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Efektet e goditjeve globale u ndjené edhe vitin e kaluar

Edhe pse |évizjet globale udhézojné pér stabilizim dhe rezistencé té moderuar né vitin 2023, pasojat e goditjeve ishin té
dukshme né disa segmente:

Rritjen ekonomike globale, megjithése ishte pak mé miré se parashikimet, edhe mé tej vazhdon té ngadalésohet né 3,2%, qé éshté nén normat
historike té periudhés para pandemisé;

Inflacionin global, pas niveleve mé té larta historike né vitin 2022, u ngadalésua ndjeshém vitin e kaluar né mesatarisht 6,8% (né ekonomité mé
pak té zhvilluara né 8,3%), por éshté ende mbi mesataren historike pér shumicén e ekonomive;

Rreziqget pér stabilitetin financiar jané rritur, gjé gé u reflektua né falimentimin e disa bankave né ShBA, por si rezultat i reagimit té shpejté té
rregullatorit, nuk rezultoi né efekte té réndésishme té pérhapjes né shkallé mé té gjeré, duke pérfshiré Europén;

Rreziget nga tensionet gjeopolitike dhe reduktimi i flukseve tregtare dhe financiare jané rritur, e cila éshté e dukshme pérmes numrit
gjithmoné e né rritje té barrierave tregtare - 3000 barriera té reja, qé éshté tre heré mé shumé krahasuar me vitin 2019.
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Rritja globale gjaté dy viteve té ardhshme, vierésohet né 3,2% (njéjté si vitin e kaluar), me
pérshpejtim té lehté né ekonomité e zhvilluara dhe ngadalésim té lehté né ato mé pak té zhvilluara. Né
krahasim me parashikimet e tetorit, ky éshté rishikim i vogél né rritje pér vitin 2024 (0.3 p.p.).

Rritja e parashