjata té ndérmarrjeve. Te kategorité tjera treguese shénohen ndryshime negative reale
(te punimet e béra ndértimore, té ardhurat nga tatimi mbi fitimin, importi i mjeteve pér puné dhe te
investime direkte té huaja).

Né lidhje me té dhénat me frekuencé té larté pér investimet bruto'® pér periudhén e
korrikut 2023, rénie vjetore reale shénojné importi i mjeteve pér puné dhe té dhénat nga tatimi mbi
fitimin. Nga ana tjetér, vazhdon rritja e larté e investimeve shtetérore kapitale, né pajtim me financimin
e vazhduar pér ndértim té infrastrukturés rrugore té korridoreve 8 dhe 10d, rritje vérehet edhe te
prodhimi i brendshém i produkteve kapitale dhe kredive afatgjata té€ ndérmarrjeve. Nga ana tjetér,
rezultatet e Anketés pér aktivitet kreditor pér tremujorin e treté referojné né shtréngim neto té kushteve
té pérgjithshme kreditore dhe uljen neto té kérkesés sé kredive korporative.

Investime bruto dhe kategorité indikuese Investimet bruto dhe faktorét té cilét e kushtézojné
(normat vjetore té rritjes reale, né%) (normat vjetore e rritjes reale, né %, pérveg pér
350 + ndryshimin vijetore SDI né miliona denaré) 20,000
1 - 15,000
| - 10,000
J - 5,000
1 -0
1 - -5,000
| ® L 10,000
T G N M T ONMYT A NMT NN®MT ;M ¢ 100 - -15,000
S‘-L"-S‘-‘-"-S‘-‘-"-S‘-‘-"-S‘-*-' aNngNmﬁ'nvamNmﬁ'mN
SFFFQFFFSFFFEFQFRFRFESEEFRF goocogooogooogoocoy o
- - - - - N N o o S
= = = = = o o o o o
mmmm Punimet e realizuara ndértimore mmm [nvestime shtetérore kapitale
Prodhimi i brendshém i produkteve kapitale Kredi afatgjaté t& ndérmarrjeve
¢ Investimet bruto + Investimet bruto

Import i produkteve pér investime Investime direkte (boshti i djatht&)
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, Ministria e Financave dhe llogaritjet Source: State Statistical Office, Ministry of Finance and NBRNM
calculations.

1.3.4. Kérkesa neto eksportuese

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, eksporti neto kishte njé kontribut pozitiv pér
rritjen e PBB-sé&, né kushte té rénies mé té madhe té importit né raport me eksportin. Pra,
pér heré té paré pas njé periudhe té gjaté, né kété tremujor éshté shénuar rénie e vogél e eksportit né
bazé vjetore, pér 1,2%, me rénie tremujore prej 3,7% (rritje vjetore prej 7,1% dhe rritje tremujore prej

15 Né pajtim me programin pér financim té strukturés rrugore pér projektin e korridorit 8 dhe korridorit 10d pér vitin 2023 té
miratuar né sesionin e Qeverisé sé Republikés s& Magedonisé sé Veriut t& mbajtur mé 23 mars kété vit, si dhe pas publikimit né
“Gazetén Zyrtare té Republikés sé& Magedonisé sé Veriut”, Ndérmarrja Publike pér Rrugét Shtetérore (NPRrSh) realizoi transferim
té treté né llogariné e kontraktorit té autostradés né shumé prej 44.602.000 denaré ose 7.200.000 euro nga buxheti shtetéror
pérmes Ministrise sé Transportit dhe Lidhjeve. https://faktor.mk/behtel-i-enka-dobi-ushte-72-milioni-evra-kje-zapochne-li-
konechno-gradenjeto-na-avtopatite

16 Té dhénat pér punimet e kryera ndértimore dhe stoget e produkteve té gatshme jané té korrikut 2023, ndérsa té dhénat pér
kredité afatgjata t& ndérmarrjeve, investimeve shtetérore kapitale, prodhimi industrial, importi i produkteve pér investime dhe
prodhimi i brendshém i produkteve kapitale i referohen periudhés korrik - gusht 2023.
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3,7%, pérkatésisht, né tremujorin e kaluar), nén ndikim té stabilizimit pas rritjes sé larté té regjistruar
paraprakisht dhe shfrytézimin e kapaciteteve, gjaté ngadalésimit gradual té rénies sé kérkesés sé huaj.
Duke analizuar sipas vlerave nominale té statistikés sé jashtme tregtare, kontribut mé té madh pér arritjet
e tilla kané kompanité nga industria e metalit, ndérsa kontribut negativ shénojné edhe eksporti i energjisé
dhe tekstilit. Mungesa e nevojés pér importit pér stoge, si dhe rritje mé e moderuar e konsumit personal
dhe rénie e eksportit kontribuan né uljen e eksportit total né tremujorin e dyté, pér 1,7% né bazé vjetore
(me rritje tremujore prej 2,8%). Té dhénat pér shkémbimin e jashtém tregtar né korrik - gusht
2023 referojné né shtréngim té mundshém né raport me periudhén e njejté nga viti i kaluar, me rénie
mé té forté nominale té importit nga eksporti i mallrave.

Normat vjetore té rritjes reale té importit dhe Eksporti i hekurit dhe gelikut, prodhimi i
eksportit 150 - metaleve bazé dhe gmimi i nikelit
60 - (né%) (tregues, 2010=100)
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-30 A Cmimi i Nikelit
Prodhimi i metaleve
45 | e Fksporti i hekurit dhe gelikut
Eksport Import Prodhimi i produkteve metalike té fabrikuara
sp P Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, FMN-ja, baza mujore e t& dhénave
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés. dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

1.4 Punésimi dhe pagat

Tregu i punés né tremujorin e dyté té vitit 2023 shénoi lévizje pozitive né bazé
tremujore. Késhtu, numri i personave té punésuar u rrit pér 0,9% dhe njékohésisht
numri i personave té papunésuar u zvogélua pér 0,5%. Lévizjet e tilla kontribuan pér
lévizje té vogél né rritje té shkallés sé punésisé, e cila arriti 45,5% me ulje té
vazhdueshme edhe té shkallés sé papunésisé, e cila u ul né 13,1%. Njékohésisht, né
tremujorin e dyté éshté shénuar rritje e popullsisé aktive dhe me até edhe ulje té
moderuar té popullsisé joaktive, qé tregon né lévizje té favorshme edhe te oferta e
fuqgisé puntore. Né pajtim me hulumtimet anketuse, optimizmi te drejtuesit e
ndérmarrjeve né piképamje té punésimeve té reja né tremujorin e treté éshté mé i
dobét, krahasuar me perceptimet e shprehura né tremujorin e kaluar. Né krahasim
me ¢mimin e punés, pagat rriten edhe né tremujorin e dyté té vitit 2023, por rritja
ishte mé e moderuar.

Tregu i punés'’ né tremujorin e dyté té vitit 2023 shénoi lévizje pozitive né bazé
tremujore. Késhtu, né tremujorin e dyté té vitit 2023 éshté shénuar rritje e numrit t& punésuarve prej
0,9% krahasuar me tremujorin e kaluar. Né veprimtarité individuale, kontribut mé té€ madh ndaj rritjes
tremujore té punésimit kané veprimtarité e lidhura me “bujqgésiné”, “ndértimtariné”, “furnizimin me ujé”,
“administratén publike dhe mbrojtjen”, “sigurimin e obligueshém social”, si dhe veprimtarité e lidhura me

” \

17 Rezultatet nga Anketa e Fugisé Puntore (AFP) pér tremujorin e paré dhe té dyté té vitit 2023 nuk jané té krahasueshme me té
dhénat e tremujoréve té kaluar nga vitet e kaluara, sepse né vitin 2023 éshté zbatuar Rregullativa e re (BE) nr. 2019/1700 té
Parlamentit Europian dhe Késhillit pér Statistiké Sociale dhe rregullativén pérkatése ekzekutuese té Komisionit (BE) nr. 2019/2240
pér zonén e fugisé puntore, ndérsa Rregullativa e méparshme (BE) nr. 577/98 éshté shfugizuar. Zbatimi i rregullativés sé re shkaktoi
ndryshime né hulumtimin, duke filluar me ndryshime né dizajnin e pyetésorit, ndryshimin e renditjes sé pyetjeve, ndryshime dhe
largim té pyetjeve ekzistuese dhe shtimi i pyetjeve té reja, ndryshime né pérfshirje dhe definimin e punésisé dhe papunésisé. P&
kéré, né kété informacion tremujor béjmé analizé vetém né bazé té té dhénave nga viti 2023, pra analizé€ té ndryshimeve tremujore.
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“arsim” dhe “hotele dhe restorane”. Nga ana tjetér, mé i shprehur éshté kontributi gé e kané veprimtarité
“tregti me shumicé dhe tregti me pakicé&”, “mbrojtje shéndetésore dhe mbrojtje sociale”, “informacione
dhe komunikime”, “veprimtari profesionale, shkencore dhe teknike” dhe “transport dhe stoge”. Né
piképamje té statusit ekonomik!®, rritja e numrit t&€ punonjésve kryesisht shpjegohet me rritjen né
kategorité “punédhénés” dhe “punonjés té papaguar té€ familjes”, ndérsa te kategorité “punonjés” dhe

“té vetpunésuar” kané Iévizje negative.

Norma e punésimit dhe papunésisé

60.0 - (né 0/o)
50.0 -
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10.0 - e norma e punésimit (e papérshtatur sezonalisht)
e====n0rma e papunésisé (e pérshtatur sezonalisht)
0.0 2“"!""2"".‘D"\!'"’.‘“’.‘Q‘N'"!'“Z'2“"!‘"2"".'g‘N'"}'T'g‘N‘"}'“‘.‘Q'N‘MVV’.‘m"\!y
R R R R Ry R Ry =
QFFERFFERFFERFFEQFFERFFERFFERF
= - - - - - - -
= = = = = &
= = = = = = = =

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés, Anketa pér fuqi punétore.

Shénim: ARS 2021 dhe 2022 i pérdorin té dhénat nga Regjistrimi i vitit
2021, ndérsa tremujori i paré i vitit 2023 pérmban ndryshim
metodologjik, me gka shkakton ndérprerje statistikore té serisé.

Né kushte té rritjes tremujore té numri i punonjésve, norma e punésimit arriti 45,5%
dhe éshté rritur pér 0,4 p.p. krahasuar me tremujorin e kaluar. Anketimet pér tendencat
afariste!®, né mesatare, kryesisht referojné né optimizmin né rénie te drejtuesit e subjeteve
té biznesit né piképamje té parashikimeve pér rritjen e numrit té punonjésve né tremujorin e treté
té vitit 2023 né krahasim me tremujorin e kaluar, nén ndikim té parashikimeve mé pak optimiste midis
drejtueséve té industrisé dhe sektorit shérbime.

Tregues i parashikimeve té punésimeve*
(masa kompozuese nga bilancet e pérgjigjeve, té pérshtatura

sezonalisht)
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Burimi® Komisioni Europia'ﬁ', Anketa pér tendencat afariste.
*Parashikimet pér numrin e pérgjithshém té punésimeve gjaté 3 muajve té
ardhshém nga ana e drejtuesve té firmave né industring, shérbimet, tregtiné
me pakicé dhe ndértimtariné.

18 Klasifikimi sipas statusit ekonomik i referohet grupeve vijuese: punédhénés - persona té cilét menaxhojné me subjektin e tyre
afarist ose jané pronaré té cilét punojné né dyganin e tyre, ose jané pronaré té pronés sé tyre bujgésore dhe punésojné persona
tjeré; punonjés - persona té cilét punojné né institucione shtetérore, subjekteve afariste né pronési shoqgérore, té pérziera,
bashképunuese dhe té padefinuar ose te punédhénési privat; té vetpunésuar - persona té cilét kané subjekt afarist, biznes, né
ményré té pavarur kryejné veprimtari dhe punojné né proné bujgésore pér té krijuar té€ ardhura, duke mos punésuar persona tjere;
punonjés té papaguar té familjes - persona té cilét punojné pa pagé né subjekt afarisht, dygan ose proné bujgésore (né pronési
té ndonjé anétari té familjes).

19 Burimi: Komisioni Europian, anketa pér tendencat afariste, parashikimet pér punésime né tre muaijt e ardhshém né industring,
shérbimet, tregtiné me pakicé dhe ndértimtariné (anketa té zbatuara né korrik, gusht dhe shtator 2023).
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Norma e vendeve té lira té punés?° né periudhé& mé té gjaté kohore éshté né nivel stabil, gé
ishte rast edhe né tremujorin e dyté té vitit 2023. Pérkatésisht, pér kété periudhé kjo éshté 1,6% (njejté
sikur né tremujorin pérkatés té vitit 2022). Shikuar sipas veprimtarive, norma mé té larta té vendeve té
lira kané veprimtarité e “minierave dhe guroreve” (3,3%), “transportit” (2,8%), “veprimtarité e
shérbimeve administrative dhe ndihmése” (2,6%), “objektet akomoduese” (2,5%), “ndértimtaria” (2,4%)

dhe “tregtia” (2,1%).

Populisia aktive dhe joaktive dhe norma e

aktivitetit
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Burimi: Enti $htetéror i Statistikés.

Vérejtje: ARS 2021 dhe 2022 i pérdorin té dhénat nga Regjistrimi i vitit
2021, ndérsa tremujori i paré i vitit 2023 pérmban ndryshim
metodologjik, me cka shkakton ndérprerje statistikore té serisé.

Ngjashém me kérkesén, né tremujorin e dyté té vitit 2023 vérehet rritje edhe tek
oferta e fuqisé puntore. Pérkatésisht, e gjithé popullsia aktive né tremujorin e dyté shénon rritje prej
0,8% né bazé tremujore, gé reflektohet pozitivisht edhe né normén e aktivitetit e cila arriti 52,4% (52%
né tremujorin e kaluar).

Lévizjet mesatarisht mé té mira té kérkesés né raport me ofertén e fuqisé puntore né tremujorin
e dyté té vitit 2023 guan né rénie té métejshme té papunésisé. Késhtu, numri i personave té papunésuar
né tremujorin e dyté éshté ulur pér 0,5% né bazé tremujore, ndérsa norma e papunésisé shénoi rénie té
métejshme, duke e ulur até né 13,1% (13,3% né tremujorin e kaluar). Lévizja e tillé e normés sé
papunésisé éshté rezultat i uljes s& métejshme té numrit té personave té papunésuar, né kushte té
lEvizjeve pozitive té njékohshme te numri i t&€ punésuarve dhe rénies sé popullsisé joaktive.

Pagat mesatare té pagave neto dhe bruto té paguara né tremujorin e dyté shénuan
rritje vjetore prej 15,1% dhe 15,4% pérkatésisht (né tremujorin e kaluar rritje prej 12,9% dhe
13,2% pérkatésisht). Rritja vietore e pagave reflekton rritjen e pagés minimale (12,6% né mars 2023)
dhe rrjedhimisht rritjen lineare prej 2.175 denaré té pagave né administratén shtetérore pér shkak té
harmonizimit té€ pagave me pagén minimale, né pajtim me rregulloret ligjore?!. Gjithashtu, rritja pjesérisht
shpjegohet edhe me rritjen e pagave té funksioneréve né prill té vitit 2023 pér 78% dhe me rritjen e

20 Norma e vendeve té lira &shté raport i numrit t& vendeve té lira té punés dhe numrit t& pérgjithshém té vendeve té punés.
Zakonisht, norma e vendeve té punés shqyrtohet sé bashku me normén e papunésisé (raport i njohur si Kurba e Beverixhit).
Vendosja e kétyre dy tregueséve jep informacione pér efikasitetin e tregut té punés nga aspekti i mospérputhjeve t& mundshme
mes profileve té kérkuara dhe atyre gé jané té disponueshme né tregun e punés né njé moment té caktuar (ang. skill mismatches).
Né veganti, nése dy treguesit Iévizin njékohésisht, béhet fjalé pér luhatje té€ pérkohshme, ciklike, ndérsa né rastin kur norma e
papunésisé ulet, me njé normé té géndrueshme té vendeve t€ lira, béhet fjalé pér ndryshime strukturore, pra pér efikasitet mé té
miré té tregut té punés.

21 Né pajtim me ndryshimet e fundit ligjore dhe shtesat e fundit pér rritjen e pagés minimale (“Gazeta Zyrtare e RMV-s€” nr. 58/23)
nga marsi 2023 u bé rritja e pagés minimale neto pér 2.175 denaré. Shuma e pagés minimale né vleré bruto, duke filluar nga marsi
2023 deri né shkurt 2024 éshté 29.739 denaré (mé paré 26.422 denar€), pra paga minimale né vleré neto éshté 20.175 denaré
(mé paré 18.000 denaré). Kjo rritje llogaritet né pajtim me metodologjiné e vitit paraprak, me té cilén paga minimale do té
harmonizohet dhe llogaritet né pajtim me rritjen e pagés sé paguar mesatare té vitit paraprak né RMV dhe treguesit té kostos sé
jetés - 50% rritja e secilit tregues, pérkatésisht. Pérveg késaj, éshté definuar se paga mé e vogél nuk mund té jeté mé e ulét se
57% nga mesatarja e pagés sé€ paguar neto né RMV pér vitin paraprak.
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pagave té punonjésve té shéndetésisé? nga maji i vitit 2023. Pér rritjen e pagave kontribuon edhe efekti
transmetues nga rritja e pagave né sektorin publik?® né shtator té vitit 2022, si dhe vazhdimésia e disa
faktoréve strukturoré, si mungesa e fuqgisé puntore né disa segmente té tregut té punés. Duke analizuar
sipas veprimtarive, rritja vjetore e pagave éshté vérejtur te té gjitha veprimtarité, vecanarisht te kéto:

" \

“veprimtarité financiare dhe veprimtarité e sigurimeve”, “veprimtarité e shérbimeve administrative dhe
ndihmése”, “ndértimtari”, “arsim” dhe “administraté publike dhe mbrojtje”. Né kushte té ngadalésimit té
konsiderueshém té rritjes sé gmimeve konsumatore nga 16,1% né 11,2%, pagat reale neto dhe bruto
né tremujorin e dyté shénojné rritje dhe jané mé té larta pér 3,6% dhe 3,8%, pérkatésisht,
né bazé vjetore, pas katér tremujoréve té rénies sé vazhdueshme. Né korrik?* 2023, rritja vjetore
e pagés nominale mesatare shénon 14,1%, ndérsa paga reale neto shénon rritje prej 5,3%.

Paga mesatare e paguar neto dhe bruto
(ndryshime vijetore reale, né %)
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés.
*MopaToKOT 3a kBapTan 3 2023 e 3akyyHO co Mecel jynu 2023 roa.

1.5 Inflacioni

Né tremujorin e treté té vitit 2023 norma e inflacionit vazhdon té ngadalésojé
né bazé vjetore, duke u ulur né nivel njéshifror dhe mesatarisht éshté 7,7%. Rritja e
ngadalté e ¢cmimeve té bredshme vérehet te tre kategorité kryesore - ushqimi,
energjia dhe inflacioni bazé& me kontribut mé té madh né cmimet e ushqimit. Gjaté
kétij tremujori, cmimet e produkteve ushgimore bazé né tregun ndérkombétar kané
lévizur kryesisht né drejtim rénés dhe né kushte té presionit mé té dobét té
energjentét mbi kostot operative né industriné ushgimore, u krijua hapésiré pér
zhvendosje rénése té cmimeve té ushgimeve. Lidhur me faktorét qé do té ndikonin
né dinamikén e ardhshme afatshkurtér té cmimeve té konsumit, né tremujorin e treté
vérehet rénie e ¢cmimeve té prodhuesve vendas té produkteve industriale dhe
ngadalésimi i métejshém té inflacionit té importuar nga jashté, i plotésuar me masat
e geverisé pér uljen dhe ngrirjen e cmimeve té njé pjese té produkteve ushqgimore
dhe té pijeve, té sjella né shtator. Né raport me parashikimet pér inflacion né
periudhén e ardhshme, sipas Anketés sé Bankés Popullore, analistét ekonomik edhe
mé tej parashikojné ngadalésimin e tij gradual, qé kryesisht éshté né pajtim me

2 https://vlada.mk/node/33235

2 Né pajtim me ribalancimin e Buxhetit, te paga e shtatorit ka rritje prej 15% pér punonjésit né gjygésor, arsimimin e mesém dhe
fillor dhe kujdesi pér fémijét, rritje prej 7% t& pagave pér punonjésit né arsimim té larté dhe rritje prej 5% té pagave pér punonjésit
e MPB-sé dhe shéndetésisé.

24 Né korrik 2023, Qeveria nénshkroi marréveshje té re kolektive pér sektorin publik, i cili pérmban rritjen e pagave pér 10% nga
shtatori 2023, rritja shtesé té pagave né shtator 2024 nése norma vjetore e inflacionit né gjashté muaijt e paré tejkalon 3% (paga
bazé bruto rritet né vieré procentuale pér dallimin deri 3%) dhe rishikim té€ metodologjisé sé€ pércaktimit té& pagave nga marsi 2025
e cila e lidh pagén bazé bruto me pagén mesatare bruto né nivel té shtetit me rritjen e koeficientit t& kompleksitetit prej t& paktén
5%. Gjithashtu, koeficienti i kompleksitetit t& vendit t& punés do t& harmonizohet me rritjen nominale té PBB-sé&, nése éshté mé i
ulét se rritja e pagés mesatare bruto.
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dinamikén e parashikuar té inflacionit té Bankés Popullore dhe institucioneve
ndérkombétare.

I1.5.1. Inflacioni aktual

Né tremujorin e treté té vitit 2023 norma e inflacionit vazhdon té ngadalésojé né
bazé vjetore, duke u ulur né nivel njéshifror dhe mesatarisht éshté 7,7% (11,2% né tremujorin
e kaluar).?>. Kontribut mé té madh pér dinamikén e tillé ka rritja e ngadalésuar e gmimeve té ushqimit,
e plotésuar nga rruga rénése e gmimeve té energjisé dhe té inflacionit bazé.

Norma e inflacionit
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18 Inflacioni bazé (kontribut, p.p.)

15 mmmm Energjia (kontribut, p.p.)

12 mmmm Ushgimi (kontribut, p.p.)
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Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

Inflacioni bazé né tremujorin e treté té vitit 2023 vazhdon té ngadalésojé duke u ulur
né 6,9% né bazé vjetore (9,1% né tremujorin e kaluar). Dinamika e tillé kryesisht e reflekton rritjen
mé té ulét té cmimeve té shérbimeve né restorane dhe hotele, me rritje té ngadalésuar té shpenzimeve
pér ushgim dhe energji. Cmimet e shérbimeve hotelierike, sé bashku me ¢mimet e produkteve pér pastrim
té rregullt dhe mirémbaijtje té amvisérive edhe mé tej jané shtytésit kryesoré té inflacionit, kontribut té
konsiderueshém kané edhe ¢gmimet e produkteve pér higjiené personale, pijet joalkoholike, duhani dhe
veshjet. Gijithashtu, edhe néntreguesit tjeré té inflacionit, té cilét i pérjashtojné ¢mimet mé té
ndryshueshme, shénojné ngadalésim té rritjes né kété tremujor, krahasuar me tremujorin paraprak.
Késhtu, te indeksi i pérgjithshém pa energjiné?®, léndét djegése dhe lubfirikantét (pér transport) dhe
ushgimin e papérpunuar, si dhe treguesi i pérgjithshém pa energjiné, |éndét djegése dhe lubrifikantét
(pér transport), ushqgimin e papérpunuar, duhanin dhe pijet alkoholike vérehet rritje vjetore prej 7,2%
(11,2% dhe 11,4%, pérkatésisht né tremujorin paraprak).

25 Né bazé tremujore, ¢mimet e konsumit té& brendshém jané mé té larta me 2,6%, ndérsa né bazé té rregulluar sezonalisht pér
1,9%.

% Kategoria “energji” i referohet energjisé elektrike, gazit, léndéve djegése té Iéngshme dhe té ngurta pér ngrohje dhe ngrohjes
géndrore.
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ndryshime vjetore, né% kontribute ndaj ndyshimeve vjetore, né p.p.

2022 2023 2022 2023
Trl Tr.2 Tr.3 Tr4 2022 Trli Tr.2 Tr3| Tr.l Tr.2 Tr.3 Tr4 2022 Trl Tr.2 Tr3
Tregues i cmimeve t& k it - gjithsej 7.7 12.3 17.2 19.3| 14.2| 16.1 11.2 77| 7.7 123 17.2 19.3| 14.2| 161 11.2 7.7
Ushqimi 104 18.0 26.7 30.3| 21.5| 246 145 10.2| 38 67 99 114 80f 9.0 55 39
Cmimet e energjisé 134 178 25,5 23.6( 20.2| 153 9.2 36| 18 23 34 31| 27/ 20 12 05
Elektricitet 9.4 9.4 20.2 20.2| 14.8| 140 140 81 0.7 0.7 1.5 1.5 1.1 1.0 1.0 0.6
Energjia e nxehtésisé 94 94 230 30.1| 17.8| 142 142 43| 00 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Karburantet dhe lubrifikantét 29.1 42.0 37.7 21.2| 323| 4.2 -143 -13.3] 09 14 13 08| 11| 0.1 -04 -04

Ushimi dhe energjia (cmime t& luhatshme) | 11-2 180 264 286| 21.2| 222 132 85| 56 9.1 132 145| 10.7| 110 67 44

Inflacioni bazé i llogaritur nga BPRMV-ja
(treguesi total - ushgimi dhe energjia (kategorité 42 65 79 938 7.1 10.2 9.1 69 21 32 39 48 3.5 52 45 3.3
01,1, 04,5, 07.2,2))

Treguesi total duke pérjashtuar energjinég,
Iéndét djegése té Iéngshme dhe
lubrifikantet dhe ushqimin e papérpuar
(EShS)

Treguesi total duke pérjashtuar energjinég,
Iéndét djegése té léngshme dhe
lubrifikantet, ushgimin e papérpuar,
duhanin dhe pijet alkoholike (EShS)

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet € BPRMV-s&.

6.0 104 151 17.6| 123| 158 112 7.2

6.1 10.5 157 18.2| 12.7| 16.6 114 7.2

Rritja vjetore e cmimeve té ushqimit ngadaléson edhe né tremujorin e treté, qé filloi
me tremujorin e paré té vitit, por edhe mé tej né zonén e rritjes dyshifrore. Rritja e gmimeve éshté
ulur né 10,2%, né kushte té ngadalésimit té rritjes sé ¢cmimeve te shumica e produkteve ushgimore dhe
mé shumé shkaku i kategorisé “buké dhe gruré”.?” Nga piképamja strukturore, rritja e ¢mimeve té
komponentés ushgimore né kété tremujor kryesisht rrjedh nga ¢mimet mé té larta té€ mishit dhe
perimeve, té cilat pérb&jné mé shumé se gjysmén e rritjes s&€ gmimeve té ushqimit. Rritje shénojné edhe
¢mimet e grupeve tjera té produkteve ushgimore, me pérjashtim té ¢mimit té vajit i cili edhe mé tej bie.
Gjaté kétij tremujori, cmimet e produkteve ushgimore bazé né tregun ndérkombétar kané lévizur
kryesisht né drejtim rénés dhe né kushte té presionit mé té dobét té energjisé mbi kostot operative né
industriné ushgimore, u krijua hapésiré pér zhvendosje rénése té ¢mimeve té ushgimeve. Késhtu, né
tremujorin e treté ¢mimet e shitjes sé prodhuesve vendas té ushgimit dhe ¢mimet e huaja efektive té
ushqgimit, té shprehura né euro shénojné ngadalésim té métejshém té normés vijetore té rritjes?.

Ngadalésimi i rritjes sé cmimeve té energjisé éshté vérejtur edhe né tremujorin e
treté té vitit 2023, me té cilén rritja vjetore u ul né 3,6% (9,2% né tremujorin e kaluar). Dinamika e
tillé, para sé gjithash, éshté rezultat i rritjes sé ngadalésuar té cmimeve té energjisé elektrike dhe druve
té zjarrit shkaku i bazés sé larté krahasuese, gé éshté e lidhur me rritjen e forté té gmimeve né gjysmén
e dyté té vitit té kaluar, me njé rénie té métejshme dyshifrore t& ¢mimeve té derivateve té naftés me
intensitet t& ngjashém si né tremujorin paraprak. Edhe pérkrah kontributit té zvogéluar, ¢mimet e
energjisé elektrike té amvisérive edhe mé tej jané shtytési kryesor i rrijtes sé ¢gmimeve né komponentin
e energjisé, i cili, nga ana tjetér, vjen si rezultat i rritjes sé cmimeve né korrik dhe nga efekti transmetues
i rritjes sé gmimeve né janar té kétij viti®°.

%7 Qeveria e RMV-sg, solli vendime té cilat i referohen uljes dhe ngrirjes s& ¢gmimeve té prodhuesve né kuadér té 24 kategorive té
industrisé sé bukés, bylmetit dhe mishit dhe bujgésisé (lidhje), gmimet té njé pjese té ushgimeve, uljen e marzhave tregtare né
pemé dhe perime (lidhje), uljen dhe hegjen e detyrimeve té importit pér produkte té caktuara (lidhje), por efekti i kétyre masave
mbi inflacionin do té reflektohet né tremujorin e katért. Nga ana tjetér, me vendimin pér rritjen e normés preferenciale té& TVSH-
sé prej 5% né 10% té njé pjese té produkteve ushgimore, té& miratuar né tetor, do té kontribuohet pér rritjen e caktuar té& gmimeve
té atyre mallrave (lidhje).

28 Té& dhénat e gmimet e shitjes sé prodhuesve vendas té ushgimit dhe gmimet e huaja efektive té ushqimit i referohen dy muajve
té paré té tremujorit té treté té vitit 2023.

29 N&é pajtim me vendimin e Komisionit Rregullator pér Energjetiké (KRRE), né korrik 2023 jané béré ndryshime te gmimi i energjisé
elektrike pér furnizuesin universal, pérkatésisht: Cmimi né bllokun e paré dhe té dyté &shté ulur pér 7,04% dhe 4,09% pérkatésisht,
derisa te gmimi i bllokut té treté dhe té katért ka korrigjim né rritje prej 2,54% dhe 2,42% pérkatésisht (njoftim), ndérsa gmimi i
tarifés s€ ulét éshté rritur deri né 1,4013 den/kWh (¢cmime). Pér mé tepér, nga korriku 2023 norma e taksés pér garkullimin e
energjisé elektrike pér amvisérité éshté 18%, né vend té 10% sig ishte gjashté muaijt e kaluar. Né janar 2023 jané béré ndryshime
te ¢gmimi i energjisé elektrike pér furnizuesin universal, pérkatésisht: ¢gmimi né bllokun e paré dhe té dyté éshté ulur pér 4,11% dhe
2,95% pérkatésisht, derisa te gmimi i bllokut té treté dhe té katért ka korrigjim né rritje prej 0,85% dhe 7,65% pérkatésisht
(njoftim), ndérsa ¢gmimi i tarifés sé ulét éshté rritur deri né 1,3183 den/kWh nga 0,06193 den/kWh (cmime). Gjithashtu, né janar
norma e taksés pér garkullimin e energjisé elektrike né amviséri u rrit prej 5% deri 10%.
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ushqimit. Burimi: EShS-ja dhe llogaritjet e

Né tremujorin e treté té vitit 2023 cmimet e prodhuesve té produkteve industriale shénuan
njé rénie prej 1,2% né bazé vjetore¥, pas njé ngadalésimi gradual té rritjes né tre tremujoret e kaluara.
Rénia e ¢gmimeve prodhuese né kété periudhé é&shté rezultat i ¢mimeve té ulura té produkteve té
ndérmjetme, pérfshiré edhe energjiné dhe produktet kapitale. Duka paré pas aktiviteteve, pérveg
¢mimeve mé té uléta né veprimtariné energjetike3! dhe ¢mimet mé té uléta né industriné e minierave
dhe industrisé sé pérpunimit t& metaleve, ato patén njé kontribut té réndésishém shtesé né rénien e
¢mimeve té prodhuesve té produkteve industriale. Cmimet e prodhimit té energjisé dhe té produkteve té
konsumit, si kategori e pérgjithshme dhe njé prej faktoréve gé ndikojné né dinamikén e ¢gmimeve té
konsumit, shénojné rénie té lehté pérej 1,3% né kété periudhé, g€ paraget ngadalésim té
konsiderueshém té rritjes krahasuar me tremujorin paraprak (10,4%). Inflacioni i huaj efektiv3®, si
tregues pér inflacionin e importuar, gjithashtu shénon rritje t& ngadalsuar, e cila éshté 7,5% (8,5% né
tremujorin e kaluar).

Faktorét té cilét ndikojné mbi gmimet e
konsumit
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e Cmimet e prodhuesve té energjisé dhe produkte pér
20 konsum A
s Inflacioni i huaj efektiv ,’|‘
e CiMe t& kONSUMIt 'l \
\
10 e == == « Kostot e punés pér n}'éii té piddhimk
J \
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Tr.1 2016
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Tr.1 2017
Tr.1 2018

Burimi: EShS-ja dhe llogaritjet e BPRMV-sé,

Né tremujorin e treté té vitit 2023, vérehet ngadalésim i métejshém i rritjes s& ¢mimeve té
banesave té matura népérmjet indeksit hedonik3, té cilat jané mé té larta pér 11,0% né bazé vjetore
(13,0% né tremujorin e kaluar). Nga piképamja e ofertés, né tremujorin e dyté vérehet rénie e forté

30 Analizat e gmimeve té prodhuesve té produkteve industriale i referohet dy muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2023.

31 Né pajtim me njoftimin e KRRE-sé (lidhje), nga janari 2023 ¢mimi i energjisé elektrike éshté ulur pér 20, 15% pér mbi 70 mijé
kompani té vogla gé jané né tregun e rregulluar.

32 | logaritja e inflacionit té huaj efektiv &shté nxjerré nga shuma e ponderuar e treguesve té gmimeve té konsumit té& vendeve,
partnerét mé té réndésishém té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né fushén e importit t&€ mallrave té konsumit. Struktura e
ponderuar bazohet mbi pjesémarrjet e normalizuara té€ importit nominal prej secilés nga vendet né importin nominal né periudhén
2016 - 2018. N€ llogaritjen e kétij treguesi té pérfshira jané Bullgaria, Gjermania, Gregia, Franca, Italia, Austria, Sllovenia, Kroacia,
Sérbia, Polonia dhe Spanja. E dhéna i referohet dy muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2023.

33 Treguesi hedonik i gmimeve té banesave, i hartuar nga ana e Bankés Popullore i bazuar né shpalljet pér shitje né kryeqytet dhe
i publikuar nga agjencité gé merren me garkullimin e patundshmérive. Cmimi i banesés éshté funksion nga zonés, lagjes né té cilén
ndodhet, katit, nése apartamenti ka ngrohje géndrore dhe nése banesa éshté e re.
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vjetore e vlerés sé banesave té ndértuara nga 35,2%, pas rénies prej 2,0% né tremujorin paraprak. Té
dhénat e disponueshme pér vierén e miratimeve té emetuara pér ndértimin e ndértesave té banimit né
tremujorin e treté té vitit 20233* pér momentin referojné né thellim mé té forté té rénies vjetore. Nga
piképamja e kérkesés sé banesave, vérehet ngadalésim i métejshém i rritjes vjetore té kredive té
banimit3>.

Cmime té banesave dhe kredive té Tregues pér ofertén e banesave
. . PSR
CraH6eHun KpeanTu (roauiiHm ctanku, %) - AecHa ckana 240 (normat vietore t& ndryshimit, né %)
25 e Tregues i gmimeve té banesave (norma vjetore, %) 18 200 Miratime pér ndértesa banimi
20 15 ® Ndértimi i ndértesave té banimit
15 12 160
120
10 9 80
5 6
~ " 1 [
0 3 0 I I I I | I - | ] I m 00
V I I L B I .
- 0 40
v MmMmaommama Mmoo moanM
SFQFQFQFQFRFQFQF -80
T 72 ¢ogo2o¢og T ERNCS = RNCS ENCES - BNCHE ~ BRI IR IR e
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Burimi: BPRMV-ja. Treguesi i gmimeve té banesave dhe llogaritja nga |: =|__ |: =|__ s'__ =|__ .'__ =|__

punonjésit e BPRMV-sé né bazé té dhénave pér patundshméri nga gazetat
ditore. Burimi: EShS-ja dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

1.5.2.  Parashikime inflacionare

Lidhur me ecuriné e normés sé inflacionit, institucionet e brendshme dhe té huaja parashikojné
tendencé né rénie té rritjes sé ¢mimeve té konsumit né periudhén e ardhshme, pas parashikimeve té
larta né vitin 2022 kur ajo arriti mesatarisht né 14,2%. Té ngjashme jané parashikimet e analistéve
ekonomik té anketuar té shprehura né kuadér té Anketés pér parashikimet inflacioniste dhe parashikimet
pér ecuriné e PBB-sé reale36, té zbatuar né shtator 2023, sipas sé cilés parashikojné ngadalésim té
normés sé inflacionit, e cila do té ulet deri né nivelin prej 9,5% né vitin 2023, 5,0% né vitin 2024 dhe
3,2% né vitin 2025. Krahasuar me anketén e méparshme, norma e parashikuar e inflacionit pér vitin
aktuale éshté pak mé e larté (nga 9,3% né 9,5%) né pajtim me ngadalésimin mé té dobét té ¢mimeve
té konsumit, krahasuar me ¢mimet e prodhuesve dhe produkteve primare, ndérsa parashikimet pér dy
vitet e ardhshme jané mé té uléta (né gershor parashikoheshte normé e inflacionit prej 5,1% pér vitin
2024 dhe 3,4% pér vitin 2025).

Projektimet dhe parashikimet pér normén e inflacionit
2023 2024 2025

Analisté ekonomik 9.5 5.0 3.2
FMN 10.0 4.3 2.2
Consensus Forecast 9.3 3.8 /

Ministria e Financave 8.9 2.5 2.0
BPRMV-ja 9.5 3,5-4,0 2.0

Burimi: Anketa pér parashikimet inflacioniste dhe parashikimet pér lévizjen e PBB-sé reale, shtator 2023;
FNM-ja, Pasqyra ekonomike botérore, tetor 2023; Consensus Forecast, shtator, 2023; Ministria e
Financave, Strategjia fiskale e Republikés sé Magedonisé sé Veriut pér 2024-2028, prill, 2023; dhe BPRMV-ja
tetor, 2023.

Né pérgjithési, presionet mé té dobéta té g¢mimeve nga ushgimet dhe energjisé ndikojné
favorshém né parashikimet e subjekteve ekonomike pér lévizjen afatshkurtér té& cmimeve, té shprehura
né hulumtimet ankesore té drejtuesve té ndérmarrjeve né tremujorin e treté té vitit 2023. Késhtu né

34 Analiza i referohet muajit té paré té tremujorit té treté té vitit 2023.

35 Té dhénat e disponueshme i referohen dy muajve té paré té tremujorit té treté té vitit 2023.

36 Duke filluar nga tetori 2017, BPRMV-ja béri ndryshim né& hulumtimin anketues t& deritanishém “Anekta e parashikimeve
inflacioniste”. Hulumtimi i ri anketues “Anketa e parashikimeve inflacioniste dhe parashikimet pér |Iévizjen e PBB-sé reale” éshté
kryer mbi njé mostér té& analistéve ekonomik, dhe subjekti i Anketés éshté zgjéruar, né pajtim me praktikén e Bankés Qendrore
Europiane (BQE).
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kuadér té sektorit korporativ®” vérehet ulje e métejshme e raportit té drejtuesve té ndérmarrjeve né
industriné pérpunuese, ndértimtari dhe sektorin shérbyes té cilat presin rritje t&€ gmimeve té produkteve
té tyre né tre muajt e ardhshém, ndérsa né tregtiné me pakicé nuk ka ndryshim né até raport krahasuar
me tremujorin paraprak, késhtu qé parashikimet pér ¢mimet né tregtiné me pakicé edhe mé tej jané té
pafavorshme né krahasim me veprimtarité tjera. Nga ana tjetér, né tremujorin e treté parashikimet e
konsumatoréve pér ndryshimet e gmimeve né 12 muajt e ardhshém38 tregojné pér pérkegésim té lehté
té tyre, pra numri i personave qé besojné se né 12 muaijt e ardhshém do té vjen deri né rritje t& gmimeve
né krahasim me ata gé presin gmime mé té uléta éshté né rritje.

Parashikimet inflacioniste té€ konsumatoréve Parashikimet inflacionare té drejtuesve té
100 (bilanci pérgjigjeve) ndérmarrjeve pér 3 muajt e ardhshém
80 === Shikime pér ndryshimet e gmimeve 90 (bilanci i pergjigieve)
né 12 muajt paraprak 75 e Industria
60 === Parashikimet pér ndryshimet e L
¢cmimeve né 12 muajt e ardhshém 60 Sektori i shérbimit

40 45 Tregti me pakicé
20 = = = « Ndértimtaria
30
0
15
-20 0
'40 _15
STER"XE>XZS>ER"XZTRATEQ =X OSXNS>XOSXASXO>X—>XAN>Xm>X
(=) o o o o o o o — = — [ [aipN] [SIPN [a TN AN o
N N N N N N N N 154 I I I Q < < S
= = = — — = = = — — — — — — — —
Burimi: Komisioni Europian Burimi: Komisioni Europian

1.6 Bilanci pagesor

Né tremugjorin e dyté té vitit 2023, llogaria rrjedhése shénoi deficit prej 0,8%
té PBB-sé, i cili éshté mé i ulét pér 1,0 p.p. nga PBB-ja né raport me arritjet né
periudhén e njejté nga viti kaluar. Rénia e deficitit tregtar edhe né kété tremujor
éshté faktori kryesor pér arritjet mé té mira né raport me vitin e kaluar, shkaku i
rénies sé konsiderueshme té komponentés importuese. Presionet e reduktuara té
importit edhe mé tej kryesisht vijné nga importi i energjisé, produkteve té naftés
dhe energjisé elektrike, shkaku i cmimeve té reduktuara dhe konsumit mé té ulét té
energjisé. Lévizjet né komponentét tjeré patén efekt té kundért né gjendjen e
llogarisé rrjedhése. Te llogaria financiare, gjaté tremujorit té dyté jané té realizuara
té hyra né bazé neto, té cilat kryesisht vijné nga té hyrat neto té kredive dhe
investimeve direkte dhe né masé mé té vogél nga kredité tregtare. Té hyrat neto né
llogariné financiare mundésuan rritje té métejshme té rezervave valutore, ndérkohé
gé ato jané ende né zonén e sigurté.

37 Anketa pér tendencat afariste t& Komisionit Europian né industring, tregtiné me pakicé, ndértimtariné dhe sektorin shérbyes deri
mé shtatori 2023.
38 Anketa e Komisionit Europian Sondazhi i Komisionit Europian mbi optimizmin e konsumatoréve deri mé shtator 2023.
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i,i‘.&l,"
TR e/

2022 2023 2022 2023
Tr.l Tr.2 Tr.3 Tr4 I-XII Tr.1 Tr.2 Trl Tr2 Tr3 Trd4 |I-XII| Trl Tr.2
Né miliona Euro % nga PBB-ja.
I Llogaria rrjedhése -388.8 -234.0 96.6 -246.2| -7724 | 1050 -1169| -30 -18 0.7 -19 | -6.0 0.7 -0.8
Malira dhe shérbime, neto -680.7 -737.0 -552.6 -741.7|-2712.0| -347.7 -5770) -53 -57 -43 -5.8 |-21.0( -25 -4.1
Eksport 2139.8 2419.4 2550.0 2554.6|9663.7 | 2432.0 2486.3 | 16.6 18.8 19.8 19.8 | 74.9 17.2 17.6
Import 2820.5 3156.4 3102.5 3296.2|12375.7| 2779.6 3063.2| 21.9 245 24.1 25.6 | 95.9 19.7 21.7
Mallra, neto -850.3 -899.4 -881.4 -821.7 |-3452.8| -601.0 -5910| 6.6 -7.0 -6.8 -6.4 |-268( -4.3 -4.2
Shérbimet, neto 169.6 162.3 328.9 80.0 7408 | 2534 14.1 1.3 1.3 2.5 0.6 5.7 1.8 0.1
Té hyrat primare, neto -138.7 -136.9 -137.2 -145.3| -558.1 | -173.0 -1768| -1.1 -11 ~-11 -11 | -43 -1.2 -1.3
Té hyrat sekondare, neto 430.5 639.9 786.4 640.8 |2497.6 | 625.7 636.9 3.3 5.0 6.1 5.0 (194 4.4 4.5
I Llogaria kapitale 02 -06 -11 -21 | -3.6 0.3 -05 | 00 00 00 00| 00| 00 0.0
Kreditim neto (+) / debitim neto (1
) (zéri pérmbledhés nga logaria | -388.6 -234.6 95.5 -248.3|-776.1 | 1053 -117.4| 3.0 -1.8 0.7 -1.9|-60 | 0.7 -0.8
rrjedhése dhe kapitale)
III. Llogaria financiare -13.3 -74.9 -524.6 -377.9( -990.7 | -162.1 -1526| -0.1 -0.6 -41 -29 | -7.7 -1.1 -11
Investime direkte -111.7 -137.7 -181.8 -239.0 | -670.2 | -1314 -1053| -0.9 -1.1 -14 -19 | -5.2 -0.9 -0.7
Investime té portofolit 26.4 69.1 -221.7 74.1 -52.1 | -438.5 20.2 0.2 0.5 -1.7 0.6 | -0.4 -3.1 0.1
Valuta dhe depozita 24.3 118.5 133.7 107.5| 383.9 | 124.0 120.6 0.2 0.9 1.0 0.8 3.0 0.9 0.9
Kredité 53.5 -34.9 -175.1 -210.0|-366.4 | 163.8 -174.9 | 0.4 -0.3 -14 -16 | -28 1.2 -1.2
Kredité tregtare dhe avanset -5.1 -86.1 -79.6 -110.2 | -281.0 | 115.7 -12.5 0.0 -0.7 -0.6 -0.9|-22 0.8 -0.1
Llogari tjeré pér arkétim/pagesa -0.3 0.0 0.0 -0.3 -0.7 5.0 0.1 0.0 00 00 0.0 ] 0.0 0.0 0.0
1IV. Té drejta té vecanta té
térheqjes (krijimi i detyrimeve | 0.0 0.2 0.4 0.1 0.7 0.2 0.2 00 00 00 0.0 | 0.0 0.0 0.0
neto)
V. Gabim dhe Iéshime neto 1.8 27.0 339 -5.8 57.0 -0.7 17.0 0.0 0.2 0.3 0.0 0.4 0.0 0.1
VI. Rezervat valutore -373.5 -132.7 654.0 123.8| 271.6 | 266.7 52.3 -29 -10 51 1.0 21 1.9 0.4

Burimi: BPRMV-ja.

1.6.1. Llogaria rrjedhése

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, llogaria rrjedhése e bilancit té pagesave shénoi
deficit me vleré prej 116,9 milioné euro, ose 0,8% nga PBB-ja*°. Né krahasim me periudhén e
njejté té vitit paraprak, éshté arritur pérmirésim pér 1,0 p.p. té PBB-s&, gé vjen si pasojé e ngushtimit té
bilancit negativ né kémbimin e mallrave. Pérkatésisht, deficiti tregtar né tremujorin e dyté té vitit u ul pér
2,8 p.p. nga PBB-ja né bazé vjetore, shkaku i rénies sé importit t& mallrave, pér 4,2 p.p. nga PBB-ja, me
rénie té njékohshme té eksportit té€ mallrave, por mé e moderuar (nga 1.4 p.p. nga PBB-ja) Nga piképamja
e komponentéve té vecanté té bilancit tregtar, arritjet mé té& mira né shkémbimin e mallrave jané rezultat
i bilancit energjetik dhe joenergjetik, por me njé kontribut dukshém mé té madh té bilancit energjetik.
Cmimet mé té uléta dhe konsumi mé i ulét i energjisé jané faktorét kryesore gé kontribuan pér import
mé té ulét té naftés dhe prodhimeve té naftés dhe pér import mé té ulét té energjisé elektrike. Gjithashtu,
ndikim té ngjashém kishte edhe importi mé i ulét i [Endéve té para pér industring, kryesisht hekuri dhe
geliku, si dhe metalet me ngjyra. Arritjet te komponentét tjeré té llogarisé rrjedhése ishin mé té dobéta
né bazé vjetore. Késhtu, suficiti né shérbime u ul me 1,2 p.p. nga PBB-ja, si rezultat i deficitit mé té larté
te shérbimet pér ndértimtariC. Ndikim té ngjashém kishin té hyrat neto té zvogéluara te té hyrat dytésore,
ndérkohé qgé bilanci i t&€ hyrave primare shénoi njé deficit pak mé té larté né pérgjithési, si rezultat i
deficitit mé té larté né té hyrat nga investimet.

39 Pér llogaritjet pérdoret shuma e projektuar e PBB-sé nominale (nga tetori 2023).
40 Lidhur me projektet publike infrastrukturore pér korridorin 8 dhe korridorin 10d pér vitin 2023.
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Llogaria rrjedhése Kontribut i komponentave té caktuara té llogarisé rrjedhése
3.0 4 (si % nga PBB-ja) né ndryshimin vjetor
2.0 (né p.p. nga PBB-ja)
- i 409 Tr.12022

2.8 Tr.2 2022
uTr.3 2022
uTr.4 2022
uTr.12023
«Tr.2 2023

Mallra Shérbime Té hyrat primare  Té hyrat sekondare

N] & I S = N] N Burimi: BPRMV-ja.

=]
=
>

Burimi: BPRMV-ja.

Shtojca: Shkémbimi i jashtém tregtar i mallrave dhe lévizja e kursit valutor efektiv nominal
dhe real (KKEN dhe KREK)*

Shkémbimi i jashtém tregtar né tremujorin e dyté té vitit 2023 shénon 4.903,7 milioné
euro, pra 34,7% nga PBB-ja, gé né raport me tremujorin e njejté té vitit paraprak paraget rénie
prej 7,4% (ose pér 6.4p.p. nga PBB-ja). Rénia vjetore e shkémbimit té pérgjithshém tregtar kryesisht
vjen nga importi i mallrave, i cili edhe mé tej zvogélohet ndjeshém. Njékohésisht, rénie e vogél vjetore
vérehet edhe te eksporti i mallrave.

6000 - Eksport, import dhe deficit tregtar 0 90 4 Eksport, import dhe deficit tregtar
(né miliona euro) (ndryshime vjetor, né % .
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N N o ~ Buriml: EShSa dhe PBRMV-ja
sImporti i mallrave  u Eksporti i mallrave ¢ Bilanci tregtar, boshti i djathté  *Ndryshimi negativ te bilanci tregtar tregon njé ngushtim té deficitit.
Burimi: EShS-ia dhe PBRMV-ia

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, eksporti i mallrave shénoi rénie prej 1,5% né bazé
vjetore, kryesisht shkaku i importit té& zvogéluar té hekurit dhe celikut, derivateve té naftés dhe
minierave. Arritjet mé té dobéta né industriné e pérpunimit té metaleve dhe né sektorin e minierave té
pranishme né disa tremujoré radhazi, jané faktori kryesor pér arritjet mé té dobéta eksportuese, té
shprehura pérmes uljes sé sasiore té eksportit dhe uljes sé ¢mimeve, né pajtim me konjukturén e
pafavorshme té tregjeve botérore té metaleve*> Ky efekt kompensohet né masé té madhe nga arritjet
mé té mira té eksportit t& kompanive té huaja nga industria e automobilave, gé kontribuoi né rritje te
eksporti i automjeteve, eksportit té pajisjeve dhe makinerive, si dhe te eksporti i mobiljeve. Rritja e
eksporteve té energjisé elektrike dhe té duhanit gjithashtu kontribuoi pozitivisht né ndyshimin vjetor té
komponentit té& eksportit né tremujorin e dyté té vitit 2023. Importi i mallrave né tremujorin e dyté
té vitit 2023 shénon rénie prej 11,5% né bazé vjetore. Njékohésisht, reduktimi i importit té
derivateve té naftés, sé bashku me importin e reduktuar té energjisé elektrike, kontribuojné né rreth
60% nga ndryshimi vjetor i komponentit total té importit. Cmimet mé té uléta té importit pér shkak té
ndryshimeve té ¢mimeve té energjisé né bursat botérore kishin kontribut mé t& madh né rénien e
¢mimeve té importit té té dy burimeve energjetike né kété tremujor, me njé korrigjim té njékohshém
edhe té sasive, mé i shprehur né importin e energjisé elektrike shkaku i reduktimit té& konsumit té
brendshém. Pjesa tjetér e rénies sé komponentit té importit vien nga importi i hekurit dhe celikut, i cili

41 Sipas Metodologjisé pér shkémbim té jashtém tregtar, té& dhénat pér eksportin e mallrave publikohen né bazé f.o.b., ndérsa pér
importin né c.i.f.
“2 Treguesi i metaleve bazé, shénoi rénie vjetore prej 13,6% né tremujorin e dyté té vitit 2023.
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si rezultat i ecurisé sé importit, shénon korrigjim rénés, si edhe nga importi mé i ulét i metaleve me
ngjyra dhe produkteve kimike inorganike. Nga ana tjetér, né kété tremujor vérehet import mé i madh i
automjeteve, si dhe makinave elektrike, né bazé vjetore. Arritjet né té dy komponentét e tregtisé
sé jashtme né tremujorin e dyté té vitit 2023 cuan né njé ngushtim té deficitit tregtar pér
33,4% né bazé vjetore, né kushte té njé uljes mé té& madhe té deficitit energjetik nga ulja e deficitit
né sektorin joenergjetik.

Té dhénat e fundit té disponueshme pér periudhén korrik - gusht 2023 tregojné né rénie té métejshme
edhe té komponentit eksportues si dhe atij importuese té shkémbimit té jashtém tregtar né raport me
periudhén e njejté té vitit paraprak. Komponenti eksportues shénoi njé rénie vjetore prej 3,7% kryesisht
shkaku i eksportit mé té ulét té materjeve kimike, edhepse éshté vérejtur edhe njé eksport mé i ulét i
miniereve dhe derivateve té naftés. Rénia vjetore e komponentit importues éshté zbutur nga rritja e
eksportit té energjisé elektrike, eksportit té pajisjeve dhe makinave, si dhe eksportit mé té larté té
mobiljeve. Rénia né krahun e importit shénon 8,2% né raport me periudhén e njejté té vitit paraprak,
kryesisht i shkaktuar nga ulja e importit té lIéndéve té para té njé pjese té objekteve prodhuese né
pronési té€ huaj, e paré nga reduktimi i importit t& produkteve kimike joroganike, pérfshiré edhe metale
té ngjyrosura, por edhe nga importi mé i ulét i energjisé, me import té€ reduktuar té derivateve té naftés
dhe energjisé elektrike. Nga ana tjetér, rritja té€ importit shénuan disa nga produktet né kategoriné
“makina dhe pajisje transportuese”, automjetet si dhe makinat e specializuara pér industriné.

Eksporti sipas SMTK-sé Importi sipas SMTK-sé
(kontribute né ndryshimi vjetor té rritjes, né p.p.) 80 - (kontribute né ndryshimi vjetor té rritjes, né p.p.)
wss Produkte t& ndryshme té gatshife wmsst Produkte té ndryshme té gatshme
60 - mmmm Pajisjet e transportit t& makineg\e ol . L
Produkte té klasifikuara sipas nfalerialeve 60 - m Pajisjet e transportit t& makinerive
sl Produkte kimike Produkte té klasifikuara sipas materidigye
st | Endét djegése minerale, lubri té etj. Produkte kimike
40 - Léndét e papérpunuara pérves burantit i g . .
Ushaim, pije dhe duhan 40 4 s | Endét djegése minerale, lubrifikantg ef

— Gjithsej Léndét e papérpunuara pérveg karburanfit
Ushgim, pije dhe duhan

20 1 20 | =—Gijithsej

0 0 4
220 - -20
-40 -
-40 - 1 T3 Tl T3 Trl T3 Trl Tr3 Tl Tr3  Trid
Tri T3 Tl Tr3 Trl Tr3 Tl Tr3 Tl Tr3 Trd 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Burizn?i:lsEShS-ja dheZ%}BQRMV-ja. 2020 2021 2022 2023 Burimi: EShS-ja dhe PBRMV-ja.

Sipas analizés sé& importit t& mallrave nga piképamja e ndarjes sipas Sistemit té llogarive kombétare
(System of national accounts - SNA), rénia e importit né tremujorin e dyté té vitit 2023 vjen nga importi
i produkteve intermediare dhe nga importit energjetik. Importi i destinuar pér konsum personal*® shénon
rritje, pér té cilén kontribut mé té madh kané importi i mallrave té konsumit gé nuk pérmenden diku
tjetér, si dhe importi i ushgimeve dhe pijeve (t& pérpunuara) kryesisht pér pérdorim né amviséri.
Analizuar sipas dinamikés, rritja e importit pér konsum personal ngadaléson né tremujorin e dyté dhe
pér momentin nuk tregon pér presione tjera té konsiderueshme mbi importin total.

43 Importi i mallrave pér konsum personal analizohet si importi i destinuar pér konsum personal, té pérafruara me importet e
mallrave té konsumit dhe importet e vlerésuara té autmjeté pasagjeréve pér pérdorim personal.
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Importi i mallrave, sipas géllimit ekonomik Mallra pér konsum sipas komponentave
80 - (kontribute né ndyshimin vjetor, né p.p.) (kontribute né ndyshimin vjetor, né p.p.)
s Mallra pér konsum 25 - 13.1
Produkte ndérmjetésuese | 244 19.0 158 15.5
60 s Prodlukte kapitale 20 - 159 114 [12.6
Makina motorike pasagjerésh 15 - 12.1 12.3 W L
s Energjia
40 1 1 Té tjera 10 ~ 73
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Mallra pér konsum (té papérmendura né vend tjetér)
Pajisje transportuese, pjesé dhe pajisje shtesé, joindustriale
uUshgim dhe pije (t& pérpunuara), kryesisht pér pérdorim né amviséri

SEEESEEE 8 EEE o EE 8 EoE I = mUshgim ghe pije (primare), kryesisht pér pérdorim né amviséri
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Burimf EShS-ja. Burimi: EShS-ja.

Analiza e shkémbimit té jashtém tregtar sipas partneréve tregtar tregon se edhe né
tremujorin e dyté té vitit 2023 Bashkimi Europian éshté partneri mé i réndésishém tregtar
i ekonomisé vendase, me pjesémarrje prej 61,9% né totalin e tregtisé me vende té huaja.
Nga ana e eksportit, ulja e bazés vjetore kryesisht rrjedh nga eksporti drejt Italisé, né kushte té rénies
sé eksportit té hekurit dhe gelikut né kété ekonomi, si dhe té reduktimit té eksportit té xeheve drejt
Bullgarisé. Aktiviteti i reduktuar i industrisé sé pérpunimit t&€ metaleve né kété periudhé shkaktoi edhe
ulje té eksportit drejt Spanjés dhe Holandés. Arritjet e tilla ishin té zbutura nga rritja e eksportit drejt
Belgjikés. Sipas té dhénave pér partnerét tregtaré té importit, analiza tregon se kontribut mé té madh
né rénien e kétij viti kané importi mé i ulét nga Gregqia, si rezultat i importit té reduktuar té derivateve
té naftés, si dhe té importit té produkteve kimike joorganike dhe metaleve té ¢muara nga Britania e
Madhe. Rénie shénon edhe importi i hekurit dhe gelikut nga Turgia. Importi mé i ulét energjetik éshté
faktor themelor pér rénien e importit nga Bullgaria dhe Sérbia. Pér sa i pérket bilanceve té tregtisé sé
jashtme sipas partneréve individual, deficiti mé i ulét tregtar me bazé& vjetore kryesisht rrjedh nga bilanci
mé i ulét negativ né shkémbimin me Greqginé dhe Britaniné e Madhe, si dhe té suficitit mé té larté té
realizuar me Belgjikén.

Eksporti i mallrave, sipas vendeve, né Importi i mallrave, sipas vendeve, né
tremujorin e dyté té vitit 2023 tremujorin e dyté té vitit 2023

- 10.2

mBullgaria OGjermania  MGreqia = Bullgaria Gjermania
. N .. Gregia m [talia
OTltalia OBelgjika B Kosové Britania e Madhe Turgia
O Serbia OVendet tjera EKina Serbia
_— Vendet tjera
Burimiz EShS- Burimi: EShS-ja.
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Nga piképamja e treguesve té konkurrencés sé cmimeve, né tremujorin e dyté té vitit 2023,
kursi real efektiv i kémbimit i deflatuar nga kostoja e jetesés éshté mbivlerésuar 6,2% né bazé vjetore,
ndérsa treguesi i deflatuar nga kostot e prodhuesve té produkteve industriale shénoi njé mbivlerésim
prej 9,2%. Arritjet e tilla jané reflektim i mbivlerésimit té kursit nominal efektiv t& kémbimit té denarit,
i cili shénoi rritje vjetore prej 4% (pér shkak té rublés ruse dhe lirés turke), si dhe ndryshimet te cmimet
relative, pra rritja e kostove relative té jetés pér 2,1% dhe rritja e cmimeve relative té prodhuesve té
produkteve industriale pér 5,1% né bazé vjetore.

KREK-u dhe KKNE-ja
(i llogaritur sipas treguesit té jetés dhe cmimeve té
prodhuesve, 2015=100)

Cmime relative
(2015=100)
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e KEN . . . - " :
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Burimi: BPRMV-ja.

Sipas analizés sé lévizjeve té treguesve té KREK-ut té llogaritura me pondere té bazuara
né tregtiné e jashtme pa produktet primare, KERK-u i bazuar né kostot e jetés vérejti mbivlerésim
prej 3,4% né bazé vjetore, derisa KREK-u i bazuar né ¢mimet e prodhuesve té produkteve industriale
mbivlerésohet pér 6%, né kushte té kostove relative té zmadhuara té jetés dhe té prodhuesve té
produkteve industriale pér 1,1% dhe 3,6%, pérkatésisht. Njékohésisht, kursi nominal efektiv i kémbimit
mbivlerésohet pér 2,3%, gé vjen si pasojé e mbivlerésimit té denarit né raport me lirén turke.

Né raport me konkurrencén ¢mimore pér periudhén korrik - gusht 2023, KREK-u i deflatuar me kostot
e jetés dhe kostot e prodhuesve té produkteve industriale shénon mbivlerésim né bazé vjetore prej 7%
dhe 8,7%, pérkatésisht. Kjo kryesisht vjen nga mbivlerésimi i KKEN-it prej 7,1% né bazé vjetore, nén
ndikim té mbivlerésimit té rublés ruse dhe té lirés turke né raport me denarin. Bazuar né llogaritjen me
ponderin e bazuar né tregtiné e jashtme pa produkte primare, treguesi i KREK-ut i deflatuar me kostot
e jetés shénoi mbivlerésim prej 2,5%, ndérsa KREK-u i deflatuar me cmimet e prodhuesve té produkteve
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industriale shénoi mbivlerésim prej 5,2%. Njékohésisht, kursi nominal efektiv i kémbimit mbivlerésohet
pér 3,6%, gé vjen si pasojé e mbivlerésimit té denarit né raport me lirén turke.

KREK-u dhe KKNE-ja, pa produkte primare Cmime relative, pa produkte primare
1200 - (i llogaritur sipas treguesit té jetés dhe gmimeve té 115.0 - (2015=100)
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

1.8.2. Llogaria financiare

Né tremujorin e dyté té vitit 2023, llogaria financiare né bilancin e pagesave shénoi
té hyra neto prej 152,6 milioné euro, ose 1,1% nga PBB-ja. Njékohésisht, kéto arritje té llogarisé
financiare vijné si pasojé e té hyrave neto te kredité**. Té hyra neto solide shénuan edhe investimet
direkte té huaja dhe até te né komponentin jokreditor, pra fitimin e riinvestuar dhe kapitalin pronésor,
me dalje neto te obligacioni ndérkompani. Njékohésisht, né kété periudhé té hyra neto jané shénuar
edhe te kategoria “kredi tregtare dhe avanse”. Nga ana tjetér, kategorité tjera té llogarisé financiare
shénojné dalje neto. Daljet neto mé té larta né kété periudhé jané té shénuara te valutat dhe depozitat,
gé kryesisht vjen si pasojé e daljeve neto te sektorét tjeré. Daljet me bazé neto vérehen edhe né
investimet né tremujorin e dyté té vitit, shkaku i investimeve té rritura té rezidentéve té letrave me vleré
té huaj, si dhe shkaku i pagesés sé interesit né bazé té eurobonove té emetuara mé paré.

Llogaria financiare . 8.0 4 Struktura e llogarisé financiare( % nga PBB-ja)
(pa rezerva zyrtare, né % nga PBB-ja)

8.0

- Investime)
6.0 1 Kredité
Kredité tregtare dhe avanset
-8.0 1 st Valuta dhe depozita
i LlOgari tjeré pér arkétim/pagesa

dd-dddddddddddddddddddddddd44544 100 - ; ;
OO NS SIS SISINSISISIIAATIAAS A SRS . Llogaria financiare, neto
ERLALNLRARCRLALRLAERLEIRRLALNLRER R E e e e e e e
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

Analiza né bazé vjetore tregon pér arritjie mé té mira té rrjedhave financiare né tremujorin e dyté
té vitit 2023, ku té hyrat e realizuara neto shénuan rritje prej 0,5 p.p. nga PBB-ja krahasuar me periudhén
e njejté nga viti paraprak. Njékohésisht, kontribut mé té madh pér té hyrat neto kané té hyrat e realizuara
neto te kredité, térésisht shkaku i kredive afatshkurtér®>. Njékohésisht, investimet e portofolit shénuan
dalje mé té uléta né bazé neto né raport me periudhén e njejté nga viti paraprak*. Nga ana tjetér, te

4 Né masé mé té madhe nén ndikim té huamarrjeve afatshkurtér té lidhura me zbatimin e aktiviteteve me rezervat valutore nga
ana e Bankés Popullore.

4 Lidhur me zbatimin e aktiviteteve pér menaxhim me rezervat valutore nga ana e Bankés Popullore.

4 Ndryshimi vjen si pasojé e investimeve mé té uléta te institucionet tjera financiare né letra me vleré jasht vendit.
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kredité dhe avanset tregtare, si dhe te investimet e huaja direkte jané shénuar dalje mé té uléta neto né
bazé vjetore. Té dalurat neto te kategoria valuta dhe depozita jané afér arritjeve té periudhés sé njejté
nga viti paraprak.

Kontribute né ndryshimin vjetor té llogarisé
financiare

6.0 1 (né p.p. nga PBB-ja)

4.0 -

2.0 4
0.3 0.6

0.0

-0.1
-1.0

-2.0
Tr.1 2022 Tr.2 2022 uTr.3 2022
-4.0
uTr.4 2022 uTr.12023 iTr.2 2023
-6.0 -
Investime Investime té Kredité Kredité tregtare  Valuta dhe
direkte portofolit dhe avanset depozita

Burimi: BPRMV-ja.

Gjendja e rezervave valutore bruto né fund té tremujorit té dyté té vitit 2023 éshté
4.189,7 miliona euro, gé paraqget rritje prej 30,6 milioné euro né raport me tremujorin paraprak. Duke
analizuar pérmes faktoréve té ndryshimit, rritje e rezervave valutore térésisht rrjedh nga operacionet e
Bankés Popullore lidhur me menaxhimin e rezervave valutore.

Faktorét e ndryshimit té rezervave valutore, sipas
tremujoréve
(né miliona euro)

uTr.32023

Té tjera
uTr.2 2023
WTr.12023

Tr.4 2022
Transaksione pér llogariné e shtetit

Ndérhyrje né tregun e devizave

-600 -400 -200 0 200 400 600
Burimi: BPRMV-ja.

Gjendja e rezervave valutore bruto né fund té tremujorit té dyté té vitit 2023 éshté
3.901,7 miliona euro, gé paraget rritje prej 288 milioné euro né raport me tremujorin paraprak. Duke
analizuar pérmes faktoréve té ndryshimit, rénia e rezervave valutore térésisht rrjedh nga transaksionet
né llogari té shtetit.

1.8.3.  Pozita ndérkombétare e investimeve dhe borxhi i jashtém bruto

Né fund té tremujorit té dyté té vitit 2023, pozita ndérkombétare e investimeve e
ekonomisé maqedonase éshté negative dhe shénon 8.356,8 milioné euro, ose 59,1% té PBB-
sé%7, Né krahasim me gjendjen né fund té tremujorit paraprak, pozita e borxhit neto shénoi zgjérim prej
1,6 p.p. nga PBB-ja, né kushte té rritjes mé té larté té obligacioneve ndérkombétare né raport me rritjen
e mjeteve ndérkombétare. Analiza sektoriale tregon se shpérndarja e pozités neto té borxhit rrjedh nga
obligacionet e zmadhuara neto te sektorét tjeré (kryesisht né bazé té investimeve direkte), si dhe nga
rénia e obligacioneve neto té bankés gendrore. Nga ana tjetér, vérehet rénie minimale e obligacioneve
neto té institucioneve depozituese (kryesisht né bazé té valutave dhe depozitave).

47 Pér llogaritjet pérdoret shuma e projektuar e PBB-sé nominale (nga tetori 2023).
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Burimi: BPRMV-ja.

Né bazé vjetore shénohet ngushtim i vogél i pozités negative té investimeve ndérkombétare, pér
0,3 p.p. nga PBB-ja*, nén ndikim té rrities mé té larté té mjeteve ndérkombétare nga rritja e
obligacioneve ndérkombétare (pér 0,6 p.p. dhe 0,3 p.p. nga PBB-ja,pérkatésisht). Ndryshimi i tillé i
pozités ndérkombétare investuese vjen mé sé shumti si pasojé e rritjes s€ mjeteve neto té bankés
géndrore, kryesisht si pasojé e rezervave valutore. Krahas késaj, ndikim té ngjashém kané edhe
obligacionet neto mé té uléta té institucioneve depozituese (kryesisht si rezultat i obligacioneve neto mé
té uléta te kredité afatgjata dhe te investime direkte). Nga ana tjetér, rritja e obligacioneve neto té shtetit
(né bazé té eurobondit t& emetuar®), si dhe té sektoreve tjera (kryesisht né bazé té investimeve direkte)
kontribuan né zgjérimin e pozites neto té borxhit.

Ndryshime né pozitén ndérkombétare investuese Ndryshime né pozitén ndérkombétare investuese
(kontribute né ndryshimin tremujor (né p.p. nga PBB-ja) (kontribute né ndryshimin vjetor(né p.p. nga PBB-ja)
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

Né fund té tremujorit t& dyté té vitit 2023, gjendja e borxhit té jashtém bruto shénon 11.397,3
milioné euro, ose 80,6% té PBB-s&, qé paraqget rritje prej 2,4 p.p. té PBB-s&, krahasuar me tremujorin
paraprak. Me pérjashtim té efektit té aktiviteteve specifike pér udhéhegjen me rezervat valutore té
Bankés Popullore®®, borxhi i jashtém bruto arrin né 78% té PBB-sé dhe shénon rritjie tremujore prej 1,4
p.p. nga PBB-ja gjaté rritjes sé borxhit privat dhe publik (pér 1,3 p.p. Dhe 0,1 p.p. nga PBB-ja,
pérkatésisht). Pozita mé e larté e borxhit té sektorit privat vjen si pasojé e rritjes sé obligacioneve me
subjektet e ndérlidhura né bazé té investimeve direkte, si dhe té obligacioneve né bazé té kredive
afatgjata te sektori jobankar dhe té rritjes sé obligacioneve né bazé té valutave dhe depozitave te bankat.
Treguesit relativ tregojné edhe pér njé borxh pak mé té larté publik, nén ndikim té rritjes sé vogél té
kredive afatgjata té ndérmarrjeve publike.

4 Né shuma absolute, pozita ndérkombétare investuese negative né tremujorin e dyté shénon rritje prej 695,8 milioné euro né
bazé vjetore.
4 Né mars 2023, Ministria e Financave e emetoi eurobondin e nénté me shumé prej 500 milioné eurove, me normé té interesit prej
6,96% dhe afat 4 vjegar té shlyerjes.

50 Aktivitetet specifike pér menaxhim me rezervat valutore t& bankés géndrore i referohen marréveshjeve repo dhe operacioneve
tjera té lidhura me menaxhimin me rezervat valutore.
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Borxhi i jashtém bruto, sipas huamarrésve
(% nga PBB-Ja)

Borxhi i jashtém bruto, sipas sektroreve institucionale
(% nga PBB-ja)
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Borxhi jashtém bruto shénon rritje vjetore prej 1,7 p.p. nga PBB-ja, né kushte té rritjes sé borxhit
publik dhe njékohésisht rénie té borxhit privat (pér 2,7 p.p. dhe 1 p.p. nga PBB-ja, respektivisht). Borxhi
mé i larté i geverisjes géndrore éshté faktori kryesor pér rritjen vjetore té broxhit publik né tremujorin e
dyté té vitit 2023, derisa ndryshimi te borxhi privat kryesisht vjen nga borxhi mé i ulét i bankave né bazé
té valutave dhe depozitave, si dhe kredive afatgjata.
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

Mé 30.6.2023, borxhi i jashtém neto arrin 4.026,5 milioné euro, ose 28,5% té PBB-s€, gé paraget
rénie minimale tremujore prej 0,1 p.p. nga PBB-ja i shkaktuar nga rénia e borxhit publik neto,
njékohésisht me rritje minimale té borxhit privat neto.

35.0 Borxhi i jashtém bruto
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Treguesit e debitimit té jashtém té ekonomisé sé brendshme edhe mé tutje jané né zonén e
sigurté. Treguesit e pjesémarrjes sé€ borxhit té jashtém bruto né PBB-né edhe mé tej e klasifikojné
ekonominé né grupin e vendeve me borxhe té larta, derisa té gjithé treguesit tjeré pér aftésiné paguese
dhe likuiditetin tregojné pér borxh té ulét. Megjithaté, pjesémarrja e larté strukturore né borxhin e
jashtém bruto té obligacioneve né bazé té investimeve direkte si formé e financimit t& kompanive me
kapital té jashtém, si dhe obligacionet né bazé té kredive tregtare gé jané instrument i financimit té
tregtisé ndérkombétare, e zbut profilin e rrezikut né raport me pozitén e borxhit t&€ ekonomisé.
Njékohésisht, niveli i borxhit bruto pa kredité tregtare dhe borxhin ndérkompanive éshté mé i ulét dhe
arrin 47,8% nga PBB-ja°!, qé éshté tregues i borxhit t& moderuar.

511 referohet borxhit pa marréveshje repo.
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1))y
Aftésia paguese Likuiditeti
Shlyerja e interesit/ Borxhi bruto/ Shlyerja e interesit/ Rezerva valutore/
Treguesi i borxhit té€| eksportii mallrave  eksporti i mallrave  Borxhi bruto/  eksporti i mallrave | Rezerva valutore/  borxh afatshkurtér, Borxh afatshkurtér/
Jashtém dhe shérbimeve dhe dhe shérbimeve dhe PBB dhe shérbimeve dhe | borxh afatshkurtér me maturim té Borxhi total
té hyrave tjera té hyrave tjera té hyrave tjera mbetur**

né % raport raport né %
31.12.2010 3.2 140.4 59.7 13.9 1.5 1.0 27.9
31.12.2011 3.1 148.4 64.6 16.8 1.8 1.2 25.2
31.12.2012 2.9 142.1 67.6 13.1 1.6 1.0 26.7
31.12.2013 2.5 137.3 67.3 15.8 1.6 1.1 23.3
31.12.2014 3.0 149.1 74.0 17.2 1.8 1.1 223
31.12.2015 2.7 143.9 73.2 20.0 1.7 1.1 21.3
31.12.2016 2.4 148.8 79.3 14.8 1.7 1.2 21.9
31.12.2017 2.7 138.6 76.9 12.7 1.3 0.9 23.9
31.12.2018 2.2 130.7 77.3 15.7 1.4 1.0 25.8
31.03.2019 2.0 123.1 74.3 9.0 1.4 1.0 26.0
30.06.2019 2.0 124.4 75.5 9.0 1.4 1.0 26.5
30.09.2019 2.0 128.0 77.3 9.0 1.4 1.0 27.8
31.12.2019 2.0 121.9 76.3 9.0 1.6 1.0 25.6
31.03.2020 1.9 118.9 73.8 13.6 1.4 1.0 26.6
30.06.2020 1.9 125.7 79.4 13.6 1.9 1.2 22.4
30.09.2020 1.9 129.9 80.7 13.6 1.7 1.0 22.9
31.12.2020 1.9 122.3 77.9 13.6 1.9 1.1 20.4
31.03.2021 2.2 127.3 84.3 16.3 1.9 1.2 21.5
30.06.2021 2.2 130.0 86.0 16.3 1.9 1.2 22.0
30.09.2021 2.2 125.6 83.1 16.3 1.8 1.3 22.2
31.12.2021 2.2 126.6 83.8 16.3 1.8 1.3 21.5
31.03.2022 1.8 118.0 83.8 9.4 1.3 1.0 26.0
30.06.2022 1.8 117.3 83.2 9.4 1.2 0.9 26.3
30.09.2022 1.8 123.6 87.8 9.4 1.3 0.9 26.9
31.12.2022 1.8 123.4 87.6 9.4 1.5 1.0 24.7
31.03.2023 2.6 111.6 83.9 15.0 1.6 1.0 23.6
30.06.2023 2.6 113.6 85.4 15.0 1.6 1.0 23.9

Kritere pér debitim té

moderuar* 12 - 20% 165 - 275% 30 - 50% 18 - 30% 1.00

*Kriteri pér debitim t& moderuar éshté marré sipas metodologjisé sé Bankés Botérore pér pérgaditjen e treguesve té debitimit, e cila nénkupton pérdorimin e mesatareve
lévizése trevjegare té PBB-sé dhe eksportit t& mallrave dhe shérbimeve dhe té hyrave tjera, si emérues né llogaritjen e treguesve.

E pérgaditur né pajtim me “External debt statistics: Guide for compilers and users”, i emetuar nga FMN-ja.

**Sipas rregullés sé Grinspan dhe Guidoti, e nevojshme éshté qé vendi ta ruaj mbulimin e téré t& borxhit afatshkurtér (maturim i mbetur) me rezerva valutore. Borxhi
afatshkurtér sipas maturimit t& mbetur llogaritet duke shtuar shumén e borxhit té jashtém (maturimin origjinal), i cili duhet té paguhet né periudhé prej njé viti ose mé
pak, né borxhin e jashtém afatshkurtér (maturimin origjinal).

Burimi: BPRMV-ja.

II. Politika monetare>2

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2023, Banka Popullore vazhdon té shtréngojé
politikén monetare, ku norma e interesit e bonove té thesarit u rrit dy heré, pér
gjithsej 0,3 p.p. deri né nivelin prej 6,30%. Vendosja e tillé monetare ishte e
mbéshtetur edhe me ndryshime te instrumenti i rezervés sé detyrueshme, shkaku i
pérforcimit té efekteve té deritanishme pozitive mbi kursimin né valuté vendase dhe
forcimin e transmetimit monetar. Gjaté marrjes sé vendimeve, u shqyrtuan té dhénat
dhe informacionet mé té reja pér ekonominé vendase dhe globale dhe ngjarjet mé
té reja ndérkombétare dhe té tregjeve financiare té brendshme né kontekst sé
vendosjes sé politikés monetare, ku edhe mé tej né gendér té vémendjes ishin
lévizjet e cmimeve. Norma vjetore e inflacionit ngadalésoi edhe gjaté tremujorit té
treté, por edhe mé tej éshté né njé nivel relativisht mé té larté, qé paraqget rrezik pér
parashikimet inflacioniste. Gjithashtu, duke pasur parasysh strategjiné monetare té
kursit valutor stabil té denarit né raport me euron, ndryshimet né politikén monetare
i ndjekin ndryshimet e politikés monetare té Bankés Qéndrore Europiane, té cilat
gjithashtu i referoheshin shtréngimit té métejshém. Rezervat valutore edhe né

52 pgr informacione mé té detajuara pér masat e reja monetare mund té drejtoheni né internet fagen e Bankés Popullore:
https://www.nbrm.mk/content/MP1%20publikacii/Hronologija na promenite vo postavenosta na monetarnite instrumenti na
Narodnata%20banka.pdf
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tremujorin e treté té vitit 2023 jané né nivel té pérshtatshém edhe né zonén e
sigurté, ndérsa baza depozitare e bankave shénon normé solide té rritjes vjetore.
Gjaté késaj periudhe u miratua edhe masa makroprudenciale pér rritjen e normés sé
shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit pér ekspozimet e bankave vendase pér
0,25 p.p., nga 0,75% té vendosur mé paré né 1%, me fillim té zbatimit nga 1 korriku
2024, i cili i forcon mé tej mekanizmat né sistemin bankar. Rreziget né ekonominé
globale dhe vendase edhe mé tej jané té theksuara dhe Banka Popullore do té
vazhdojé me ndjekjen e kujdesshme té tyre dhe nése éshté e nevojshme do té
veprojé duke i pérdorur té gjitha instrumentet e disponueshme, me géllim gé té ruaj
stabilitetin e kursit valutor dhe stabilitetin e cmimeve né afat té€ mesém.

Banka Popullore rriti normén bazé té interesit - norma e interesit e bonove té thesarit
té Bankés Popullore, né tremujorin e treté té vitit 2023, né dy raste pér gjithsej 0,3 p.p., me
té cilin arriti né 6,3%. Ndryshimet né normén bazé té interesit jané béré né kushte té stabilizimit
gradual, por kur ende ekzistojné rrezige, pér cka éshté vlerésuar se ka nevojé pér kujdesshméri té
métejshme né menaxhimin e politikés monetare. Njékohésisht, pérkrah rritjes s&€ normés sé interesit bazé,
u rritén edhe normat e interesit té depozitave té disponueshme njéditore dhe shtaté dité, gjithashtu pér
0,3 p.p., deri né nivelin prej 4,2% dhe 4,25%, pérkatésisht. Shuma e ofruar e bonove té thesarit mbetet
e pandryshuar, pra éshté 10.000 miliné denaré, dhe vazhdojné té zbatohen ndryshimet te instrumenti i
rezervés sé detyrueshme, népérmijet té cilave nxitet kreditimi i projekteve té lidhura me prodhimin e
brendshém té energjisé elektrike dhe burimeve té ripértéritshme. Pér té forcuat efektet e deritanishme
pozitive mbi strukturén valutore té kursimit, si dhe pér mbéshtetje té procesit té transmetimit monetar,
Banka Popullore gjaté tremujorit té treté, né dy raste rriti normén e rezervés sé detyrueshme té
obligacioneve valutore té bankave, sé pari prej 19% né 20% dhe pastaj né 21%, ndérsa éshté rritur dhe
pjesa e rezervés sé detyrueshme nga obligacionet né valuté té huaj e cila plotésohet né euro, prej 77%
né 80% dhe pastaj né 81% me fillim té zbatimit nga 20 dhjetori 2023. Gjithashtu, éshté rritur edhe norma
e rezervés sé detyrueshme e cila zbatohet né obligacionet né denaré me klauzolé valutore prej 50% né
100%, ku né pajtim me ndryshimin, bankat do ta plotésojné obligacionin pér rezervé té detyrueshme, e
llogaritur nga kéto obligacione, me valuta té huaja. Banka Popullore né fillim té tremujorit té treté, miratoi
masé makroprudenciale pér rritjen e normés sé shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit pér
ekspozimet e bankave vendase pér 0,25 p.p., hga 0,75% té vendosur mé paré né 1%, me fillim té zbatimit
nga 1 korriku 2024. Me ndihmén e masés sé pérforcuar do té ndérmerren masa parandaluese dhe do té
forcohet mé tej pozita e bankave dhe éshté né pajtim me masat gé do té ndérmerren né njé numér té
madh té vendeve né Bashkimin Europian me té cilat kérkohet pérshtatshméri mé e madhe e kapitalit té
bankave si mbrojtje ndaj rrezigeve té shtuara mjedisore.

Norma bazé e interesit e BPRMV-sé Normat e inflacionit
15 interesit e bonove té thesarit té 0. (ndryshime vjetore , né %)
BPRMV-sé (né %) e Inflacioni total

e e o [nflacioni bazé (pa ushgim dhe energji)
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5 ~N Y /
- ‘\s,\--qﬁ—
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: EShS-ja dhe PBRMV-ja

Arritjet> e treguesve bazé makroprudencial né ekonominé e brendshme tregojné se nevojitet
kujdes i métejshém i menaxhimit té politikave, vecanarisht e theksuar nga arritjet e inflacionit té

53 1 referohet informacioneve té disponueshme gjaté tremujorit té treté té vitit 2023 té cilat jané marré parasysh gjaté miratimit té
vendimeve pér vendosjen monetare né até periudhé.
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brendshém. Né tremujorin e dyté té vitit 2023, rritja reale e PBB-sé ngadalésoi dhe u bé 1,1% né bazé
vjetore, nga 2,1% né tremujorin paraprak. Arritjet né gjysmén e paré té vitit jané pak mé té mira nga
parashikimet e Bankés Popullore, por rreziget nga mjedisi i jashtém pér Iévizjet ekonomike edhe mé tutje
jané té pafavorshme. Né pajtim me masat e ndérmarra monetare nga fundi i vitit 2021 e né vazhdim, si
dhe ulja e presioneve té ¢mimeve importuese, inflacioni i brendshém edhe mé tej ngadaléson dhe né
gusht té vitit 2023 u ul né 8,3% né bazé vjetore. Norma bazé e inflacionit gjithashtu &shté duke
ngadalésuar, duke treguar presione dukshém mé té uléta té cmimeve nga kategorité mé pak té luhatshme
dhe né pajtim me ngadalésimin e vazhdueshém té rritjes sé konsumit personal. Megjithaté, inflacioni
edhe mé tej éshté né njé nivel relativisht té larté dhe paraget rrezik pér parashikimet inflacioniste. Niveli
i rezervave valutore né fund té gushtit éshté né zonén e sigurté, né nivel qé i kénaq kérkesat e
pérshtatshmérisé né pajtim me standardet ndérkombétare dhe pérkatésisht, pér ruajtjen e stabilitetit té
kursit té valutés vendase. Nga fillimi i vitit, rezervat valutore shénojné rritje, me zhvendosje té favorshme
té métejshme né tregun e kémbimit. Banka Popullore, gjithsej nga janari e tutje, ndérhyn me blerje neto
té valutave té huaja, me lévizje té favorshme té€ métejshme né tregun e kémbimit. Né sektorin monetar,
té dhénat e gushtit 2023 edhe mé tej tregojné njé rritje mé té forté té depozitave né raport me
parashikimet e prillit, ndérsa né tregun kreditor ngadaléson rritja e aktivitetit né pajtim me parashikimet.

Intervenimet e BPRMV-sé né tregun 6 - Diferenca e interesit
valutor dhe depozita velutore té bankave (né piké pérgindje)
te BPRMV-ja

(né miliona euro)
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja dhe BQE-ja.

Duke marré parasysh strategjiné e zbatuar monetare, gjaté marrjes sé vendimeve monetare
merret parasysh edhe vendosja e politikés sé Bankés Qéndrore Europiane (BQE), e cila gjaté tremujorit
té treté té vitit 2023, pérséri i rriti normat e interesit shkaku i stabilizimit t& métejshém té inflacionit né
Eurozoné. Késhtu, BQE-ja e rriti normén bazé té interesit pér 0,5 p.p. dhe arriti nivelin prej 4,5%. Mé
kété, diferenca mes normés bazé té interesit té Bankés Popullore dhe normés bazé té interesit t& BQE=sé
né shtator 2023 ishte 1,8 p.p. (2,0 p.p. né fund té tremujorit té dyté). Lidhur me normat indikuese té
interesit té tregut té EURIBOR-it njmujor dhe té& SKIBOR-it njémujor, diferenca mes tyre éshté zvogéluar
pér 0,13 p.p. né fund té shtatorit 2023, né raport me tremujorin paraprak.

Lidhur me normat depozitare té interesit né ekonominé e brendshme, né gusht 2023 normat e
interesit té depozitave né denaré dhe né valuta té huaja jané mé té larta pér 0,2 p.p. né raport me fundin
e gershorit 2023 dhe shénonte 2,0% dhe 1,2%, pérkatésisht. Njékohésisht, hendeku i interesit éshté i
pandryshuar né krahasim me fundin e tremujorit té fundit dhe shénonte 0,8 p.p. Te depozitat e>* reja,
hendeku i interesit né gusht u ul né krahasim me fundin e tremujorit paraprak dhe shénonte 1,1 p.p. (1,2
p.p. né fund té gershorit), i shkaktuar nga ulja mé e madhe e normave té interesit né denaré (prej 3,2%
né gershor né 2,8% né gusht), me ulje mé té vogéé té normave té interesit né valuté té huaj (nga 2,0%
né gershor né 1,7% né gusht), krahasuar me gershorin 2023.

5 Lidhur me normat e interesit té kredive té reja duhet té merret parasysh se kéto lévizje jané karakteristike pér ato.
Ndryshueshméria e normave té interesit té kredive té reja vjen nga fakti se ato jané té kushtézuara nga véllimi i kredive té reja (t&
cilat nga muaji né muaj mund té ndryshojné) dhe norma e tyre e interesit.
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2.1. Likuiditeti bankar

Né tremujorin e treté> té vitit 2023, likuiditeti nédenaré i bankave shénoi rritje, nén ndikim té
ndryshimit si te instrumentet monetare, ashtu edhe nga faktorét autonomé.

Likuiditeti i bankave Instrumente monetare
ndryshime, né miliona denaré ndryshime, né miliona denaré
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*ndryshim pozitiv: Krijimi i likuiditetit, ndryshim negativ térheqje té likuiditetit. *ndryshim pozitiv: Krijimi i likuiditetit, ndryshim negativ térhegje té likuiditetit.
Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

Faktorét autonomé né bazé neto, né tremujorin e treté té vitit 2023, kontribuan né rritjen e
likuiditetit té sistemit bankar pér 1.098 milioné denaré. Ndryshimi i tillé térésisht éshté rezultat i
ndérhyrjeve né valuta té huaja, ku Banka Popullore ka bleré valuta té huaja nga tregu valutor, ndérsa
transaksionet e shtetit dhe paraté e gatshme né qarkullim kontribuan né térhegjen e likuiditetit.

Nga aspekti i ndryshimit té instrumenteve monetare, investimet né bankat né depozitat e
disponueshme (njéditor dhe né shtaté dité) shénuan rénie pér gjithsej 4.562 milioné denaré.
Njékohésisht, depozitat né 7 dité u rritén pér 1.728 milioné denaré, ndérsa depozitat njéditor jané ulur
pér 6.290 milioné denaré, né tremujorin e treté. Gjendja e instrumentit bazé té bonove té thesarit té
BPRMV-sg&, né fund té tremujorit té treté shénonte 10.000 denaré dhe ishte mé e larté pér 1.023 milioné
denaré, né raport me fundin e tremujorit paraprak.

55 Té dhénat e tremujorit té treté té vitit 2023 jané pér korrik dhe gusht.
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Faktoré autonom Pérmbushja e rezervés sé detyrueshme né
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25,000 1 (mesatarja nga fundi i periudhés, né pérgindje)

20,000 - 120
15,000 |
10,000 |
5,000 |

-5,000 -
-10,000 -
-15,000 -
-20,000 -
-25,000 - ‘

—
o
=

Tr.3

2022 ‘ 2023

u Intervenime valutore u Transaksionet e shtetit
w Para té gatshme né garkullim u Faktorét tjeré autonom
= Faktorét autonom, neto

Tr.1Tr.2 tr.3 Tr4 Tr.l Tr.2 Tr.3

20152016201720182019202020212022 2022 2023
Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja

*ndryshim pozitiv Krijimi i likuiditetit, ndryshim negativ térhegje té likuiditetit.

Né tremujorin e treté té vitit 2023 bankat né llogarité e Bankés Popullore vazhduan té kené mé
shumé mjetet té ndara nga shuma e pércaktuar e rezervés sé detyrueshme né denaré pér rreth 2,2%,
mesatarisht.

III. Lévizjet e tregjeve financiare

Norma e interesit e tregut ndérbankar té depozitave né tremujorin e treté té vitit
2023 u rrit né€ nivel tremujor pér 0,2 p.p. dhe né mesatare ishte 3,7% né kushte té rritjes sé
normés bazé té interesit té Bankés Popullore. Gjithashtu, té gjitha kuotimet mesatare té
SKIBOR-it shénuan lévizje rritése. Né tregun primar té letrave shtetérore me vleré
emetimet e reja kryesisht ishin pér afate mé té gjata dhe me norma interesi mé té larta,
ndérsa né tregun sekondar té letrave me vieré tregtoheshin vetém obligacionet shtetérore,
por né njé sasi mé té vogél. Né Bursén e Maqgedonisé, qarkullimi i aksioneve u zvogélua pér
29,3% né€ raport me tremujorin paraprak, ndérsa viera e MBI-10-it shénoi rritje tremujore
Pér 1,6%. Né bursat rajonale, treguesit shénuan rritje té€ moderuar, mesatarisht prej 4,7 %
né bazé tremujore. Né tregjet ndérkombétare financiare, treguesit e ndryshueshmérisé té
tregjeve té obligacioneve dhe aksioneve, pra treguesve MOVE dhe VIKS pérséri shénuan
ndryshim né rénie, qé tregon né uljen e pasigurisé dhe ndryshueshmérisé sé tregjeve.
Diferenca mes normave té kthimit té eurobonove maqgedonase dhe gjermane u ngushtua né
raport me tremujorin paraprak, me njé rritje té€ moderuar té normave té kthimit te
obligacionet shtetérore gjermane dhe ulje té normave té kthimit te eurobonot maqgedonase.

3.1.Tregu ndérbankar i depozitave té pasiguruara

Né tremujorin e treté té vitit 2023, norma mesatare e interesit té tregut ndérbankar té depozitave
(MBKS) u rrit pér 0,2 p.p. né krahasim me tremujorin e kaluar dhe shénonte 3,7%, né kushte té normés
sé rritur bazé té interesit té Bankés Popullore pér 0,3 p.p. Tregtimi né tregun ndérbankar té depozitave
u zvogélua né tremujorin e treté dhe shénonte 153 milioné denaré (600 milioné denaré né tremujorin e
kaluar), kryesisht si rezultat i rénie sé transaksioneve me afat deri né shtaté dité dhe deri njé muaj,
ndérsa transaksionet njéditore shénuan njé rritje t& vogél. Né bazé tremujore, té gjitha kuotimet
mesatare té SKIBOR-it shénuan zhvendojse né rritje e cila shkoi deri 0,4 p.p.
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MBKS, SKIBOR, MKDONIA dhe norma e interesit Tregtim me depozita
té bonove té thesarit garkullim, né miliona denaré
né pérgindje

+ 1javé - SKIBOR + 1 muaj - SKIBOR 60,000 - u Njéditore deri 1 javé uderi 1 muaj u deri mé 3 muaj
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5 - 5
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Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

3.2.Tregu i letrave shtetérore me vieré

Gjendja e letrave shtetérore me vleré té emetuara né tregun primar té tremujorit té treté té vitit
2023 shénuan rritje prej 9.138 milioné denaré ose 5,4% né bazé tremujore dhe arritén 179.179 milioné
denaré. Analizuar nga aspekti i strukturés sé letrave shtetérore me vleré, obligacionet shtetérore edhe
mé tej jané kategoria mé e pérfagésuar, me pjesémarrje prej 76,5%. Pér mé tepér, obligacionet
shtetérore pesémbédhjeté vijecare vazhdojné té kené pjesémarrje mé té€ madhe né strukturén e afatizuar
té letrave shtetérore me vleré prej 45,1% (44,9% né tremujorin e kaluar), gé éshté né pajtim me
udhézimet e strategjisé fiskale té Ministrisé sé Financave pér emetimit e obligacioneve shtetérore né afate
mé té gjata, shkaku i optimizimit té pagesave té borxhit dhe uljen e rrezikut té rifinancimit.*¢ Gjithashtu,
né kété tremujor, bonot dymbédhjetémujore té thesarit dhe obligacionet dyvjecare® e rritén
pjesémarrjen né strukturén me afat té letrave shtetérore me vleré né 23,5% dhe 5,3%, pérkatésisht
(22,1 dhe 4,7%, pérkatésisht né tremujorin e kaluar). Te letrat tjera shtetérore me vleré, analizuar nga
aspekti i afatit, te té gjitha vérehet rénie e pjesémarrjes sé tyre, krahasuar me tremujorin paraprak. Nga
aspekti i strukturés valutore, letrat shtetérore me vleré né valuté vendase pa klauzolé valutore dhe mé
tej kané pjesémarrje mé té madhe, duke pérbéré 68,4% té totalit té letrave shtetérore me vleré (66,9%
né tremujorin paraprak). Nga aspekti i strukturés sé pronésisé, né kété tremujor pjesémarrja e bankave
éshté ulur lehté nga 34,3% né 33,6%, si pasojé e rritjes sé€ pjesémarrjes sé investitoréve tjeré (66,4%).
Né kuadér té investitoréve tjeré, edhe mé tutje mé té préfagésuar jané fondet pensionale (me
pjesémarrje prej 46,5%).

Letrat shtetérore me vleré Struktura me afat e LShV-ve
gjendjet, né mil. denaré 150,000 - gjendjet né mil. denaré
! 430 vjet 15 vijet 510 vjet
160,000 - R . .
w7 viet u5 vjet w3 vijet

140,000 - . . .
u2 vjet =12 muaj w6 muaj
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

0

# 3 muaj

2013|2014]20152016] 20172018 2019] 20202021 2022| Tr.1 | Tr.2 | Tr.3 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Tr.i Tr.2 Tr.3

Burimi: Ministria e Financave. Burimi: Ministria e Financave.

% Strategjia fiskale e rishikuar pér 2024 - 2028, Ministria e Financave, maj 2023.
57 Né korrik u emetua obligacioni shtetéror civil me vleré prej 1.448 milioné euro me normé té interesit prej 5% né vjet.
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Burimi: Ministria e Financave.

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2023, normat e interesit té letrave shtetérore me vleré, té
pércaktuara nga ana e Ministrisé sé Financave, shénuan ndryshime né rritje. Késhtu, né tregun primar u
emetuan bono té thesarit dymbédhjetémujore pa klauzolé valutore me njé normé mesatare té ponderuar
interesi prej 4,25% (4,0% né tremujorin paraardhés). Gjaté tremujorit u emetua obligacioni shtetéror
civil dyvjecar pa klauzolé valutore me normé té interesit prej 5%, si dhe obligacione shtetérore
pesémbédhjeté vjecare pa dhe me klauzolé valutore me norma mesatare té ponderuara té interesit prej
6,15% dhe 5,90% pérkatésisht (5,9% dhe 5,65% né tremujorin paraprak, pérkatésisht).

Normat e interesit té tregu primar
LShV-té pa klauzolé valutore

Kurba e normés sé kthimit té LShV-ve pa klauzolé
valutore

e1m.BQ w3m.BQ uw6m. BQ 7.00 (né %) 615
. #12m.BQ ©02v.0Q  ®3v.0Q 6.00 — +
1 os5v.0Q 7v.0Q  +10v.0Q '
5.00 4.25
15v. 0Q © g . ¢
41 @ Y - @ 4.00
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21 o § 8 o # * 2.00
* 3 g S L4 1.00
0
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6m 12m 2v. 3v, 5v, 7v. 10v. 15v.
2
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Tt ‘ Tr2 ‘ T3 ‘ afatizim
2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ Kurba e normés sé kthimit té LShV-ve me klauzolé
10 4 LShV-té me klauzolé valutore 70 v?[:;?;e
mesatarja pér periudhén, né % : ° 5.90
8| e1m.BQ u3m. BQ 16 m. Rsh =12m. BQ 6.0
a2v.0Q ®3v.0Q A5v.0Q A7v.0Q 5.0
61 s10v.0Q -15v.0Q +30v.0Q " s 4.0
44 & & . * 'S & 3.0
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2.0
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2] ¥ "
! - !‘ ' A t 1.0
0 ] ‘ u n 0.0
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ [ea [ 2 [ s 3m. 12m. 2v. 3v. 5v. 7v. 10v.  15v.
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | afatizim

Burimi: Ministria e Financave

*Normat e interesit nga auksioni i fundit i realizuar né tremujorin.

Tregtimi me letra me vleré né tregun sekondar, né tremujorin e treté té vitit 2023 ishte i ulét dhe
arriti 17,5 milioné denaré (69 milioné né tremujorin paraprak), ndérsa né kété segment té tregut u tregtuan
vetém obligacione shtetérore me maturim té mbetur prej dhjeté deri pesémbédhjeté vjet (me normé té
kthimit prej 6,05%). Ndryshimet e tilla tregojné pér njé rénie té tregtimit né tregun sekondar té letrave
me vleré, i cili monitorohet edhe népérmijet koeficientit té likuiditetit®.

8 Koeficienti i likuiditetit té& tregut sekondar paraget raport mes garkullimit mesatar ditor dhe gjendjes sé letrave me vieré.
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né miliona denaré Tregtim me letra me vieré

20,000 - - 0.00016
- 0.00014
15,000 - Al - 0.00012
o 1A + 0.0001

10,000 - = Lo
oo |t I ;o " 00006
5,000 = - e . - 0.00004
= = 1=\l - 0.00002

0 0

2015/2016/2017|2018/2019/2020 2021‘2022 KB.1 ‘ KB.2 ‘ KB.3 ‘ K;4 ‘KB.I KB.Z‘ KB.3
2022 ‘ 2023

s Qarkullim me bonot geveritare
s Qarkullim me bonot e thesarit
mmmmn Qarkullim me obligacionet geveritare

Transaksionet repo
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Burimi: BPRMV-ja.

* Koeficienti i likuiditetit t& tregut sekondar té letrave shtetérore me vleré paraget raportin
mes qarkullimit mesatar ditor té tregut sekondar me letra shtetérore me vleré dhe gjendja e
letrave shtetérore me vleré.

Né tregjet financiare né Eurozoné dhe ShBA-ja, né tremujorin e treté té vitit 2023, normat e
kthimit té letrave shtetérore me vleré 10-vjecare® u rritén né rreth 2,9% dhe 4,1%, pérkatésisht (2,6%

dhe 3,6% né tremujorin paraprak), né kushte té rritjes sé métejshme, por mé té moderuar té normave
té interesit nga ana e FED-it dhe BQE-sé.

Normat e kthimit té obligacioneve qeveritare né
ShBA dhe Eurozoné
EUR 5Y (b.m.)  né pérqgindje

5
4 {eevece EUR 10Y (b.m.) 4
3 | =—=—Us 5y (b.d.) 3

..... US 10Y (b.d.
) A, 2
: Y

1 1
0 0
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-2 2
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Burimi: Bloomberg.

Normat e kthimit té& eurobonove magedonase®, né tremujorin e treté té vitit 2023, mesatarisht
shénuan rénie, me njé rritje té lehté té normave té kthimit te obliguesit shtetéror gjerman. Kjo ¢oi né njé
ngushtim té métejshém té diferencave, té cilat arritén né 0,6 p.p., 2,4 p.p., 3,3 p.p. Dhe 3,6 p.p.,
pérkatésisht.

59 Pér Eurozonén, kéto jané obligacione té pérgjithshme shtetérore gé rrjedhin nga kurba e normés sé kthimit t& obligacioneve
shtetérore té Francés dhe Gjermanisé, nédrsa pér ShBA-t€ norma té kthimit gé rrjedhin nga kurba e normés sé kthimit té
obligacioneve shtetérore amerikane.

60 T referohet eurobonove magedonase té emetuara né korrik 2016, né janar 2018, né gershor 2020 dhe mars 2021. Eurobonot
jané té emetuara né vleré nominale prej 450 milioné euro, 500 milioné euro, 700 milioné euro dhe 700 milioné euro pérkatésisht,
me afat té maturimit prej 7, 7, 6 dhe 7 vjet, pérkatésisht edhe norma vjetore té interesit prej 5,625%, 2,75%, 3,675% dhe 1,625%,
pérkatésisht. Né korrik &shté paguar térésisht eurobonoja e emetuar né korrik 2016, me vleré prej 450 milioné euro, pér 7 vite dhe
me interes prej 5,625%.
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3.3. Bursat

Né fund té tremujorit té treté té vitit 2023, vlera e indeksit té bursés magedonase pér aksione
MBI-10 u rrit pér 1,6% (ulje prej 2,2% né tremujorin e kaluar) dhe ishte 5.803 piké té indeksit. Qarkullimi
total i bursés shénoi ulje tremujore prej 29,3% (pas rritjes prej 27,5% né tremujorin e kaluar), si rezultat
i qarkullimit té zvogéluar té aksioneve dhe obligacioneve. Vlera e indeksit té obliguesve (OMB) gjaté
tremujorit nuk u ndryshua dhe ishte 127 piké té indeksit.

Qarkullimi i Bursés Magedonase, sipas Lévizjet e MBI-10 dhe OMB
segmenteve né piké treguese
15,000 - (né miliona denaré) 7,000 150
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Burimi: Bursa Magedonase ShA Shkup Burimi: Bursa Magedonase ShA Shkup

Né tremujorin e treté té vitit 2023, indekset e bursés nga rajoni shénuan rritje t& moderuar
tremujore, i cili mesatarisht arriti 4,7% (rritje prej 5,1% né tremujorin e kaluar). Rritja né pjesén mé té
madhe vjen si pasojé e rritjes tek indeksi rumun, bullgar dhe hungarez. Gjithashtu treguesit e
ndryshueshmeérisé té tregjeve té obligacioneve dhe aksioneve, gjegjésisht indekset MOBE dhe VIKS®! né
bazé ditore, shénuan ndryshim né rénie, gjegjésisht indeksi MOBE u ul né ményré té moderuar

61 Indeksi MOBE (Merrill Lynch Option Volatility Estimate) e tregon ndryshueshmériné e prejardhjes (ose té nénkuptuar) sé tregjeve
amerikane té letrave shtetérore me vleré. Indeksi VIKS (Volatility Index) &shté ndértuar né bazé té prejardhjes sé ndryshueshmérisé
sé opsioneve té indeksit SiP 500. Investitorét i pérdorin té dy indekset si tregues té kushteve dhe pritshmérive né lidhje ne
pagéndrueshmériné e tregjeve financiare. Rénia e indekseve tregon rénie té ndryshueshmérisé.
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mesatarisht prej 10,4%, (pas uljes prej 0,5% né tremujorin e kaluar), ndérsa indeksi VIKS éshté ulur
mesatarisht pér 11,9% (pas uljes prej 19,6% né tremujorin e kaluar). Lévizjet e dy indekseve shikuar sé
bashku, tregojné ulje t& moderuar té pasigurisé dhe ndryshueshmeérisé sé tregjeve globale té kapitalit.

Lévizjet e treguesve rajonal té berzés Tregues pér ndryshueshmériné e tregjeve té
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Burimi: Bursa Magedonase ShA Shkup, bursat kombétare. Burimi: Chicago Board Options Exchange (CBOE)

IV. Agregatété monetaré dhe kreditoré

Né tremujorin e treté, agregati monetar mé i gjeré M4 realizoi rritje té vogél
tremujore. Nga piképamyja strukturore, rritja éshté rezultat i Iévizjeve té métejshme
pozitive né kursimet, né kushte té uljes sé parave té depozitave, nén ndikimin e
faktorit té njéhershém (ndryshimi né dinamikén e pagesés sé pensioneve nga
bankat). Aktiviteti kreditor i bankés u rrit edhe tremujorin e treté, por mé dobét dhe
rezultoi nga kreditimi i shtépive. Rezultatet e fituara nga Anketa e aktivitetit
kreditor (AAK) né tremujorin e treté té 2023 tregojné pér shtréngim neto té
kushteve té pérgjithshme té kredisé, e cila né ndérmarrjet éshté me intensitet té
ngjashém, ndérsa pér shtépité éshté dukshém mé i fuqgishém, krahasuar me anketén
e tremujorit té kaluar. Analizuar nga aspekti i kérkesés pér kredi, tek ndérmarrjet
vérehet rénie neto e kérkesés pér kredi, kundrejt rritjes sé vogél neto té kérkesés
né anketén e kaluar, ndérsa né pjesén e shtépive, bankat vazhdojné té tregojné ulje
neto té kérkesés por né ményré mé té moderuar, né krahasim me anketén e
tremujorit té dyté.

4.1. Agregatét monetaré

Gjaté tremujorit té treté té 2023, oferta mé e gjéré monetare M4 shénoi rritje tremujore prej
0,5%, kundrejt rritjes prej 4,6% né tremujorin e kaluar. Nga piképamja strukturore, rritje shénojné
depozitat afatgjata dhe depozitat me afat té shkurtér (me kontribut pozitiv prej 0,7 p.p. dhe 0,4 p.p.,
respektivisht). Nga ana tjetér, depozitimi i parave shénoi rénie né kété tremujor (me kontribut negativ
prej 0,5 p.p.) pér shkak té ndryshimeve né periudhén e pagesés sé pensioneve®?, té cilat ishin faktori
kryesor pér ngadalésimin e rritjes sé€ ofertés monetare M4, ndérsa rénie e vogél shénohet edhe tek paraté
e gatshme né qarkullim. Lidhur me strukturén valutore, rritje t€ moderuar ka tek depozitat devizore
(kontribut prej 0,7 p.p.), ndérsa depozitat né denaré shénojné ulje (gjithashtu nén ndikimin e uljes sé
depozitave té parasé€). Njékohésisht, pjesémarrja e depozitave devizore né M4 né fund té tremujorit té
treté éshté 40,1%, gé éshté pér 0,5 p.p. mé shumé krahasuar me fundin e tremujorit té dyté. Né bazé

62 Né vend té pagesés sé parakohshme dhe pagesés né faza té pensioneve nga bankat né fund té cdo muaji, e cila u prezantua
pér shkak té shpalljes sé pandemisé né vend dhe masat e miratuara pér mbrojtjen nga virusi korona, nga gushti 2023 u kthye
ményra e rregullt e pagesés sé pensioneve, dhe até né fillim t& muajit pér muajin e kaluar. Ndryshimi i tillé kontribuon né gjendje
té reduktuar té parave té depozitave né fund té tremujorit té treté 2023 dhe ka kontribut negativ né normén tremujore té rritjes
sé ofertés monetare.
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vjetore, rritja e agregatit monetaré M4 u ngadalésua edhe né fund té tremujorit té treté u reduktua né
8,8% (11,4% né fund té tremujorit té kaluar).

Masa monetare M4, struktura
(ndryshime tremujore, kontribute né piké pérgindje)

10 -

4.8 4.6
5 3.0 | I w
[T 0.3 il ! 0.5
. =" — | s
_3-“ l - '
=lJ -1.3
_5 4
Tl Tr2 Tr.3  Tr4 ‘ Tl Tr2 Tr3 Tr4 ‘ Tl Tr2  Tr3 ‘
2021 ‘ 2022 ‘ 2023
17 - (ndryshime vjetore, kontribute né p.p.)

] ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘Tr.l Tr.2 Tr.3 Tr4 ‘ Tr.l Tr.2 Tr.3 ‘
2015‘2016‘2017‘2018‘2019‘2020‘2021‘2022‘ 2022 2023
Para té gatshme né garkullim u Para depozitare
u Depozita afatshkurtér u Depozita afatgjata

@ M4, ndryshim vjetore, né %

Burimi: BPRMV-ja.

Depozitat totale né sistemin financiar®®, né tremujorin e treté té vitit 2023 gjithashtu shénuan
rritje t€ vogél né bazé tremujore, prej 0,7% (rritje tremujore prej 4,6% né tremujorin e kaluar). Nga
aspekti sektorial, rritja e depozitave vjen térésisht nga rritja tek depozitat e ndérmarrjeve (kontribut
prej 0,8 p.p.), gjaté stagnimit té rritjes sé depozitave té shtépive (té cilat pérfshijné ndryshimet né paraté
depozitare) dhe ulje né sektoré té tjeré (kontribut negativ prej 0,1 p.p.). Nga aspekti valutor, né
ményré té moderuar rriten depozitat devizore (kontribut prej 0,8 p.p.), ndérsa depozitat né denaré
shénojné rénie (sérish pér shkak té parave té depozitave). Nga aspekti i afatizimit té kursimit, l1évizjet
jané té favorshme, gjegjésisht edhe tek depozitat afatgjata dhe afatshkurtra shénohet rritje e métejshme
(me kontribut pozitiv prej 0,8 p.p. dhe 0,4 p.p., respektivisht). Né bazé vjetore, rritja e depozitave total
&shté 9,0% (rritje prej 11,6% né fund té tremujorit t& kaluar).

63 Té dhénat i referohen depozitave té sektorit joshtetéror né bankat dhe kursimoret, mjetet e institucioneve tjera financiare té
llogarive te BPRMV-ja dhe mjetet e njésive té vetéqgeverisjes lokale té llogarive te BPRMV-ja. Té dhénat korrespondojné me
ndryshimet metodologjike t& BPRMV-sé nga gershori 2018. Mé shumé informacione pér ndryshimet metodologjike mund té

gjinden né lidhjen vijuese: http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika i statistika na kamatni stapki.nspx.
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Depozita totale Depozita né total
(kontribute né ndyshimin tremujor, né piké pérgindje) 2021 2022 2023
uDepozita t& sektoreve tera Tr.1 Tr.2_Tr.3 Tr.4_Tr.1 '[r.Z Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3
w Depozita t& ndérmarrjeve ndryshime tremujore, né %
Depozita té amvisérive 4.7 P - R
s | wTotalii depozitave, ndryshim tremujore,:?%% 4.6 Depozita né total 1.1 1.8 1.3 3.0 -29 02 3.0 47 -1.0 46 07
: . i kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té depozitave, né p.p.
- - . - 0.2 - 0.7 Para depozitare 05 12 05 15 -28 07 1.9 25 -1.3 25 -0.5
0 = ——— i =2 Depozita né denaré -0.2 0.7 -0.6 -1.2 -1.0 09 03 0.7 03 1.0 04
- — - Depozita né valuta té
-0 huaja 08 13 1.4 28 09 03 09 15 00 10 08
-5 - Depozita afatshkurtér 07 09 12 19 06 03 07 12 -02 04 04
Tl Tr2 Tr3 Tr4 | Tei Tr2 Te3 Trd | Tei Tr2 Te3 | Deporiaafaigata 0.1 03 0.4 0.4 07 09 04 10 05 17 08
2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ Amviséri 11 05 1.2 1.7 09 14 12 20 07 17 00
Ndérmarrje 03 15 02 1.6 -22 09 1.7 25 -1.7 25 0.8
(kontribute né ndyshimin vjetor, né piké pérgindje) Sektoré tieré 03 02 0103 02 03 01 01 01 04 0L
Burimi: BPRMV-ja.
13 4 . 11.6
9.0
7.5
g - 6.9
. . 5.7 . 4.9 4.9 ‘
i"'* . 3.2 32 g
3 . il 15 @
@
= —
-2 —
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘Tr.l Tr.2 Tr.3 Tr.4‘Tr.1 Tr.2 Tr.3‘
2015‘2016‘2017‘2018‘2019‘2020‘2021‘2022‘ 2022 ‘ 2023 ‘

Depozitat e shtépive né tremujorin e treté té vitit, shénojné stagnim né bazé tremujore (pas
rritjes prej 2,6% né tremujorin e dyté). Shikuar nga aspekti valutor, rritja e depozitave devizore éshté
neutralizuar me uljen e depozitave né denaré (me efekt té kycur nga paraté e depozitave mé té uléta).
Nga aspekti i afatizimit strukturor, vazhdojné rritjet e depozitave afatgjata, me ulje té vogél tek
depozitat afatshkurtra. Né bazé vjetore, rritja e depozitave totale té shtépive né tremujorin e treté té
vitit 2023 shénon 6,8% (8,8% né fund té tremujorit té kaluar).

Depozitat e ndérmarrjeve né tremujorin e treté té vitit 2023 shénojné rritje né ményré té
moderuar prej 2,8% (rritje prej 9,4% né tremujorin e kaluar)®*. Nga aspekti i strukturés valutore,
rritje vérehet edhe tek depozitat devizore dhe depozitat né denaré (me para depozitare té pérfshira).
Nga aspekti i afatizimit, mé e fugishme éshté rritja tek depozitat afatshkurtra (kontribut pozitiv prej
2,2 p.p.), né raport me depozitat afatgjata (me kontribut prej 0,4 p.p.). Né bazé vjetore, depozitat e
ndérmarrjeve né fund té tremujorit té treté nga viti 2023 jané mé té larta pér 15,7% (rritje prej 19,7%
né fund té tremujorit té dyté).

Depozita té amvisérive Depozita té ndérmarrjeve
2021 2022 2023 2021 2022 2023
Trl Tr2 Tr.3 Tr4 Trl Tr2 Tr.3 Tr4 Trl Tr.2 Tr.3 Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3
ndryshime tremujore, né % ndryshime tremujore, né %

Totalidepoztave & 17 g5 18 26 -14 21 19 3.1 10 26 00 Towlidepoztavets oo oo (o oo S0 a5 63 03 58 94 28
amvisérive ndérmarrjeve Co - o o
kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té depozitave, né p.p. kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té depozitave, né p.p.

Para depozitare 06 05 09 05 -18 1.1 07 25 -02 1.2 -1.1  Paradepoztare 03 31 -04 51 6.0 -04 47 32 45 55 02
Depozita né denaré 01 -06 -0.4 -1.3 -1.4 -08 0.0 0.7 05 09 05 Depozitanédenaré  -0.3 0.4 0.8 -1.4 -04 -0.2 1.1 05 06 14 08

Depozita né valuta t& Depoztta né valuta té

. 03 29 21 21 -14 -26 04 57 -1.9 25 1.8
huaja 1.0 09 13 33 1.8 1.8 12 0.1 08 04 0.6 huaja

Depozta afatshkurtér 1.1 1.0 1.3 23 09 13 07 0.6 01 0.5 0.2 pepozta afatshkurtér 0.7 1.3 1.6 1.7 0.6 0.8 0.9 54 -1.1 22 22

Depozta afatgjata 01 07 0402 04 -03 05 1.2 11 18 13  Deporta afatgjata 01 12 04 -09 -1.1 2.0 07 07 -02 17 04
Burimi: BPRMV-ja. Burimi: BPRMV-ja.

6 Rritja e ngadalésuar e depozitave t& ndérmarrjeve né tremujorin e treté pjesérisht i detyrohet bazés mé té larté nga tremujori i
kaluar kur paguheshin transfertat nga shteti tek ESM pér nevoja energjetike.
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Analiza e normés sé kthimit®> té kursimit té ri tregon se né gusht normat e interesit té sapo
pranuara®® né denaré dhe depozita devizore té shtépive shénojné 3,0% dhe 1,9%, respektivisht (3,5%
dhe 2,1%, respektivisht né gershor). Né rrethana té tilla, diferenca e interesit ndérmjet kursimit té ri né
denar dhe devizor tek shtépité né gusht éshté ulur dhe éshté 1,1 p.p. (1,4 p.p. né tremujorin e dyté).
Tek sektori korporativ, normat e interesit t€ depozitave té sapo pranuara né denaré dhe depozitave
devizoré né gusht shénojné 2,4% dhe 0,9%, respektivisht (2,3% dhe 1,6%, respektivisht né gershor).
Me zhvendosjet e tilla, diferenca e interesit ndérmjet depozitave té€ sapo pranuara né denaré dhe
depozitave devizore té ndérmarrjeve né fund té gushtit u zgjerua dhe éshté 1,5 p.p.. Né raport me
depozitat totale té pranuara (denare dhe devizore), normat e interesit té depozitave té€ ndérmarrjeve dhe
shtépive né gusht shénojné 2,1% dhe 1,5%, respektivisht dhe jané mé té larta krahasuar me gershorin
e vitit 2023 (2,0% dhe 1,3% respektivisht).

Normat e interesit té kredive té reja té amvisérive Normat e interesit t& depozitave té reja té
(fundi i periudhés, né %) ndérmarrjeve
3 (fundi i periudhés, né %)
Diferenca e interesit 2.4

=g=Norma e interesit e depozitave né denaré
=@=Norma e interesit e depozitave né valuta té huaja

Diferenca e interesit 3.5

4 «=g==Norma e interesit e depozitave né
denaré
==@=Norma e interesit e depozitave né 1 0.9
valuta té huaja
2 1.5

1.2
| 14 || 44

1
|

-1 ‘Tr.l Tr2 Tr3 Tr.4‘Tr.1 Tr.2 Tr.3*‘
Trl Tr2 K3 Tr4 | Trl Tr2 Tr3

‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘

2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023

*me pérfundim né gusht.
*me pérfundim né gusht.

4.2, Aktiviteti kreditor

Aktiviteti kreditor i bankave né tremujorin e treté té vitit shénoi rritje tremujore mé té moderuar,
me normeé prej 0,5% (2,6% né tremujorin e kaluar), gé éshté né pajtim me drejtimin e politikés monetare.
Anketa pér aktivitet kreditor lidhur me kushtet e miratimit té kredive, né tremujorin e treté té
2023, tregon shtréngim neto té kushteve té kredive té pérgjithshme, dhe até tek ndérmarrjet ngjashém
si né tremujorin e kaluar, ndérsa tek shtépité ndjeshém mé fugishém. Lidhur me kérkesén, bankat
tregojné se ajo éshté ulur né té dy sektorét. Pér tremujorin e katért té vitit 2023, bankat né pjesén e
sektorit korporativ presin shtréngim shumé té vogél neto té kushteve té kredisé, me rénie neto mé té
moderuar té kérkesés kredi pér korporatat, ndérsa te sektori i shtépive pritet shtréngim mé i moderuar
neto té kushteve kreditore, me rritje té dobét neto té kérkesés.

%5 Té dhénat e normave té interesit jané né pajtim me ndryshimet metodologjike t& Bankés Popullore nga gershori 2018. Mé shumé
informacione mund té gjinden né lidhjen vijuese:

http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika i statistika na kamatni_stapki.nspx.

% Lidhur me normat e interesit té depozitave té sapo pranuara duhet té kemi parasysh se kéto jané lévizje té ndryshueshme
karakteristike. Ndryshueshméria e normave té interesit té€ depozitave té sapo pranuara vjen nga fakti gé ato vijné nga véllimi i
depozitave té sapo pranuara (t€ cilat nga muaji né muaj mund té ndryshojné€) dhe nga norma e tyre e interesit.
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Totali i kredive né sektorin privat kushte pér miratim té kredive
2021 2022 2023
Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3 [ rritfs
ndryshime tremujore, né% 45
T°§'?kreff”‘:”é 12 26 11 31 26 27 11 26 00 26 05 g Il I" i
sektorh prva ) o b o NLANEHN .
Kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té kredive, né p.p. 15 IIJ"]IIJI "Ijl'] g I] T}
Kredi né denaré 07 18 07 24 13 11 -02 12 -03 13 07 45 ulke
Kredi né valuta t& '
huaja 05 08 04 07 13 16 14 14 04 13 03 -75
TATE2Te3ITr4ATel T2 Te3
Kredi afatshkurtra 20152016201 720 182019202020212022 2022 2023
05 06 04 08 14 05 01 05 -04 01 -0.5
i afatajats kérkesa pér kredi
Kred afatgjate 05 19 15 26 13 20 12 25 06 25 10 20 pe
60 I ritje @ kirkeses
Amviséri 08 14 09 08 08 13 08 07 06 11 0.7 10 ||
Ndérmarrje 04 11 03 23 18 13 03 19 -06 15 -0.3 I I
Buﬁmi:BPR?,N_ja_ 0 l - il e l_ll ][} d . .
e L
-30
£0 l ulge e kérkesés
-%0
TreATe2 e 3 Tr A Ted Te2 Te3
20152016201 7201 82019202020212022 2022 2023
W ndémarnje # kredi banmi W kredh koceumalore

Burimi; anketa par aktnvitet kraditor,
BRPMV-ja.

Analiza e strukturés sektoriale té kredive té sektorit privat né tremujorin e treté tregon rritje
tremujore té moderuar té kredive tek shtépité (kontribut prej 0,7 p.p.), ndérsa kredité tek ndérmarrjet
shénojné ulje (kontribut negativ prej 0,3 p.p.). Nga aspekti valutor, rritje shénojné kredité né denaré
(kontribut prej 0,7 p.p.), me ulje tek kredité devizore (kontribut negativ prej 0,3 p.p.). Lidhur me
afatizimin strukturor, rritje t&€ moderuar vérehet tek kredité afatgjata (kontribut prej 1,0 p.p.), me ulje
tek kredité afatshkurtra (kontribut negativ prej 0,5 p.p.). Pjesémarrja e kérkesave té dyshueshme
dhe té kontestueshme té kredive totale edhe mé tutje éshté e ulét dhe u reduktua né 2,7% (2,8% né
tremujorin e dyté té vitit 2023).

Pjesémarrje e kredive té dyshimta dhe kontestuese né
totalin e kredive
15 (né %)

Tr.l Tr.2 Tr.3 Tr4|Tr.l Tr.2 Tr.3
‘2016‘2017‘2018‘2019‘2020‘2021‘2022‘ 2022 ‘ 2023 ‘

u Totali i kredive té€ ndérmarrjeve* uTotali i kredive té& amvisérive*

mTotali i kredive*

* | referohet pjesémarrjes sé kérkesave té dyshimta dhe kontestuese né

kredité totale né sektorin pérkatés*
Burimi: BPRMV-ja.

Né bazé vjetore, né pajtim me shtréngimin gradual té politikés monetare, norma e rritjes sé
totalit té kredive né tremujorin e treté ngadalésoi dhe éshté 5,8% (6,5% né fund té tremujorit té kaluar).
Né kushtet e rritjes mé té fugishme té depozitave, pjesémarrja né totalin e kredive né depozitat e
pérgjithshme né ményré té moderuar éshté ulur edhe né tremujorin e treté éshté 83,8% (84,0% né fund
té tremujorit té dyté).
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Né tremujorin e treté té vitit 2023, kreditimi i sektorit “shtépité” shénoi rritje té vogél
tremujore prej 1,5% (rritje prej 2,2 % né tremujorin e kaluar), me rritje t€ moderuar té kredive
konsumatore dhe té banimit, por mé pak né raport me tremujorin e kaluar, si dhe né kartelat kreditore
dhe bilancet negative né bazé té llogarive rrjedhése, ndérsa kredité tjera jané né té njéjtin nivel si né
tremujorin e kaluar. Rezultatet nga Anketa pér aktivitet kreditor pér tremujorin e treté té kétij viti,
edhe mé tej tregojné né ulje neto té ndjeshme té kérkesés pér kredi tek sektori “shtépité”, por mé té
moderuar né raport me tremujorin e kaluar. Nga aspekti valutor, kontribut té rritjes kané edhe kredité
né denaré dhe kredité devizore. Shikuar nga aspekti i strukturés sé afatizimit, kontribut mé té madh
té rritjes sé kreditimit té shtépive né kété tremujor kané kredité afatgjata. Né bazé vjetore, kredité
totale té shtépive né fund té tremujorit té treté té€ 2023 jané mé té larta pér 6,4%, qé éshté rrijtje e
ngjashme si né tremujorin e kaluar.

Kredité e amvisérive Kredi té amvisérive*
2021 2022 2023 (ndryshime tremujore, kontribute né p.p.)

Trl1 Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr.2 Tr.3
1.6 . 14 42

3 28 2.6 23
ndryshime tremujore, né% 16 7 "y g e - 14
Total | kredve té amvisérve 16 28 L7 L6 16 26 15 14 12 22 L5 = H E = E = = E
Kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té kredive, né p.p. 0+ R c 3

Krediné denaré 1.0 13 1.0 09 1.0 13 05 01 03 08 09
Kredi né valuta té huaja 05 14 06 06 06 13 1.0 13 08 14 05
[Kel Ke2 Ke3 Ks4 Ksl Ks2 Ke3d K4 | Kel Ks.2 Ka3*
Kredi afatshkurtra 02 01 00 -02 02 01 0.0 -02 02 0.0 03 2021 2022 2023
Kredi afatgjaté 1127 16 20 13 24 15 19 10 22 12 (ndryshime vjetore, kantribute n& p.p.)
Burimi: BPRMVJa. 15
0 !g!!! 81 79 74 8.9 78 76 74 69 g5 g4
* SRR
' Tra Tez Te3 Tra|Tel T2 73
)Ulif.".l)l.;.'ul S2018 2019202020212022| poirsd 2000
Wiged tira

W KDEIITIN SONTIFN 1 HET TSI GN8N TENOGHN CMETRN
Ko péie wotund

W Kroch konsamators

& Kred barmmi

* Narydhim t
"R botabn @ ledive 18 pogulisis nuk Jand T8 pldahica ladid e ndhidie ta
vetepunesuar
Burimi; BPRMV Jx

o vetor | iredive B0 anmrdkess e, e Sy

Né tremujorin e treté té 2023, shuma e kredive totale té miratuara né sektorin korporativ
éshté ulur pér 0,6% (pas rritjes prej 3,1% né tremujorin e kaluar). Sipas rezultateve nga Anketa pér
aktivitet kreditor pér tremujorin e treté té 2023, bankat tregojné ulje neto té kérkesés sé kredive totale
nga ndérmarrjet, kundrejt rritjes sé vogél neto né anketén e kaluar. Sipas strukturés sé afatizimit,
rénie éshté vérejtur tek kredité afatshkurtra, me ngadalésim njékohésisht té rritjes tek kredité afatgjata.
Nga aspekti valutor, rénia vien nga kredité devizore, me rritje t& moderuar tek kredité né denaré.
Krahasuar né bazé vjetore, rritja e kredive totale té ndérmarrjeve ngadaléson edhe né fund té
tremujorit té treté u reduktua né 5,1% (6,5% né fund té tremujorit té kaluar).

Kredité e ndérmarrjeve
2020 2021 2022 2023

Tr4 Trl Tr2 Tr3 Tr4 Trl Tr.2 Tr.3 Tr4 Tr.l Tr.2 Tr.3
ndryshime tremujore, né%

Totali i kredive té

. ) 1.0 08 23 06 49 37 28 07 39 -1.3 3.1 -0.6
ndérmarrjeve

Kontributi né ndryshimin tremujor té totalit té kredive, né p.p.
Kredi né denaré 05 02 23 03 41 1.7 09 -1.0 24 -1.1 2.0 0.5

Krediné valta € hwaja o 0c 01 02 08 20 1.8 1.8 15 0.2 11 -11
Kred afatshkurtra 09 09 L1 -07 19 27 09 03 13 -14 03 -13

Kredi afatgjaté 04 01 11 15 33 13 15 10 31 02 26 07
Burimi: BPRMV-ja.
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Sipas té dhénave pér normat e interesit®” té kredive té sapo pranuara® né gusht, normat e
interesit té kredive né denaré dhe kredive devizore té shtépive shénojné 6,0% dhe 4,2%, respektivisht
(6,0% dhe 4,3%, respektivisht né gershor), dhe diferenca e interesit ndérmjet kreditimit té ri né denaré
dhe kreditimit devizor té shtépive éshté 1,8 p.p. (1,7 p.p. né tremujorin e kaluar). Tek ndérmarrjet,
normat e interesit té kredive té€ sapo miratuara né denaré dhe kredive devizore shénojné 5,9% dhe 5,3%,
respektivisht (5,3% dhe 5,0%, respektivisht né gershor), ku diferenca e interesit ndérmjet kreditimit té
ri né denaré dhe devizore té ndérmarrjeve ka tendencé pozitive dhe shénon 0,6 p.p.. Lidhur me kredité
totale té miratuara né sektorin privat, né fund té muajit gusht normat e interesit té kredive té shtépive
dhe kredive té ndérmarrjeve shénojné 5,6% dhe 5,4%, respektivisht (5,3% dhe 4,9%, respektivisht né
gershor 2023).
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Burimi: BPRMV-ja.

2023

* me pérfundim né gusht.

V. Financat publike

NEé tremujorin e dyté té 2023 edhe mé tej u shénua rritje solide vjetore e té
ardhurave buxhetore, e cila u pasua me pérshpejtim té ndjeshém té rritjes té
shpenzimeve buxhetore, nén ndikimin e rritjes sé kostove kapitale pér fillimin e
aktiviteteve té projektit pér korridoret 8 dhe 10d. Rrjedhimisht, deficiti buxhetor
shénon 2,3% nga PBB-ja dhe éshté mé i larté né krahasim me realizimin né té
njéjtin tremujor nga viti i kaluar (0,5% té PBB-s€). Né periudhén janar-gusht té
2023, deficiti buxhetor éshté 3,1% té PBB-s€, g€ paraqget rreth 63,3% nga buxheti
i planifikuar pér vitin 2023 dhe né térési éshté financuar pérmes obligimit té shtetit
né tregjet e vendase dhe té huaja, si dhe nga depozitat e shtetit tek Banka
Popullore. Borxhi publik total né fund té tremujorit té dyté té 2023 éshté 59,0% té
PBB-sé.

Né tremujorin e dyté té 2023, té ardhura totale té Buxhetit t&€ Republikés sé Magedonisé sé
Veriut® shénuan rritje prej 10,0% né bazé vjetore (15,6% né tremujorin e paré té 2023). Rritja e té
ardhurave buxhetore né bazé vjetore éshté reflektim i hyrjeve té rritura tek kontributet dhe tatimet™ (me
kontribut pozitiv prej 6,9 p.p. dhe 4,5 p.p., né rritjen e té ardhurave totale). Kategorité tjera té té

67 Té dhénat pér normat e interesit jané né pajtim me ndryshimet metodologjike t& Bankés Popullorenga gershori 2018.
Informacione pér ndryshimet metodologjike mund té gjinden né lidhjen vijuese:
http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika i statistika na kamatni_stapki.nspx.

% Lidhur me normat e interesit té kredive t& sapo pranuara duhet té& kemi parasysh se pér ato jané lévizje karakteristike té
ndryshueshme. Ndryshueshméria e normave t€ interesit té kredive té sapo miratuara vjen nga fakti gé ato vijné nga véllimi i
kredive té sapo miratuara (e cila nga muaji né muaj mund té ndryshohet) dhe nga norma e tyre e interesit.

8 Buxheti géndror dhe buxheti i fondeve.

70 1 pérfshin edhe llogarité e té ardhurave personale (LIAP).
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ardhurave buxhetore shénojné kontribut negativ tek té ardhurat tjera (me kontribut negativ prej 0,8 p.p.)
dhe té ardhurat jotatimore (me kontribut negativ prej 0,5 p.p.).
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Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

Rritja e pérshpejtuar e té ardhurave totale tatimore prej 7,6% gjaté tremujorit té& dyté té 2023
kryesisht vien nga té ardhurat mé té larta té tatimeve indirekte (kontribut pozitiv prej 5,4 p.p.), ndérsa
tatimet direkte rriten né ményré mé té€ moderuar (kontribut pozitiv prej 2,2 p.p.). Tek tatimet indirekte,
rritja vjen nga té€ ardhurat mé té larta nga akcizat (kontribut pozitiv prej 2,3 p.p.), me kontribut mé té
vogél pozitiv té té€ ardhurave nga TVSH-ja’! dhe detyrimet e importit.

Shpenzime buxhetore
kontribute né ndyshimin vjetor, né p.p.

= NINJUIWD

OUTOUIOUIOUIOUTIO

'
=

™| T2 |

aKosto rrjedhése 2022
uKosto kapitale
+Shpenzime totale, ndryshime vjetore, né %

té dhéna vjetore, kontribute né p.p.

™3 | Tra ‘ T
2023

15 4

5 J
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

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

Totali i té ardhurave buxhetore té realizuara né tremujorin e dyté té vitit 2022 jané mé té larta
pér 35,5% né bazé vjetore. Nga piképamja strukturore, rritja e shpenzimeve né pjesén mé té madhe

71 Kontributi i vogél pozitiv i té ardhurave nga TVSH-ja, pjesérisht i detyrohet reduktimit t& pagesés pér tremujorin e dyté né
krahasim me até té planifikuar, me reduktimin e pagesés gjaté importit t& energjisé elektrike dhe gazit si rezultat i ndryshimeve
ligjore né Ligjin pér Tatimin mbi Vlerén e Shtuar né té cilin u shtua gazi dhe energjia elektrike pérmes sistemit pér bartje mallra té

liruara nga TVSh-ja gjaté importit.
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vjen nga kostot mé té larta kapitale” (me kontribut prej 20,6 p.p.), me kontribut pozitiv njékohésisht
edhe nga kostot aktuale (prej 14,8 p.p.). Rritja vjetore e kostove aktuale prej 15,8% né pjesé mé té
madhe vijen nga kategoria “trasferime””® (kontribut pozitiv prej 12,3 p.p., gé né pjesén mé té madhe
éshté e lidhur me pagesén e fondeve né sektorin e energjisé€), me kontribut pozitiv shtesé edhe nga
kategorité “pagat dhe kompensimet®, “pagesa té interesit" dhe ,mallra dhe shérbime™ (kontribut pozitiv
prej 1,7 p.p., 0,9 p.p. dhe 0,8 p.p.).

- = - Financim i bilancit buxhetor
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w Ndryshim i depozitave*
Financim i jashtém (neto)
® Financim i brendshém (neto)
Té hyra tjera
* Ndryshim pozitiv - ulje e depozitave né BPRMV-né: ndryshim negativ - rritje e depozitave te
BPRMV-ja.
Burimi: Ministria e Financave

Deficiti buxhetor né tremujorin e dyté té vitit 2023 ishte 20.047 milion denaré€, ose 2,3% té PBB-
s&7, gé paraget arritje pak mé té larté krahasuar me periudhén e njéijté vitin e kaluar (deficiti prej 0,5%
té PBB-sé). Deficiti i realizuar né tremujorin e dyté kryesisht ishte i financuar pérmes obligimit neto té
tregut té brendshém dhe nga depozitat e shtetit.

BUXHETI I REPUBLIKES SE MAQEDONISE MAQEDONISE (Buxheti Qéndror dhe Buxheti i Fondeve)

2022 2023 2023
:ue'rxczi‘:‘ E::rl\aegflg;rl rse-"zeéﬂflfe”cﬁ z’e'lr Su;?l;:ﬂ:?;ti; Tra | Githsey | P0SU 1 gy Trp  |Iam - gusht T T2 janar - gusht
2022 | vitin2022 |  vitin 2022 vitin 2022 per 2023 2023
Ndryshirme | Kontribute | Ndryshime | Kontribute | Ndryshime | Kontribute
TE HYRA TOTALE 238,899 | 245,758 245,758 245758 | 64,500 | 243,085 | 282,052 | 66,009 | 65153 | 175738 | 156 | 156 | 100 | 1200 | 120 120
Té hyrat tatimore dhe kontributet 210829 | 221,770 221,770 221,770 58,456 | 220,186 | 250,689 | 56,651 | 60,485 | 158234 | 8.3 7.6 125 113 112 10.2
Tatimet* 136,458 | 143,173 143,173 143,173 36,839 | 142,567 | 162,600 | 3589 | 37,352 | 99,372 25 15 76 45 8.5 49
Kontribute 74371 | 78,597 78,597 78,597 2,617 | 77,619 | 88,089 | 20,755 | 23,133 | 58862 | 200 6.0 213 6.9 19.5 6.1
Té hyra jotatimore 19,171 | 17,043 17,043 17,043 4548 | 17,189 | 19894 | 3905 | 3788 | 10,543 6.1 04 6.9 0.5 37 03
Té hyra kapitale 3,330 2,180 2,180 2,180 514 | 2273 | 280 | 193 190 650 313 | 02 -62.5 05 | 612 07
Donacione nga jasht 5,570 4,765 4,765 4,765 982 | 3437 | 8669 | 520 | 690 6311 | 5337 7.8 -18.4 03 | 2245 28
SHPENZIME TOTALE 272,428 | 288,493 288,493 288,493 | 83,927 | 278,506 | 324,810 | 69,529 | 85,200 | 202,795 | 9.0 2.0 355 | 355 | 207 207
Kosto rriedhése 234192 | 256,384 255,808 255,906 68,013 | 249,959 | 276,059 | 64,205 | 68,605 | 176,505 | 9.1 84 15.8 14.8 123 115
Kosto kapitale 3823 | 32,109 32,685 32,587 15014 | 28637 | 48,751 | 5324 | 16505 | 26200 83 06 3501 | 206 | 1423 92
DEFICITI / SUFICITI BUXHETOR 33,529 | -42,736 -42,736 42,736 | -19,427 | -35,511 | -42,759 | -3,520 | -20,047 | -27,057
Financim $359 | 42,73 42,736 42,736 19427 | 35511 | 42,759 | 3,520 | 20047 | 27,057
Té hyrat 45103 | 54,513 54,513 54,513 | 25084 | 46,869 | 94,876 | 9,555 | 21,865 | 65,581
Té hyra tiera 500 500 500 500 320 906 0 287 344 792
Kredi té huaja 21,269 | 65524 65,524 65,524 23276 | 24,895 | 66876 | 31,142 | 530 | 31,786
Depozita 3206 | -38,141 -38,141 -38,141 1,566 | 6387 | -5626 | -35,061 | 16,129 | 9,076
Regjistrat shtetérore 26,620 | 26620 26,620 26,620 3,054 | 14681 | 33616 | 13,187 | 4862 | 23927
Shitia e aksioneve 10 10 10 10 0 0 10 0 0 0
Té dalurat 11,574 | 11,777 11,777 11,777 5657 | 11,358 | 52,117 | 6,035 | 1,818 | 38524
Shiyerja e kryegjéjés 1,574 | 11,777 11,777 11,777 5657 | 11,358 | 52,117 | 6035 | 1,818 | 38524
Borxhi i jashtém 6,045 6,235 6,235 6,235 1,89 | 5787 | 36506 | 1,055 | 1382 | 32,103
Borxhi i brendshém 5,529 5,542 5,542 5,592 3761 | 5571 | 15611 | 4980 | 436 6,421
Shpenzime tiera

*Pérfshin té hyra tatimore (SSP).
Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

72 Kostot kapitale jané rritur si rezultat i pagesés ndaj Ndérmarrjes Publike pér Rrugét Shtetérore (NPRRSH) pér ndértimin e
autostradave nga korridoret 8 dhe 10d.

73 Kategoria “transferime" referohet pér kostot e pensioneve, kostot pér mbrojtje sociale, kostot pér mbrojtje shéndetésore dhe
transferime tjera (kryesisht subvencione).

74 Né kuadér té analizés, pér PBB-né nominale pér vitin 2023 pérdoren projeksionet e tetorit t& Bankés Popullore.
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Né periudhén janar — gusht 2023, té ardhurat e pérgjithshme buxhetore jané mé té larta pér
12,0% né bazé vjetore. Pjesa mé e madhe e rrijtes vjen nga arritjet mé té€ mira tek kontributet, té
ardhurat tatimore dhe donacionet e huaja, ndérsa té ardhurat kapitale dhe té ardhurat jotatimore kané
kontribut negativ. Njékohésisht, shpenzimet buxhetore jané mé té larta pér 20,7% né bazé vjetore.
Analizuar sipas kategorive, rritja e shpenzimeve buxhetore né pjesén mé té€ madhe vjen nga kostot
aktuale mé té larta’ dhe kostot kapitale’. Né teté muaijt e paré té vitit 2023, deficiti buxhetor éshté
27.057 milioné denaré ose 3,1% té PBB-s&, gé paraget 63,3% té deficitit té planifikuar pér 2023.
Financimi i deficitit buxhetor né kété periudhé né pjesén mé té madhe u realizua pérmes obligimit té
shtetit né tregun vendas dhe né tregun e huaj, si dhe nga depozitat e shtetit tek Banka Popullore.””

Borxhi publik
né % nga PBB-ja
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Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e BPRMV-sé.

Borxhi publik total”® né fund té tremujorit té dyté té 2023 éshté 59,0% té PBB-s&, gé paraget
rritje prej 0,4 p.p. té PBB-sé€, krahasuar me fundin e tremujorit té kaluar. Prandaj, rritja e borxhit publik
plotésisht Né té njéjtén kohé, rritja e borxhit publik vien térésisht pér shkak té rritjes sé borxhit té
brendshém, né uljen e borxhit té jashtém. Nga aspekti i strukturés sé borxhit, borxhi total shtetéror”®
dhe borxhi i ndérmarrjeve publike (i garantuar dhe jo i garantuar)®® shénojné 51,3% dhe 7,7% té& PBB-
sé, qé paraget rritje pér 0,4 p.p. dhe 0,1 p.p. té PBB-s&, respektivisht. Lidhur me periudhén e njéjté té
2022, borxhi publik total né fund té tremujorit té€ dyté té 2023 éshté mé ilarté pér 2,9 p.p. té PBB-sé, si
reflektim i borxhit té jashtém pér shkak té eurbondit té ri.

VI. Projeksionet makroekonomike dhe rreziqget

Pasqyra makroekonomike pér periudhén 2023 — 2026 né kété cikél projeksionesh nuk ka
ndryshuar ndjeshém né krahasim me projeksionet e muajit prill. Lidhur me rritjen, edhe
meé tej pritet mesatarisht ngadalésim né vitin 2023 dhe forcimi i tij gradual né periudhén
e ardhshme. Megjithaté, né kushtet e mjedisit té jashtém mé pak té favorshém, né afat té

75 Rritja né pjesém mé té madhe vjen nga zéri transferime, e cila éshté rritur pér shkak té transferimeve ndaj sektorit energjetik
pér pérballimin e krizés energjetike, pagesén e subvencioneve pér fermerét, si dhe rritjen e pensionit té marsit.

76 Rritja e kostove kapitale éshté pér shkak t& pagesave té fondeve financiare té shumta, deri né gusht, ndaj Ndérmarrjes Publike
pér Rrugét Shtetérore, pér fillimin me ndértimin dhe modernizimin e infrastrukturés rrugore pér koridorin 8 dhe koridorin 10d.

77 Né mars, u emetua eurbondi i nénté né shumé prej 500 milioné euro, me interes té kuponit prej 6,96% dhe afati maturimit prej
katér vitesh. Kundrejt késaj, né korrik, eurobondi i emetuar né korrik éshté paguar plotésisht té 2016, né shumé prej 450 milioné
euro, pér 7 vjet dhe me normé interesi prej 5,625%.

78 Borxhi publik pérkufizohet me Ligjin pér Borxhin Publik (“Gazeta Zyrtare e RM-s&" numér 62/05, 88/08, 35/11, 139/14 dhe 98/19)
sipas té cilit ai paraget shumén e borxhit té shtetit dhe borxhi i ndérmarrjeve publike té themeluara nga shteti ose komunat,
komunat né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit, si dhe shogérité tregtare gé jané né pronési té ploté ose mbizotruese té shtetit
ose té komunave, komunave né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit.

79 Borxhi shtetéror pérkufizohet si shumé e borxheve té geverisé gendrore, fondet publike dhe komunat.

80 Né pajtim me ndryshimet né Ligjin pér borxhin publik nga maji 2019, borxhi i pagarantuar i ndérmarrjeve publike dhe shogérité
aksionare té themeluara nga shteti ose nga komunat, komunat né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit llogaritet né borxhin publik
(“"Gazeta Zyrtare e RM-s€" nr. 62/05, 88/08, 35/11, 139/14 dhe 98/19).
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shkurtér, rimékémbja e ekonomisé éshté pak mé e dobét né raport me pritjet e
méparshme. Késhtu, né pajtim me ngadalésimin gradual té dinamikés sé aktivitetit né
gjysmén e paré té vitit, si dhe sinjalet nga treguesit me frekuencé té larté pér tremujorin
e treté, pritet gé né vitin 2023 rritja ekonomike mesatarisht do té ngadalésohet duke u
reduktuar né 1,9% (2,1% né projeksionin e méparshém). Pritet qé pérmirésimi i
ambientit té jashtém, né kombinim me disa faktoré specifiké té brendshém, vecanérisht
té lidhur me ciklin e infrastrukturés publike, do té kontribuojé né rritjen e pérshpejtuar,
gé do té rritet né 3% né vitin 2024 (3,6% né projeksionin e méparshém). Né afat té
mesém, pér periudhén 2025 - 2026, edhe mé tej pritet rritje té ekonomisé prej 4%.
Inflacioni, edhe sipas kétij cikli, do ta mbante rrugén e aftésimit té rénies deri né fund té
periudhés sé projeksioneve. Né vitin 2023, projeksionet tregojné ngadalésim té rritjes sé
c¢mimit dhe normés mesatare njéshifrore té inflacionit prej 9,5%, e cila edhe mé tej do té
vazhdojé té ulet ndjeshém deri né 3,5% - 4% né vitin 2024, ndérsa mé tej do té
reduktohet né mesataren historike prej rreth 2%. Inflacioni pér kété vit éshté pak mbi kufirin e
sipérm té intervalit té vlerésuar t&é méparshém dhe shkakton efekt transferues mé té larté, i cili sé
bashku me vlerésimet pér rénie mé té vogél té ¢mimeve té energjentéve do té shkaktonte edhe
inflacion mé té larté pér vitin 2024. Lidhur me pozicionin e jashtém té ekonomisé, vlerésimet
gjaté kétij cikli projeksionesh jané mé té favorshme pér téré periudhén e projeksionit.
Késhtu, pritjet aktuale pér sektorin e jashtém tregojné ngushtim mé té theksuar té
deficitit tek llogarité rrjedhése né vitin 2023, né 1,2% té PBB-sé&, me presione té reduktuara
ndjeshém ndaj importeve. Vlerésimet e reduktuara té importit jané rezultat i absorbimit té efekteve
nga goditjet jashtézakonisht té fugishme té cmimeve té importit té vitit té kaluar dhe krijimi i rezervave
pér shkak té paparashikueshmérisé sé larté. Né pajtim me rritjen graduale té shkémbimit
tregtar dhe normalizimi né dinamikén e importit té€ mallrave, si dhe me pritshmérité pér
stabilizimin e shumés sé transfertave private, ndérsa me até dhe suficit mé té ulét té
pritshém né té ardhurat dytésore, né vitin 2024 pritet rritje mesatare e deficitit né
llogariné rrjedhése né 2,4% té PBB-sé (megjithaté mé i ulét nga pritshmérité e prillit)
ndérsa né kété nivel do té géndronte né periudhén afatmesme. Gjaté gjithé periudhés sé
projeksionit priten rrjedhat solide edhe né llogariné financiare, té cilat do té kontribuojné
né rritjen e métejshme té rezervave valutore dhe qéndrimin e tyre né nivelin e duhur.

6.1. Supozimet né projeksionin e mjedisit té jashtém?3!

Sipas vlerésimeve té fundit, rritja e kérkesés sé huaj efektive®? né vitin 2023 do té arrin né
0,4% (0,3% né prill), ndérsa pér vitin 2024 pritet pérshpejtim mé i moderuar, gjegjésisht rritje prej 1%
(kundrejt 1,7% né prill). Korrigjimi i rénies pér vitin 2024 né masé mé té madhe u detyrohet pritjeve pér
ulje mé té ndjeshme té aktivitetit ekonomik té pritshém té Gjermanis&®3. Pér vitin 2025 pritet rimékémbje
e aktivitetit ekonomik té partneréve tané kryesoré tregtaré té eksportit, me ¢'rast vlerésohet se rritja e
kérkesés sé huaj do té pérshpejtohet mé tej dhe do té arrin 1,7%.

Nga ana tjetér, tek inflacioni i jashtém efektiv® éshté kryer auditimi lart i vierésimit pér kété
vit, ndérsa vlerésimi pér vitin e ardhshém &shté i pandryshuar. Andaj, tani pritet rritje prej 7,5% né vitin
2023 (6,9% né prill) dhe 3,3% né vitin 2024. Auditimi lart i rritjes pér vitin aktual u detyrohet pritjeve

81 Si burim i t& dhénave historike pér kérkesén e huaj, pér inflacionin e huaj, pér kursin e kémbimit dollar-amerikané/euro dhe pér
EURIBOR pérdoret Eurostat, dhe pér gmimet e naftés, ushgimit dhe metaleve pérdoret statistika e Bankés Botérore. Projeksionet
e kérkesés sé huaj, inflacionit té huaj, té kursit t& kémbimit té dollarit amerikané dhe té& EURIBOR bazohen né "Konsensus forkast",
ndérkohé gé projeksionet e gmimeve té naftés, ushgimit dhe metaleve bazohen né projeksionet e analistéve té tregut. Né analizén
pérdoren raporte té ndryshme té FMN-sé&, Bankés Botérore, BQE-s€, FAO, OPEC-ut dhe portaleve ekonomike té specializuara.

82 Kérkesa e jashtme efektive éshté pérllogaritur si shumé e ponderuar e indekseve té produktit t& brendshém bruto 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.

83 Parashikohet té keté rénie né Gjermani prej 0,3% né 2023 dhe rritje me 0,6% né& 2024, kundrejt -0,1% dhe 1,4% né 2023 dhe
2024 respektivisht né prill.

84 Inflacioni i jashtém efektiv éshté pérllogaritur si shumé e ponderuar e indekseve té ¢mimeve té konsumit té& vendeve, gé jané
partnere mé té réndésishme té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né fushén e importeve té€ mallrave t& konsumit té gjéré. Né
pérllogaritjen e kétij treguesi jané pérfshiré Bullgaria, Gjermania, Greqia, Spanja, Franca, Italia, Austria, Sllovenia, Polonia, Kroacia
dhe Serbia. Inflacioni né Poloni dhe Serbi éshté korrigjuar pér ndryshimet né kursin e kémbimit.
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pér inflacion mé té larté tek pjesa mé e madhe e partneréve tané importues, me ¢rast kontribut mé té
madh kané Serbia dhe Polonia. Pér vitin 2025 pritet ulje e métejshme té presioneve té&€ ¢mimeve, ku
inflacioni i jashtém efektiv do té vazhdojé té ngadalésohet dhe do té jeté 2,5%.
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Burimi: ,Consensus Forecast" dhe vlerésimet e BPRMV-s&. Burimi: ,Consensus Forecast" dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

Projeksionet mé té reja pér lévizjen e kursit té kémbimit euro/dollaré amerikané i
referohen zhvlerésimit té dollarit amerikané né raport me euron pér téré periudhén e projeksioneve, prej
2,9%, 2,0% dhe 2,1% né 2023, 2024 dhe 2025, respektivisht. Krahasuar me vlerésimet e prillit pér vitin
2023, né pajtim me realizimet mé té dobéta, tani pritet zhvlerésim pak mé i madh i dollarit amerikané né
raport me euron (2,7% né prill), ndérsa mé i vogél né vitin 2024 (2,6% né prill), me pritshmérité e
investitoréve pér realizime mé té kégija ekonomike té eurozonés né raport me ShBA-né né vitin e
ardhshém.

Vlerésimet e reja pér gmimin e naftés jané korrigjuar lart, né raport me projeksionet
e prillit, mbi té gjitha pér vitin 2024, por edhe mé tej pritet gé ¢mimi do té shénojé rénie
gjaté gjithé periudhés sé projeksioneve. Megjithaté, vlerésimet aktuale tregojné qé ¢mimi i naftés
do té shénojé rénie prej 17,1% né 2023 dhe 1,4% né 2024 (17,9% dhe 8,2% né 2023 dhe 2024 né prill,
respektivisht). Auditimi lart kryesisht éshté rezultat i masave té OPEC+8> vendet pér uljen e prodhimit té
naftés, si dhe rreziget gjeopolitike té rritura né Lindjen e Mesme. Pér vitin 2025 pritet Iévizje e métejshme
rénése e gmimit té naftés, ku rénia do té jeté 8%.
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Burimi: ,Consensus Forecast" dhe vlerésimet e BPRMV-sé. Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

Lidhur me ¢gmimet e metaleve, korrigjimi i vlerésimeve pér periudhén 2023 - 2024
éshté né drejtim rénés, ku pritet rénie mé e madhe e ¢mimeve té bakrit dhe vecanérisht té nikelit,
krahasuar me projeksionet e muajit prill. LEvizjet rénése té& ¢gmimit t& bakrit jané rezultat i perspektivave
pér uljen e kérkesés, pér shkak té& ngadalésimit té aktivitetit ekonomik global, ndérsa tek ¢gmimi i nikelit

85 Né& mbledhjen e mbajtur mé daté 4.10.2023, vendet anétare t& OPEC+, Arabia Saudite dhe Federata Ruse vendosén té vazhdojné
masén pér uljen vullnetare té prodhimit té€ naftés me 1,3 milioné fugi shtesé né dité deri né fund té vitit 2023, né vend deri né
shtator (Arabia Saudite do té ulé prodhimin e naftés pér 1 milioné fugi né dité, ndérsa Federata Ruse pér 300 mijé fugi né dité).
Kjo masé éshté aftésim shtesé i prodhimit té naftés, pas masés sé méparshme té& muajit prill (3.4.2023), kur ulja totale vullnetare
e prodhimit nga té gjithé anétarét ishte 1,66 milioné fugi né dité. Gjithashtu, né mbledhjen né gershor (4.6.2023), u vendos qé
prodhimi i rregulluar i naftés té arrin 40,46 milioné fugi né dité pér periudhén 1.1 — 31.12.2024.
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éshté rezultat i rritjes sé prodhimit global té nikelit, kryesisht nga Indonezia. Né pajtim me perspektivén
pér uljen e kérkesés, tek celiku tani pritet rénie né vend se rritje t& ¢gmimit né vitin 2023 dhe mé pak
rénie né vitin 2024 nga pritjet e méparshme té muaijit prill. Pér vitin 2025 pritet stabilizim relativ i cmimeve
té metaleve.

Nga piképamja e cmimeve té produkteve ushqimore, jané béré korrigjime mé té ndjeshme
té rénies né gmimet e misrit dhe grurit pér periudhén 2023 - 2024, gjegjésisht pritet rénie mé e madhe
e ¢gmimeve nga projeksionet e méparshme té muajit prill. Auditimi rénés i detyrohet perspektivés pér
prodhim mé té larté té grurit né Ukrainé dhe Federatés Ruse, gjegjésisht té misrit né Brazil, me pritshméri
té njékohshme dhe pér nivel mé té larté té rezervave globale. Pér vitin 2025 pritet stabilizimi i |évizjeve,
gjegjésisht rritje té vogél t& ¢gmimit té grurit dhe rénie minimiale t& ¢gmimit té& misrit.
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Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-sé. Burimi: FMN dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

Tek norma e interesit t&€ EURIBORIT njémujor éshét kryer auditimi lart mé i ndjeshém pér
periudhén 2023 — 2024, né pajtim me realizimin mé té larté té deritanishém. Andaj, tani vlerésohet se
norma mesatare e EURIBOR-it njémujor né vitin 2023 do té jeté 3,20% (2,66% né prill) dhe 3,45% né
vitin 2024 (2,60% né prill). Megjithaté, nga gjysma e dyté e vitit 2024, pritet rénie e lehté e normés sé
interesit té huaj, késhtu gé norma mesatare né vitin 2025 do té reduktohej né nivelin 2,94%. Lévizjet e
tilla jané né pajtim me pritjet pér mirémbaijtjen e nivelit aktual té larté té& normave té interesit té BQE-sé
pér periudhé mé té gjaté.

Euribor-i njémujoré
(mesatarja tremujore, né %)
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Burimi: ,Consensus Forecast" dhe vlerésimet e BPRMV-sé.
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6.2. Projeksioni dhe efektet mbi politikén monetare

Ambienti pér menaxhimin e politikés monetare edhe mé tej éshté i pasigurt edhe nén
ndikimin mé té madh nga dinamika e ardhshme e inflacionit dhe zhvendosjet tek pritjet
inflacioniste, té cilat do té varen edhe nga menaxhimi i politikave makroekonomike qé
ndikojné mbi kérkesén né ekonomi. Vierésimet e normés sé interesit té huaj, si faktor i
réndésishém pér politikén monetare té brendshme, jané reviduar né drejtim lart, kryesisht pér shkak té
realizimit mé té larté nga projeksionet e prillit, dhe rruga e projektuar né periudhén afatmesme tregon
pritshméri pér ruajtien e normave té interesit t€ BQE-sE né nivelin e larté tashmé té arritur té periudhés
mé té gjaté. Me kété cikél projeksionesh, pozicioni i jashtém i ekonomisé sé brendshme
vlerésohet si ndjeshém mé i favorshém, vecanérisht tek llogaria rrjedhése, ku presionet nga importi
Jjané ulur ndjeshém pér téré periudhén e projeksioneve né raport me pritjet e prillit, me ¢'rast ndryshimi
éshté mé i theksuar né vitin 2023. Pritjet mé té favorshme pér llogariné rrjedhése, njékohésisht me hyrje
neto solide né llogariné financiare, do té kontribuonin pér rritjen e rezervave valutore né bazé té
pérgjithshme né periudhén 2023-2026, gjé qé do té mundéson géndrimin e tyre né nivelin e
duhur né pajtim me standardet ndérkombétare pér mirémbajtjen e stabilitetit té kursit té
kémbimit.

Rreziget kryesore pér skenarin bazé makroekonomik jané té ngjashém me ato té
projeksioneve té prillit. Rreziget nga mjedisi i jashtém, i shkurtér, dhe afatmesém, edhe mé
tej jané té pafavorshme dhe né ményré shtesé té theksuara. Shgetésimet gjeopolitike, té lidhura
kryesisht me luftén né Ukrainé dhe sé fundmi né Lindjen e Mesme, pérforcimi i mundshém i fragmentimit
gjeo-ekonomik dhe ndryshimet klimatike gjithnjé e mé té shprehura me efektet e tyre t€ mundshme né
zinxhirét e furnizimit dhe ndryshueshméria e ¢mimeve botérore té bursés, rritja mé e dobét e ekonomisé
kineze, shtréngimi i mundshém i métejshém i kushteve financiare globale dhe me até rritja e stresit
financiar pér vendet me borxhe té larta paragesin faktorét kyc té€ kufizimit té€ rritjes globale. Rreziget
nga mjedisi i brendshém né afat té shkurtér lidhen me efektet e pasigurta ekonomike té zgjedhjeve
té ayfishta né vitin 2024, ndérsa si rreziqge pozitive né periudhén afatmesme pérséri vlerésohen
efektet e anétarésimit né NATO, nga progresi né negociatat pér anétarésim né BE gé mund ti
pérshpejtojné reformat strukturore, si dhe nga pérdorimi i mundshém | pérparésisé gjeografike té
ekonomisé soné né kuadér té procesit té filluar té€ aftésimit té zinxhiréve global.

Rritja ekonomike e brendshme né gjysmén e paré té vitit 2023 ishte e moderuar dhe
shénonte 1,6%, nén ndikimin e kontributit pozitiv té eksportit neto né kushtet e presioneve té importit
té reduktuara ndjeshém lidhur me uljen e njékohshme té pjesés sé investimeve qé i referohet rezervave.
Né pajtim me vlerésimet pér absorbim gradual té kétyre efekteve, né gjysmén e dyté té vitit pritet
pérshpejtim i lehté i rritjes nén ndikimin e kérkesés sé brendshme, me pritshméri té |évizjeve pozitive
tek investimet, si dhe me konsum mé té fugishém publik né tremujorin e fundit. Importi do té vazhdojé
té ulet, me pritjet pér rénie té eksportit nén ndikimin e bazés sé larté krahasuese nga viti i kaluar, norma
e larté e arritur e pérdorimit té njé pjese té kapaciteteve eksportuese, tendenca rénése e ¢gmimeve té
metaleve, si dhe kérkesa e jashtme mé e dobét. Rrjedhimisht, pér téré vitin pritet qé rritja e
ekonomisé vendase té shénon 1,9%, me kontribut pozitiv edhe nga eksporti neto (né kushtet e
rénies mé té fugishme té pritshme té importit nga eksportit) dhe nga kérkesa e brendshme (mbéshtetur
nga rritja e konsumit té popullsisé dhe té investimeve bruto). Né periudhén e ardhshme pritet
pérshpejtim i rritjes, i cili do té arrin 3% né vitin 2024 dhe 4% né vitin 2025 dhe 2026. Nga
aspekti i strukturés sé rritjes né dy vitet e ardhshme, pritet qé ai té rezultojé nga kérkesa e brendshme,
me kontribut negativ nga eksporti neto. Njékohésisht, né kuadér té kétij skenari, nuk supozohen
pérshkallézime té€ médha lidhur me veprimet ushtarake né Ukrainé dhe Lindjen e Mesme.
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-s€, Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-sg.

Né kuadér té kérkesés sé brendshme, investimet bruto dhe konsumi personal do té jené
faktorét kryesoré té rritjes ekonomike né periudhén 2023 - 2025. Kontributi mé i madh i vetém pozitiv
pritet nga investimet bruto, vecanérisht né vitin 2024 dhe 2025. Prandaj, né vitin 2023 pritet
ngadalésim i ndjeshém i normés sé rritjes té késaj kategorie, para sé gjithash si rezultat i bazés sé larté
krahasuese lidhur me rritjen e rezervave né vitin paraprak, por edhe té arritjes sé ngadalshme té
projekteve té reja infrastrukturore dhe IHD mé té moderuara. Né dy vitet e ardhshme pritet arritje e
pérforcuar e investimeve publike né infrastrukturén rrugore dhe hekurudhore, veganérisht né pjesén e
ndértimit té infrastrukturés rrugore (korridori 8 dhe 10-d). Nxitje té investimeve pritet edhe nga nevoja
pér géndrueshméri energjetike dhe investimet mé té médha né burimet e rinovueshme té energjisé,
rritjet e investimeve té huaja direkte, rimékémbja e eksporteve dhe kérkesa e huaj efektive, si dhe
mbéshtetja solide e kredisé prej sektorit bankar.

Né konsumin e shtépive, pritet gé norma e rritjes do té ngadalésohet edhe né vitin 2023, gé
lidhet me pérmbajtje té konsumit, kur ka ende pasiguri dhe nivel té larté t& cmimeve té brendshme,
pavarésisht rritjes solide e té ardhurave reale té disponueshme. Rritja e té ardhurave té disponueshme
mbéshtetet nga rritja reale e ndjeshme tek masa e pagave dhe masa e pensioneve né vitin 2023, me
¢'rast vlerésimi i rritjes sé pagave merr parasysh realizimin®, si dhe efektin e rritjes sé pagave né sektorin
publik®”, ndérsa rritja e pensioneve éshté né pajtim me harmonizimin e rregullt dhe vlerésimet pér rritje
té moderuar té numrit té pensionistéve. Né vitin 2024 dhe 2025 pritet rritje mesatarisht mé e fugishme
e konsumit personal, gé kryesisht do té rezultojé nga dinamika e té ardhurave té disponueshme, né
kuadér té sé cilés masa e pagave éshté shtytési kryesor i rritjes. Andaj, me rritjen e ekonomisé, pritet
rritje e métejshme e moderuar e numrit té punonjésve, si dhe rritje e pagave, vecanérisht né vitin 2024,
duke marré parasysh efektin e transferimit té rritjes sé pagave né sektorin publik né vitin 2023 dhe efekti
i rritjeve té paralajméruara né vitin 2024 dhe 2025 té parashikuara né pajtim me ligjet dhe aktet e tjera
ligjore®®. Pérvec pagave, pritet rritie e métejshme por mé e moderuar edhe tek masa e pensioneve, né
pajtim me harmonizimin e parashikuar ligjor t& pensioneve nominale, dhe rritje reale né vitin 2025 pritet
edhe te transfertat private. Gjithashtu, né dy vitet e ardhshme, konsumi i popullsisé tradicionalisht do té
mbéshtetej pjesérisht edhe nga pérforcimi i aktivitetit té kreditimit.

86 Né& kuadér té realizimit, &shté pérfshiré edhe efekti i rritjes sé pagés minimale, rritja e pagave té njé pjese té sektorit publik lidhur
me harmonizimin e pagés minimale dhe rritja e pagave té funksionaréve té eméruar né pajtim me ndryshimet ligjore, té gjitha me
pagesén e pagés sé muajit mars.

87 Me Marréveshjen e Pérgjithshme Kolektive té& Sektorit Publik t& datés 18.7.2023 &shté parashikuar rritje me 10% té pagés bazé
bruto té punonjésve né sektorin publik, duke filluar me pagesén e pagés pér muajin shtator 2023 (lidhja), dhe rritje shtesé prej
5% né pagat e shtatorit né arsimin fillor dhe t& mesém (lidhja).

8 1 referohet harmonizimit ligjor té pagés minimale dhe pagave té funksionaréve t& eméruar me pagén e marsit né vitin 2024 dhe
2025, si dhe harmonizimin e pagave té sektorit publik té€ parashikuar nga Marréveshja e re e Pérgjithshme Kolektive e sektorit
publik (rritje t& pagave né sektorin publik pér shtator 2024 né shumé pérqgindje pér diferencén deri né 3% nése indeksi i kostove
té jetesés né gjashtémujorin e paré té vitit 2024, krahasuar me indeksin e kostove té jetés pér gjashté muajt e paré né vitin 2023
tejkalon 3% dhe hyrja né fugi e ményrés sé re té pérllogaritjes sé pagave bruto né sektorin publik nga marsi 2025, sipas sé cilés
paga bazé bruto &shté paga mesatare mujore bruto e paguar pér punonjés né Republikén pér vitin e kaluar shumézuar me
koeficientin e kompleksitetit t&€ vendit punés).
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Konsumi personal Investime bruto Numri i personave té punésuar
(ndryshime vjetore, né %) 50 (ndryshime vjetore, né %) (ndryshime vietore, né %)
2 - 1 6
40 -
15 >
30 - 4
10 - 20 3
5 10 2
0 1
10 |
5 20 - ;
-10 - -30 - -
10 3
15 1 2000 1 20015 1200, 12023, 120247 1 2005 wlowlomlonlowlond
tr. 1.202r, 1 2024r. 1 2023r. 1 2023r. 1 2024r. 12025 " " " " " " 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet € BPRMV-sé. Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-sé. Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-s&.

Né pajtim me planet fiskale®, né vitin 2023 dhe 2024 pritet rénie reale té konsumit publik dhe
rritja e saj né vitin 2025, me té cilén ajo mesatarisht do té kishte kontribut té vogél negativ né rritjen e
pritshme té PBB-sé né periudhén e projeksioneve.

Pas dy viteve radhazi té rritjes sé fugishme reale té eksportit té mallrave dhe shérbimeve,
né vitin 2023 pritet rénie e vogél, gjaté pritjeve pér rénie té ¢mimeve té metaleve, ngadalésim té
ndjeshém té kérkesés sé huaj, vecanérisht nga Gjermania si partneri kryesor i eksportit, dhe projeksionet
pér IHD mé té moderuara. Pérkundrazi, rimékémbja graduale e kérkesés sé huaj efektive né dy vitet e
ardhshme do té ndikonte pozitivisht né sektorin tradicional té eksportit, ndérsa kontributi pozitiv pritet
edhe nga aktiviteti eksportit t& kompanive nga industria e automobilave. Efekt pozitiv shtesé mbi
eksportin pritet edhe nga aktivitetet e shérbimit lidhur me projektin e ri né infrastrukturén rrugore. Pér
rrjedhojé, né vitin 2024 dhe 2025 éshté projektuar rritje solide e eksportit té& mallrave dhe shérbimeve.

Eksport i mallrave dhe shérbimeve Importi i malirave dhe shérbimeve
% (ndryshime vjetore, né %) 50 (ndryshime vjetore, né %)
40 - 40
30 30 -
20 20 -
10 10 -
0 0 -
-10 - -10 -
-20 -20 -
-30 30 -
-40 - -40 -
tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1 tr. 1
Burizn(%iZ:OEnti Szh(%étléror izsotg%istikég (()jzh?é vIert%;gi%:}et e lenglélv-sé. Bur%ﬁ’%%nti s%?eztle'ror i%‘%%tz.stikész%é vIer'ezscl)r%%t e B%%a/_sé.

Importi real i mallrave dhe shérbimeve gjithashtu do té realizonte rénie né vitin 2023, nén
ndikimin e bazés sé larté krahasuese nga viti i méparshém pér shkak té rritjes sé ndjeshme té importit
pér krijimin e rezervave té IEndéve té para dhe energjentéve, té cilat, sérish, u shpenzuan né kété vit
aktual, ndérsa ndikim shtesé do té keté edhe eksporti mé i ullét i cili ka komponent té réndésishém té
importit. Pritjet pér rritjen e eksportit dhe té kérkesés sé brendshme, né radhé té paré té investimeve qé
lidhen me aktivitetet rreth ndértimit té infrastrukturés rrugore gé do té kryhen nga kontraktuesi i huaj,
do té kontribuojné né rritjen e importit né periudhén afatmesme. Prandaj, edhe tek importi pritet rritje
né vitin 2024 dhe 2025. Duke pasur parasysh lévizjet e projektuara tek eksporti dhe importi, né vitin
2023 eksporti neto do té keté kontribut pozitiv né rritjen e PBB-s&, me rénie reale mé té madhe té importit
nga eksporti i mallrave dhe shérbimeve, dhe né dy vitet e ardhshme, me norma té ngjashme té rritjes té
té dy komponentéve té kémbimit, pritet kontribut negativ nga eksporti neto né rritjen e pérgjithshme
ekonomike.

Né pajtim me ngadalésimin e aktivitetit té kredisé né nénté muaijt e paré dhe shtréngimi i politikés
monetare, deri né fund té vitit 2023 éshté vlerésuar rritje e kredive prej 5,7% né bazé vjetore
(rritje prej 9,4% né fund té vitit 2022). Né periudhén afatmesme pritet pérshpejtim gradual
té rritjes sé kredisé, i cili mesatarisht pér periudhén 2024-2026 do té shénonte 6,9%.
Projeksionet e tilla jané né pajtim me pérshpejtimin gradual té rritjes ekonomike, stabilizimi i pritjeve dhe
besimi mé i madh né subjektet ekonomike. Lidhur me depozitat, si burimi kryesor i financimit té aktivitetit

8 Projeksionet pér konsumin publik bazohen né té dhénat nga Vendimi pér rishpérndarjen e mjeteve né Buxhetin pér vitin 2023
nga tetori 2023 dhe Strategjia fiskale 2024 - 2028 nga prilli 2023.
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té kredis€, priten norma solide té rritjes gjaté gjithé periudhés sé projeksionit, duke pasur parasysh
kushtet mé térhegése pér kursim, si reflektim i masave té ndérmarra nga Banka Popullore dhe besimi i
rritur né valutén vendase, por edhe pér shkak té rritjes sé pritshme té té ardhurave monetare té
popullsisé. Késhtu, né vitin 2023 pritet pérshpejtim i rritjes sé totalit té& depozitave dhe ato do té arrinin
né 8,4% (4,9% né fund té vitit 2022), ndérsa né periudhén 2024 - 2026 &shté projektuar rritje mesatare
prej 7,8%.

Pas faktoréve té jashtém té pafavorshém qé kontribuan pér pérkeqésim té ndjeshém
té llogarisé rrjedhése né vitin 2022, tek deficiti i transaksioneve rrjedhése né vitin 2023
éshté projektuar korrigjim domethénés né rénie, pér 5 p.p. té PBB-s&, me té cilén do té
arrinte né 1,2% té PBB-sé. Lévizjet e tilla né pjesén mé té€ madhe jané rezultat i korrigjimit té
ndjeshém té rénies sé cmimeve té importit, kryesisht té energjisé€, por edhe té importit sasior mé té ulét
té léndéve té para dhe energjentéve né kushtet kur rezervat nga viti i kaluar jané ende té larta. Kjo do
té shkaktonte ulje mé té ndjeshme té importeve dhe ngushtim pérkatés té deficitit tregtar né bazé vjetore,
vecanérisht té theksuar né komponentin e energjisé. Nga ana tjetér, fillimi me projektet e médha té
infrastrukturés publike do té ndikonte negativisht né bilancin e shérbimeve, si rezultat i komponentit té
larté té importit fillestar té kétyre projekteve, duke shkaktuar ulje té suficitit né kété kategori né bazé
vjetore. Pérkundrazi, pritet stabilizim i caktuar i transfertave private té shprehura né shuma nominale,
me cka pjesémarrja e tyre né PBB do té ulej né bazé vjetore. Pér vitin 2024, projeksioni aktual
parashikon pérkeqésim té caktuar té lehté té deficitit té llogarisé rrjedhése pér 1,2 p.p. té
PBB-sé, deri né nivelin prej 2,4% té PBB-sé. Rritja e lehté e pritshme e ¢mimeve té energjentéve
(gjegjésisht i gazit dhe energjisé elektrike), si dhe importi i pritshém mé i larté pér investime dhe Iéndé
té para pér industriné né pajtim me rritjen graduale té shkémbimit té tregtisé dhe normalizimin e
dinamikés sé importit té& mallrave do té shkaktonte zgjerim té vogél té deficitit tregtar né raport me vitin
e kaluar. I njé&jti ndikim do té rezultonte edhe nga stabilizimi i transfertave private né nivelin e vitit 2023,
i cili supozon ulje té suficitit tek té ardhurat dytésore si pjesémarrje né PBB-né&, si faktor shtesé pér
pérkegésimin e llogarisé rrjedhése né bazé vjetore. Nga ana tjetér, pritet qé edhe mé tej do té shénohen
arritje solide té eksportit tek shérbimet, ndérkohé gé nga ky vit pritet efekt pozitiv edhe nga eksporti i
shérbimeve gé lidhen me projektet e infrastrukturés rrugore, qé do té sillte né suficit mé té larté né kété
komponent. Né periudhén afatmesme, pritet stabilizimi i deficitit té llogarisé rrjedhése (2,4%
té PBB-sé né 2025, gjegjésisht 2,3% té& PBB-sé né 2026). Lidhur me hyrjet financiare neto,
né periudhén 2023 - 2026 pritet qé ato do té financojné plotésisht deficitin e llogarisé
rrjedhése, duke mundésuar késhtu edhe rritje shtesé té rezervave valutore. Nga piképamja
strukturore, pjesa mé e madhe e té hyrave financiare né bazé neto priten né formén e investimeve té
huaja direkte dhe huamarrje afatgjaté té shtetit. Eshté e réndésishme té theksohet se gjaté gjithé
periudhés sé projeksionit, pritet mbajtja e rezervave valutore né nivelin e duhur.

Parashikimet e Bilancit té pagesave (n€ % nga PBB-ja)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Llogaria rrjedhése -0.8 0.2 -3.0 -29 -28 -6.2 -1.2 -2.4 -2.4
Bilanci i mallrave dhe shérbimg -14.1 -12.7 -14.3 -12.7 -15.7 -21.2 -15.7 -15.5 -14.6
Mallra, neto -17.8 -16.2 -17.3 -16.6 -20.0 -27.0 -20.6 -21.7 -21.0
Shérbimet, neto 3.7 3.5 3.0 3.9 4.3 5.8 4.9 6.2 6.5
Té hyrat primare, neto 40 42 46 -3.8 4.4 -4.4 -4.6 -4.6 -5.1
Té hyrat sekondare, neto 17.3 17.1 16.0 13.6 17.4 19.4 19.1 17.7 17.2
Sektori privat, neto 16.1 16.1 156 12.6 16.2 18.9 18.1 17.3 16.7
Llogaria kapitale 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Llogaria financiare 0.9 -45 -5.6 -3.9 -4.9 -7.9 -3.9 -4.1 -2.7
SDI, neto -1.8 -5.6 -3.2 -1.4 -3.3 -5.1 -3.5 -3.6 -3.7
Investime té portfolit, neto 0.2 -3.0 1.3 2.6 -1.0 -0.4 -0.3 -2.0 -0.2
Investime tjera, neto 2.5 4.1 -3.7 0.1 -0.6 -2.5 -0.1 14 1.2

Burimi: BPRMV-ja.

Pritet qé norma e inflacionit né vitin 2023 té ngadalésohet dhe nga 10,7% aktuale
né fund me tetorin, do té reduktohet né nivel njéshifror dhe mesatarisht do té jeté rreth
9,5% (14,2% né vitin 2022). Rénia e fugishme e ¢gmimeve botérore té produkteve primare, rritja e
ngadalté e inflacionit té jashtém efektiv, si dhe shtréngimi i vazhdueshém gradual i politikés monetare
kontribuojné né aftésimin e rénies sé cmimeve té brendshme, vecanérisht té ushgimit dhe té energjisé.
Inflacioni bazé gjithashtu ka tendencé té ngadalésimit né normat e rritjes vjetore, por mesatarisht pér
gjithé vitin do té jeté pak mé e larté, pér shkak té fillimit t&€ mévonshém té aftésimit té rénies né raport
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me komponentét mé té ndryshueshém. Inflacioni do té ngadalésohej edhe né dy vitet e ardhshme
dhe vierésohet se rritja mesatare vjetore e gmimeve do té reduktohet né 3,5% deri né 4%
né 2024 dhe rreth 2% né 2025-2026. Andaj, pritet aftésim i rénies s&€ ¢mimeve né té tre
komponentét, né kushte té vlerésimeve pér rénie kryesisht té€ métejshme té ¢cmimeve né bursé té ushqgimit
dhe té naftés, ngadalésim té métejshém té inflacionit efektiv t& huaj dhe mungesés sé presioneve mé té
ndjeshme népérmjet kanalit té€ kérkesés sé brendshme dhe hendekut té prodhimit. Rreziget pér
projeksionin e inflacionit nga mijedisi i jashtém jané né rritje dhe lidhen me lévizjet e ardhshme té
¢mimeve té energjisé dhe ushgimimit pér shkak té pasigurisé rreth zhvillimit té luftés né Ukrainé dhe
Lindjes s& Mesme, ndérsa né afat t&€ mesém, rreziku nga fragmentimi gjeo-ekonomik dhe ndryshimet
klimatike mund té gojné né kércénime ndaj zinxhiréve té furnizimit, rritje té gmimeve botérore té ushqgimit
dhe energjisé dhe rritje té ndryshueshmérisé sé ¢mimeve. Nga faktorét e brendshém, rreziget rritése
lidhen me rritjen eventuale mé té fugishme té pagave nga sa pritej, me dinamikén e pasigurt té rritjes
sé métejshme té€ cmimeve té rregulluara té energjisé elektrike, si dhe me sjelljen e kompanive vendase
né fushén e prodhimit dhe tregtisé me ushgim pas ndérprerjes sé masave.

Inflacioni
(ndryshime vjetore, né %)
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e e == Hendeku i prodhimit (% e PBB-sé potenciale)
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

6.3. Krahasimi me projeksionin e méparshém

W€ projeksionet e fundit, pasqyra makroekonomike né drejtim té rrugétimit té rritjes ekonomike
dhe ngadalésimit té inflacionit pér téré periudhén e projeksioneve nuk ka ndryshuar ndjeshém né raport
me ciklin e prillit. Lidhur me intensitetin e ndryshimeve, jané béré korrigjime té moderuara té rénies té
projeksioneve pér rritien ekonomike pér kété dhe vitin e ardhshém dhe korrigjime té moderuara té rritjes
sé normés sé inflacionit. Ndryshimet e tilla né vierésimet e aktivitetit ekonomik té brendshém, me arritje
pak mé té miré né gjysmén e paré té vitit 2023 se sa pritej né prill, vijné si pasojé e treguesve mé té
dobét té aktivitetit me frekuencé té larté né tremujorin e treté dhe auditimet e rénies sé kérkesés sé huaj
efektive (pér fundin e vitit 2024). Tek inflacioni, pritet gé né vitin 2023 ai té jeté pak mbi kufirin e sipérm
té intervalit té parashikuar nga projeksioni i prillit, g€ do té nénkuptojé efekt transferimi pak mé té madh
né vitin 2024. Kjo, sé bashku me vierésimet pér rénie pak mé té dobét té cmimeve té naftés (energjentét)
nga pritia e méparshme, nénkupton inflacion pak mé té larté pér vitin 2024. Nga ana tjetér, presionet
dukshém mé té uléta té importeve, né njé pjesé si rezultat i rénies s€ pérforcuar té gmimeve té burés té
energjentéve, por edhe té uljes sé léndéve té para dhe njé pjesé té importit té energjisé, shkaktuan
Kkorrigiim mé té ndjeshém né rénie tek pritiet pér deficitin né llogariné rijedhése pér vitin 2023, dhe
pozicion I jashtém mé i favorshém né raport me projeksionin e méparshém pritet edhe pér dy vitet e
ardhshme. Rrjedhimisht, né llogariné financiare né ményré pérmbledhése jané projektuar t€ hyra neto
mé té uléta né raport me ciklin e méparshém té projeksioneve.
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Projektimi i variablave makroekonomike té pérzgjedhura

Projektimi 2023 | Projektimi 2024 ;| rojektimi
: 2025
prill. tet. prill. tet. | tet.
PBB-ja, % 2.1 1.9 36 | 3.0 | 4.0
H H 1
Konsumi personal P22 21 8 23 8 32 2.9
Investimet bruto i 44 | 18 | 65 | 87 | 70
Konsumi publik i03 {33 § -04 i -34 | 21
Eksporti i malirave dhe shérbimé 1.5 § -13 { 41 | 39 | 3.2
Importi i mallrave dhe shérbimeé 1.5 i -3.1 § 31 | 48 i 3.3
Inflacioni {8090 : 95 : 24 : 3540 2.0
. s o as - " o,
Deficiti i Il_ogarlse rrjedhése, % 36 | -12 32 | w24 | 24
nga PBB-ja : : :

Burimi: BPRMV-ja.

Realizimi né dy tremujorét e paré té kétij viti Eshté pak mé i larté né raport me projeksionin e
prillit, kur pér téré vitin 2023 pritej norma e rritjes prej 2,1%, mbéshtetur edhe nga faktoré specifiké té
brendshém (investimet e shpallura né infrastrukturé publike nga tremujori i dyté i vitit 2023, kryesisht i
lidhur me korridoret 8 dhe 10d). Megjithaté, informacionet e fundit té disponueshme tregojné pér realizim
mé té ngadalté dhe stimul mé té dobét investimi nga projektet e parashikuara infrastrukturore, té cilat
né njé pjesé do té zhvendoseshin dhe do té forcoheshin nga tremujori i katért i vitit aktual dhe gjaté vitit
té ardhshém edhe mé tej. Perspektivat e vlerésuara nga mjedisi i jashtém gjithashtu jané mé pak té
favorshme deri né fund té vitit 2024 (vecanérisht i partnerit toné kryesor tregtar té Gjermanisé€), me rénie
njékohésisht mé té thellé té cmimeve té metaleve né vitin 2023 dhe 2024, e cila do té transmetohej né
ekonominé e brendshme, kryesisht né prodhimin dhe eksportin vendas. Né rrethana té tilla,
vlerésimet pér rritjen e ekonomisé sé brendshme jané rishikuar né ményré té moderuar né
rénie pér gjysmén e dyté té vitit aktual dhe pér vitin 2024. Andaj, tani pritet rritja e prodhimit
té brendshém bruto té shénon 1,9% né vitin 2023 (devijim té rénies prej 0,2 p.p. nga prilli)
dhe mé pas do té pérshpejtohet né vitin 2024, por me normé pak mé té ulét se sa pritej mé
paré, gjegjésisht me normé prej 3% (3,6% né prill). Né periudhén afatmesme, mbahet
supozimi i pérshpejtimit té rritjes, gjegjésisht rritja e saj né 4% né vitin 2025, né pajtim me
pritshmérité pér rimékémbjen e mjedisit té jashtém. Nga aspekti i strukturés, pér vitin 2023 pritet
kontribut mé i vogél pozitiv nga kérkesa e brendshme krahasuar me muajin prill, dhe vecanérisht nga
investimet pér shkak té realizimit mé té dobét té projekteve infrastrukturore, té cilat né pjesé té madhe
do té neutralizohet me kontributin aktual pozitiv t& projektuar nga eksporti neto, me vlerésime pér rénie
mé té madhe té importit nga eksporti i mallrave dhe shérbimeve (kundrejt kontributit negativ né muajin
prill, me rritje té& projektuar tek té dyja kategorité). Pér vitin 2024, pritet kontribut negativ mé i madh i
eksportit neto, gé u referohet vlerésimeve pér rritje mé té larté té importit se sa pritej mé paré né muajin
prill, mbéshtetur kryesisht nga rritja aktuale e projektuar mé e larté e kérkesés sé brendshme, gé vjen
nga faktorét specifik. Andaj, né konsumin personal &shté béré auditimi i rritjes si rezultat i vlerésimeve
té efektit mé té fugishém transferues nga rritja e té ardhurave reale té disponueshme né vitin 2023, me
vlerésime té njékohshme pér mbajtje mé té vogél té konsumit tek popullsia, ndérsa tek investimet ajo
&shté reflektim i bazés mé té ulét krahasuese, gjegjésisht té pritshmérive pér ndikim mé té fugishém nga
projektet e fundit té infrastrukturés publike, efekti mé i dobét i té cilave né vitin e kaluar pjesérisht do té
kompensohej né vitin 2024.
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-sé.
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2020 2021 2022 2023 2024

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe vlerésimet e BPRMV-sé.

Né piképamje té projeksionit pér normén e inflacionit, edhe né kéto projeksione
mbahet rruga e aftésimit té vazhdueshém rénése deri né fund té periudhés sé projeksioneve.
Megjithaté, pér vitin 2023 vazhdon té parashikohet ngadalésimi i saj, rreth 9,5%, qé éshté
pak mbi kufirin e sipérm té intervalit té projektuar nga prilli (nga 8 né 9%). Sa u pérket
komponentéve té vecanté, pér vitin 2023 éshté béré korrigjimi lart tek komponenti ushgimor. Nga ana
tjetér, né komponentin energjetik, auditimet jané né drejtim rénés, né pjesé té madhe duke reflektuar
realizimet mé té uléta, kryesisht pér shkak té rritjes mé té ulét té ¢cmimit té energjisé elektrike nga
supozimi né muajin prill*®, ndérsa né inflacionin bazé vlerésimet jané té pandryshuara. Pér vitin 2024
pritet ngadalésim i métejshém i inflacionit, deri né nivelin prej 3,5% deri né 4%, gé paraqet
korrigjim té vogél té rritjes né raport me pritjet e prillit pér inflacion nén 3%. Kjo i referohet
efektit mé té larté bartés nga viti i kaluar, si dhe korrigjimit té rritjes sé vlerésimeve pér cmimet botérore
té naftés, me ¢'rast auditime té vogla té rritjes jané béré né té tre komponentét.

Llogaria rrjedhése
(né % nga PBB-ja)
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Burimi: BPRMV-ja.

Cikli aktual i projeksioneve parasheh deficit ndjeshém mé té ulét té transaksioneve
rrjedhése né vitin 2023 né raport me ciklin e prillit, dhe até pér 2,4 p.p. té PBB-sé (1,2% té
PBB-sé, kundrejt 3,6% té PBB-sé€), kryesisht si rezultat i presioneve té reduktuara té importeve, gé né
kushtet e korrigjimit rénés mé té moderuar nga ana e eksportit t&€ mallrave, gonte né deficit tregtar
ndjeshém mé té ulét né raport té pritjeve té prillit. Né té ardhurat e pérgjithshme dytésore nuk priten
zhvendosje té réndésishme né raport me muajin prill. Nga ana tjetér, viera mé e larté e pritshme e sapo
krijuar e kompanive me pronési té& huaj gonte né deficit mé té larté té projektuar té té ardhurave primare.
Pritshméri mé té mira pér deficitin tek transaksionet rrjedhése jané parashikuar edhe pér
periudhén 2024-2025, me ¢'rast edhe pér dy vitet pritet deficit prej 2,4% té PBB-séE,
krahasuar me deficitin mesatar prej 3% té PBB-sé&, né pajtim me projeksionet e prillit. Pritjet
mé té favorshme i referohen deficitit mé té ulét té pritshém né bilancin e mallrave dhe shérbimeve, si
rezultat i presioneve té reduktuara té importeve dhe bilancit mé té larté té pritshém né shkémbimin me
shérbimet, gé i referohet pritjeve mé té favorshme anés sé eksportit. Nga ana tjetér, projeksioni aktual

% Né projeksionet e prillit ishte pérfshiré vetém efekti i rritjes ligjore, gjegjésisht kthimi i tarifés sé TVSH-sé pér energjiné elektrike
nga 10% né 18%, ndérsa né korrik 2023 u miratua vendimi pér ndryshimin e gmimit t& energjisé elektrike, i cili zbuti pjesérisht
efektin e normés sé rritur té TVSh-sé.
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parashikon deficit pak mé té larté tek té ardhurat primare né té dy vitet, por edhe suficit pak mé té ulét
né té ardhurat dytésore. Né ményré pérmbledhése pér periudhén 2023 - 2025, pritet qé té hyrat
neto né rrjedhat financiare do té jené pak mé té uléta né raport me projeksionet e prillit,
ndryshimi i shkaktuar nga pritjet mé pak té favorshme pér komponentét afatshkurtra, mé konkretisht
valutat dhe depozitat dhe kredité tregtare, me pritjet solide t€ métejshme pér té hyrat neto té investimeve
té huaja direkte né periudhén e projeksioneve.

Krahasim i parashikimeve pér PBB-né dhe inflacionin né Magedoniné e Veriut nga organizata té ndryshme

Organizata Muaii | publikimit Rritja reale e PBB-sé&, % Inflacioni (mesatarja, %)
2023 2024 2025 2023 2024 2025

FMN tetor 2023 2.5 3.2 3.5 10.0 4.3 2.2

Banka Botérore tetor 2023 1.8 2.5 2.9 9.1 3.0 2.0

Komisioni Europian maj 2023 2.0 3.1 - 7.9 3.7

BERZh shtator 2023 2.0 3.0 - -

Consensus Forecast tetor 2023 1.9 2.8 - 9.2 4.0 -

Ministria e Financave prill 2023 2.5 4.0 5.0 8.9 2.5 2.0

Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut tetor 2023 1.9 3.0 4.0 9.5 3,5-4,0 2.0

Burimi: FMN-ja, Pasqyra botérore ekonomike, tetor 2023; Banka Botérore, Raport i rregullt ekonomik pér Ballkanin Peréndimor, vijeshté 2023E Komisioni Europian, Projektimet e
ekonomisé europiane, pranveré 2023; BERZh, Perspektivat rajonale ekonomike, shtator 2023; Consensus Forecast, tetor 2023; Ministria e Financave, Strategjia fiskale 2024-2028, pril
2023; dhe Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut, tetor 2023.

VII. Shtojcat analitike

Shtojca: Vlerésimi i pozicionit té jashtém né bazé té treguesve té FMN-sé pér ekonominé
maqedonase, vendet tjera té rajonit té EQLJ-sé °! dhe vendet baltike

Shtojca ka pér qgéllim té tregojé pozicionin e sektorit té jashtém té ekonomisé
maqedonase, duke pérfshiré ekonomité e tjera nga Europa Qendrore, Lindore, Juglindore
(EQLJ) dhe vendet baltike, e vlerésuar nga Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN), si dhe
ndryshimi né vlerésimet né kontekstin e rritjes sé pasigurisé dhe ndryshueshmérisé sé
tregjeve, vecanérisht té tregut té energjentéve dhe reflektimi i tyre né bilancet né llogariné
rrjedhése té ekonomive.

Rritja e tregtisé dhe integrimi financiar, pérveg pérfitimeve té shumta, sjell edhe
rrezige té rritura, pér shkak té ekspozimit mé té madh té ekonomive ndaj goditjeve té
jashtme. Rezistenca e pozicionit té jashtém té ekonomive ndaj goditjeve té tilla mund té
vlerésohet népérmjet qasjeve té pérshtatshme analitike. Né bazé pérmes tyre vlerésohet sa
tregues té caktuar devijojné nga bazat e tyre, a ekzistojné disbalanca té caktuara dhe sa jané serioze.
Né fakt, edhe né ekonominé globale ekzistojné disbalanca qé jané té ndérlidhura dhe pjesérisht
pérforcohen njéra me tjetrén. Pérderisa jané té géndrueshme né periudhé afatgjate, ato nuk jané té
padéshirueshme dhe kontribuojné né shkémbimin e burimeve financiare dhe burimeve tjera midis
ekonomive suficitare dhe deficitare. Megjithaté, disa episode té krizave globale tregojné se nuk éshté i
géndrueshém c¢do mosbalancim i jashtém dhe me integrim té larté global, probabiliteti i pérhapjes sé
shpejté té krizave nga njé vend né tjetrin &shté i larté.

Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN) ka rol té réndésishém né paralajmérimin pér
shkelje t&€ mundshme né pozicionin e jashtém té vendeve, népérmjet kuadrit té vendosur
pér vierésimin e treguesve té sektorit té jashtém té vendeve. Si pjesé e kétij procesi, FMN
rekomandon aftésim té duhur té politikave me géllim té mbahet rritja ekonomike dhe té promovohet
stabiliteti makroekonomik. Né kété shtojcé jepet shqyrtim i shkurtér i vlerésimit qé e jep FMN-
ja pér pozicionin e jashtém té ekonomisé sé Maqedonisé dhe pér disa nga vendet e rajonit

1 Né grupin e vendeve té& EQLI-s&, né néngrupin e vendeve té EQL-sé pérfshihen Cekia, Sllovakia, Hungaria, Polonia dhe Sllovenia.
Né grupin e vendeve té EJL jané pérfshiré Magedonia e Veriut, Serbia, Bullgaria, Shqipéria, Bosnjé e Hercegovina, Kroacia dhe
Rumania. N& grupin e vendeve baltike pérfshihen Estonia, Letonia dhe Lituania.
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né vitet e fundit. Megjithaté, FMN-ja né raportet e saj té rregullta (Article IV°?) vleréson né
ményré pérshkruese pozicionin e jashtém té shteteve anétare, né bazé té analizés sé
llogarisé rrjedhése, kursit real efektiv té kémbimit, pozicionit ndérkombétar té investimeve
dhe rrjedhave financiare.

Procesi i vierésimit t€ pozicionit té jashtém té vendeve

Pozicioni inuestues Flubkset fnanciare
rderkarmbélar dhe mjaftueshméria
& neg erudwe waluone

Supozimi nurmerik
i hynes -
hietodalogjia
EBAER A lite

Vlerésimi bazohet né vlerésimin e ekspertéve té FMN-sé, i aftésuar né ményré
analitike ndaj rrethanave specifike té secilit vend, mbéshtetur me gamé té gjeré té
metodave si pjesé e kornizés sé integruar dhe konsistente té treguesve pér pozicionin e
jashtém té vendeve. Metodat paragesin shtylla t& Metodologjisé sé zhvilluar pér vlerésimin e bilancit
té jashtém (External Balance Assessment — EBA 1 EBA-lite)*?* dhe supozim té réndésishém sasior hyrés
né procesin e vlerésimit, duke pércaktuar nivelet e llogarisé rrjedhése dhe té kursit real t& kémbimit, té
harmonizuara me vlerat afatmesme dhe politikat e déshiruara té vendit. Njékohésisht, bilanci i llogarisé
rijedhése i cili éshté mé i larté (mé i ulét) se niveli i harmonizuar me bazat korrespondon me hendek
pozitiv (negativ) né llogariné rrjedhése. Né pajtim me hendekun e vlerésuar né llogariné rrjedhése,
devijimi pozitiv (negativ) i kursit real efektiv t&é kémbimit nga bazat tregon kursin e kémbimit té
mbivlerésuar (nénvlerésuar). Né té njéjtén kohé, devijimi pozitiv (negativ) i nivelit té llogarisé
rrjedhése dhe i kursit real efektiv té kémbimit nga niveli balancuar me bazat mund té

92 Raporti i rregullt i FMN-sé pér vendet individuale (Article IV) pérmbledh gjendjen e ekonomisé sé vendit, duke vlerésuar
pérshtatshmériné e politikave, pér té nxitur stabilitetin makroekonomik dhe financiar. Raportet sipas vendeve individuale (Article
IV) mund té shihen né linkun né vijim: List of Recent Article IV Consultations.

%3 Procesi i vlerésimit t& pozicionit té jashtém pjesérisht bazohet né modelet té pérfshira né Metodologjiné pér vlerésim té bilancit
té jashtém (External Balance Assessment — EBA n EBA-lite). Modeli e prodhon lartésiné e hendekut té llogarisé rriedhése (CA gap),
si diferencé ndérmjet bilancit té realizuar té llogarisé rrjedhése (pérshtatur pér komponentin ciklik) dhe bilanci i llogarisé rriedhése
té harmonizuar me bazat dhe politikat afatmesme makroekonomike té vendit, né bazé té asaj qé e prodhon edhe hendeku né
kursin real té€ kémbimit (REER gap). FMN-ja po pérmiréson vazhdimisht Metodologjiné, e harmonizon me té dhénat mé té fundit
mbi bazat dhe politikat, dhe e zgjeron pérbérjen e vendeve té pérfshira né mostrén pér vlerésimin e modeleve. Metodologjia pér
vlerésimin e bilancit té jashtém - EBA, zbatohet pér 52 ekonomité mé té médha né boté gé nuk jané eksportuese té€ mallrave apo
gendra financiare. Pér numrin mé té madh té vendeve anétare t€ FMN-sé, vlerésimet e sektorit té jashtém mbéshteten né
metodologjiné EBA Lite. Specifikimi i modelit EBA Lite, pérveg bazave dhe politikave standarde t& metodologjisé EBA, pérfshin edhe
disa baza té tjera, politika dhe vlerésime té goditjeve t& mundshme té caktuara né bazé té analizés sé vendeve té tjera té pérfshira
né metodologjiné EBA Lite. Ndryshimet mé té fundit né specifikimet e metodologjive té vlerésimit té bilancit té jashtém, EBA dhe
EBA Lite, mund t'i shikoni né materialet e punés né lidhjet né vijim: 2022 Update of the External Balance Assessment Methodology

dhe The Revised EBA-Lite Methodology.
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nénkuptojé pozicion té jashtém té fuqgishém (té dobét). Dinamika dhe madhésia e pozicionit té
investimeve ndérkombétare gjithashtu paraqget tregues pér cenueshmériné e jashtme té ekonomive.
Megjithaté, né bazé té€ monitorimit té vazhdueshém dhe analizE€s sé pozicionit té investimeve
ndérkombétare, FMN-ja e vleréson harmonizimin e dinamikés dhe strukturés sé fondeve dhe detyrimeve
té jashtme té ekonomisé me géndrueshmériné e pozicionit té saj té jashtém. Me analizén e rrjedhave té
tjera té bilancit té pagesave plotésohet konkluzioni i géndrueshmérisé sé pozicionit té jashtém té vendit.
Andaj, FMN-ja i kushton vémendje lévizjes sé rrijedhave kapitale dhe financiare, si dhe nivelit té duhur té
rezervave valutore, si rrezik pér shkelje t¢ mundshme né stabilitetin makroekonomik dhe financiar té

ekonomive.

Né bazé té Kornizés pér
vlerésimin e pozicionit té jashtém,
FMN-ja e vleréson pozicionin e
jashtém té ekonomisé
magedonase né vitin 2021 si
té géndrueshme dhe pa
devijime té vecanta té
llogarisé rrjedhése dhe té
kursit real efektiv té kémbimit
nga vierat e bazave
makroekonomike afatmesme
dhe politikave afatmesme, pér
té cilén konfirmon edhe niveli i ulét
i hendekut né llogariné rrjedhése
dhe né kursin real té€ kémbimit.
Kjo do té thoté se kursi i

kémbimit té denarit éshté né |Hungaria
pajtim me bazat, gjegjésisht |Rumania
nuk ka shenja té mbivlerésimit [gqpiq
apo nénvlerésimit.  Pérveg [g, kg
ekonomisé sé brendshme, né —
L. . . .. |Shqipéria
vendet me pozicion té jashtém té
vlerésuar né pajtim me bazat |regjends: Pjesérisht
makroekonomike, numérohen |ppzia e forté
edhe Cekia, Polonia, Kroacia, |knesisht e pershtatur

Estonia dhe Letonia. Bazat dhe
politikat e shéndosha e klasifikojné

Vlerésim i pozités sé jashtme

Pozita e jashtme e forté

2021 2022

Bullgaria

Bosnja dhe Hercegovina

Sllovenia

Lituania

Kryesisht e pérshtatur

Republika Ceke

Polonia

Magedonia e Veriut

Kroacia

Estonia

Letonia

Pozita e jashtme e dobét

Pozita e dobét
Nuk ka vierésim

pozicionin e jashtém té Bullgarisé,
Bosnjé-Hercegovinés,  Sllovenisé
dhe Lituanisé né pozicion té jashtém té fuqishém, ku FMN-ja vleréson se ka devijime pozitive té
llogarisé rriedhése dhe té kursit real té& kémbimit nga nivelet e ekuilibrit.>* Vendet tjera té rajonit té EQLI-
sé&, Hungaria, Rumania, Serbia, Sllovakia dhe Shqipéria, né bazé té treguesve pér sektorin e jashtém,
FMN-ja i vleréson si vende me pozicion té jashtém té dobét. Njkohésisht, vlerésimi sasior i pozicionit
té jashtém té kétyre vendeve, né kushtet e hendekut negativ né llogariné rrjedhése dhe kursi real i
kémbimit t& mbivlerésuar, tregon nevojén e progresit té politikave né ekonominé me géllim gé té rritet
rezistenca e pozicionit té jashtém.

Burimi: Raportet e fundit té FMN-sé (Article IV) pér ¢do vend

% Pér vendet pér té cilat né kohén e shkrimit t& késaj shtojce ende nuk éshté publikuar raporti pér vitin 2022, pozicioni i jashtém
klasifikohet né bazé té raportit té fundit té publikuar pér vendin e analizuar.
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Grafikoni 1 Hendeku i llogarisé rijedhése (CA Gap) dhe hendeku né kursin real té kémbimit (REER Gap)
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Burimi: Raportet e fundit t& FMN-sé (Article IV) pér ¢do vend.

Pozicioni i jashtém i ekonomisé sé brendshme vlerésohet vazhdimisht se éshté
kryesisht i harmonizuar me bazat dhe politikat makroekonomike afatmesme. Hapja e larté
tregtare dhe financiare e ekonomisé magedonase krijon sfida né segmente té ndryshme té ekonomisé
nén ndikimin e shkeljeve té papritura ekonomike globale. Né raportin e fundit pér ekonominé e
Magedonisé pér vitin 2021 (Article IV) konkludohet se pozita e jashtme e vendit éshté e
balancuar né raport me bazat themelore makroekonomike. FMN-ja konfirmon vazhdimisht se
niveli i kursit real t& kémbimit nuk tregon devijime té ndjeshme nga rruga e ekuilibrit me bazat. Né té
njéjtén kohé&, niveli i rezervave valutore e vleréson si mjaft té& pérshtatshme, harmonizuar me strategjiné
monetare. Struktura dhe madhésia e rrjedhave kapitale dhe financiare vlerésohen si mbéshtetje solide e
vendit né ballafagimin me goditjet e jashtme, qé tregon politika té duhura pér rrjedhat kapitale. Raporti
thekson né ményré té moderuar, por dobési té& géndrueshme né llogariné rriedhése dhe pozicionin e
borxhit neto té vendit. Megjithaté, theksohet se zhvendosja e bilancit té llogarisé rrjedhése vjen né masé
té madhe nga thellimi i deficitit tregtar, gé tregon pér cenueshmériné e ekonomisé sé brendshme ndaj
zhvillimeve globale. Raporti thekson rritjet e gmimeve té importit dhe shkeljet e zinxhiréve té furnizimit
né industriné e automobilave si faktoré kryesoré né pozitén e pérkegésuar né shkémbimin e jashtém té
mallrave. Nga ana tjetér, FMN-ja thekson réndésiné e té hyrave nga transfertat private dhe rolin e tyre
né financimin e llogarisé rrijedhése. Gjithashtu, tregon se madhésia e pozicionit negativ té investimeve
ndérkombétare tregon pér rrezige t& mundshme, por pjesémarrja e larté strukturore e detyrimeve né
bazé té investimeve direkte si formé e financimit t& kompanive me kapital té€ huaj e zbut profilin e rrezikut
né raport me pozicionin e borxhit té& ekonomisé.

Periudha pas pandemisé sé Kovid-19 paraqget pikén kthesé pér ekonominé globale, e
cila mund té konkludohet edhe nga ndryshimet e kategorisé né té cilén ndodhet pozicioni i
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jashtém i disa vendeve té rajonit té EQLJ-sé né vitet e fundit. Lufta né Ukrainé e pengoi
rimékémbjen pas pandemisé té€ ekonomive dhe shkaktoi goditje té reja me pasoja té fugishme
ekonomike. Zinxhirét e ndérpreré tashmé té furnizimit, té€ pércjellura me rritjen e kostove té prodhimit
nén ndikimin e rritjes s& ¢gmimeve té energjentéve né fund té vitit 2021, cuan né presione té€ ¢mimeve,
me intensitet t& ndryshém népér sektorét né ekonominé. Né kushtet e rritjes inflacioniste, bankat
gendrore rritén globalisht normat e interesit, gé coi deri né rritje té kostove té financimit né tregjet
financiare ndérkombétare, duke rritur cenueshmériné e ekonomive ndaj goditjeve té jashtme.

Vlerésimi i pozicionit té jashtém té vendeve té rajonit t& EQLI-sé, sipas viteve

External Sector Assessment
CEE 2015 _______________ 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Czech Republic
Slovakia
Hungary
Poland
Slovenia
SEE
North Macedonia
Serbia
Bulgaria
Albania :
Bosnia and Herzegovina |
Croatia
Romania
Baltic countries
Estonia
Latvia
Lithuania

Moderately

Stronger
Broadly in line
Weaker

No assessment ; {
Burimi: Raportet e FMN-sé (Article IV) pér ¢cdo vend.

Analizuar sipas rajoneve, vendet e Rajonit Baltik mbajné nivelin e pozicioni té
jashtém stabil dhe té géndrueshém duke harmonizuar me bazat makroekonomike, né vitet
e fundit. Njékohésisht, né raportin e fundit t&€ FMN-sé pér Estoniné®, pozicioni i jashtém pér vitin 2022
vlerésohet si mesatarisht i pérkeqésuar, por i géndrueshém dhe i harmonizuar me bazat makroekonomike
afatmesme. Faktorét e jashtém té pafavorshém u reflektuan né pozicionin e jashtém té Estonisé, duke
reduktuar konkurrencén e saj, gé éshté e dukshme népérmjet reduktimit té& eksportit t& mallrave dhe
mbicmimit té kursit real efektiv té€ kémbimit. Né raportet e fundit té publikuara pér disa nga vendet
e analizuara (Article IV), FMN-ja theksoi ndryshimet né treguesit e pozicionit té& jashtém pér vitin
2022, té shprehura veganérisht né llogariné rriedhése, té ndodhura nén ndikimin e pérkeqgésimit té bilancit
tregtar. Shumica e vendeve shénuan pérkeqésim té pozicionit té jashtém pér vitin 2022 né
kategori mé té ulét, me pérjashtim té Cekisé®® dhe Kroacisé, té cilat mbajtén nivelin e balancuar té
pozicionit té jashtém me bazat, si dhe Sllovenia, e cila u mbajt né kategoriné e pozicionit té€ jashtém té
fugishém. Devijim i ndjeshém i pafavorshém i nivelit t& pozicionit té jashtém nga niveli harmonizuar me
bazat dhe politikat vérehet né Hungari dhe Serbi, qé pjesérisht perceptohet edhe nga hendeku né rritje

% Raporti i rregult i FMN-sé (Article IV) pér Lituaniné dhe Letoniné, pér vitin 2022, né kohén e shkrimit, té késaj shtojcé ende nuk
ishte publikuar.

% Modeli i vlerésimit té llogarisé rrjedhése té Cekisé vuri né dukje bilanc té llogarisé rrjedhése qé éshté nén bilancin konsekuet me
bazat pér vitin 2022, andaj vlerésimi i pérgjithshém bazohet né tregues té tjeré té pozicionit té jashtém, e cila vlerésohet né
pérgjithési né linjé me bazat.
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né llogariné rrjedhése, duke iu referuar llogarisé rriedhése gé éshté nén nivelin harmonizuar me bazat.
Andaj, goditjet né kushtet pér shkémbimin, té€ pércjellura me rritje té larté t& gmimeve té energjisé dhe
ushqgimit, shkeljet né zinxhirét e furnizimit dhe kérkesa e jashtme mé e dobét, e zhvendosin pozicionin e
jashtém té Hungarisé né pozicion ndjeshém té dobét, pas njé periudhe disa vjecare né pozicion té
jashtém té fugishém. Né raportin e fundit t& FMN-sé pér Hungariné (Article IV) i publikuar né vitin 2023,
perceptohet thellimi i deficitit tregtar dhe nevoja né rritje pér financim té jashtém, duke nénvizuar rrezikun
e pérkegésimit té& métejshém té tregtisé sé jashtme. Ndryshim té theksuar né kategoriné e pozicionit té
jashtém pér vitin 2022 shénon edhe Serbia. Rritja e fugishme e gmimeve té energjentéve, plotésuar me
shkeljet e brendshme né prodhimin e energjisé elektrike, rrit€én nevojén pér financim té jashtém, duke e
zhvendosur pozicionin e jashtém stabil té€ Serbisé né kategoriné e pozicionit té jashtém té dobét. Pér
vendet tjera pér té cilat ende nuk éshté publikuar raporti pér vitin 2022, pozicioni i jashtém klasifikohet
né bazé té raportit té fundit té publikuar pér vendin e analizuar dhe né pajtim me rreziget e rritura globale
pritet pérkegésim né pozicionet e jashtme tek nj& numér mé i madh i vendeve nga rajoni. Efektet e
pérkegésimit té kushteve né tregjet botérore, kryesisht né tregun e energjentéve, jané ndjeré edhe né
ekonominé vendase. Megjithaté, né vitin 2022 ishte vérejtur thellim i deficitit né llogariné rrjedhése né
bazé vjetore, i shkaktuar nga rritja e deficitit tregtar nén ndikimin e komponentit energjetik. Nga ana
tjetér, pavarésisht pérkegésimit té mjedisit global, té hyra neto nga investimet e huaja direkte né vitin
2022 arritén njé nga nivelet mé té larta historike, me ¢'rast sé bashku me té hyrat e tjera neto né llogariné
financiare mundésuan financim té ploté té deficitit né llogariné rriedhése dhe rritje t& njékohshme té
rezervave valutore, duke balancuar né pjesé té caktuar disbalancat e rritura né transaksionet rriedhése.
Me normalizimin e gmimeve té bursés, 1évizjet pér gjashtémujorin e paré té vitit 2023 jané té favorshme,
késhtu gé balanci né llogariné rrjedhése éshté pérmirésuar ndjeshém, me reduktim té ndjeshém té
deficitit tregtar dhe arritje té favorshme né komponentin energjetik.

Grafikoni 2 Hendeku né llogariné rrjedhése si % e PBB-sé
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Burimi: Raportet e fundit t& FMN-sé (Article IV) pér ¢do vend.

* Pér vendet pér té cilat pozicioni i jashtém pér vitin 2017 nuk éshté vlerésuar, té dhénat pér nivelin e hendekut né llogariné
rrjedhése éshté ndérmarré nga raporti me vlerésimin e pozicionit té jashtém pér vitin 2018.

** Pgr vendet pér té cilat pozicioni i jashtém pér vitin 2020 nuk éshté vlerésuar, té& dhénat pér nivelin e hendekut né llogariné
rrjedhése éshté ndérmarré nga raporti me vlerésimin e pozicionit t& jashtém pér vitin 2021.

*** Té dhénat pér nivelin e hendekut né llogariné rrjedhése pér vitin 2022 éshté ndérmarré nga raportet me vlerésim té pozicionit
té jashtém pér vitin 2022 pér vendet gé u publikuan né kohén e shkrimit késaj shtojce.
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Né raportin e fundit pér sektorin e jashtém (External Sector Report®’), FMN-ja shkruan pér
zhvillimin e faktoréve ekonomiké globalé, nga pandemia e Kovid-19, pérmes zhvillimeve ushtarake né
Ukraing, si dhe politikave qé duhet ndérmarré me géllim gé té shmangen disbalancat e pagéndrueshme
né pozicionin e jashtém té ekonomive. Shumica e vendeve pér té cilét éshté publikuar raporti i rregullt i
FMN-sé pér gjendjen e ekonomive pér vitin 2022 shénojné zhvendosje té pozicionit té jashtém né kategori
mé té ulét.

Treguesit mbi té cilét bazohet vlerésimi i pozicionit té jashtém té FMN-sé nuk
tregojné rrezik té rritur pér géndrueshmériné e pozicionit té jashtém maqedonas,
megjithése éshté e réndésishme té theksohet se periudha e vlerésimit éshté deri né vitin
2021. FMN-ja konfirmon vazhdimisht mungesén e devijimeve té theksuara né pozicionin e
jashtém té ekonomisé maqedonase nga bazat makroekonomike, né kushtet e politikave
prudente makroekonomike qé mundésuan nivel adekuat té rezervave valutore, kurs real té
balancuar, me dobési té€ moderuara né llogariné rrjedhése dhe pozicionin e investimeve
ndérkombétare té vendit.

Pasiguria rreth pérshkallézimit gjeopolitik vazhdon té ekzistojé dhe é&shté faktor i rrezikut gé
mund té shkaktojé shkelje t& métejshme né tregtiné globale dhe shgetésime né sektorin financiar. Mbajtja
e gjaté e cmimeve té larta té mallrave, rreziku i shkeljeve té reja né zinxhirét e furnizimit, shtréngimi i
fugishém i kushteve financiare pérkeqésojné perspektivat ekonomike dhe e theksojné nevojén pér politika
té koordinuara dhe strukturore dhe makroekonomike prudente gé do té rrisin rezistencén e pozicionit té
jashtém té vendeve.

97 Raporti pér sektorin e jashtém (External Sector Report) pérgatitet dhe publikohet né bazé vjetore nga FMN-ja. Raporti pérmbledh
ngjarjet globale dhe ndikimet e tyre né ekonomité e vendeve, pas sé cilés siguron vlerésim té pozicionit té jashtém té ekonomive
mé té médha né boté. Raporti i Sektorit té Jashtém pér vitin 2022, si dhe botimet e tij t& méparshme, mund té shihen né lidhjen
né vijim: IMF External Sector Reports.
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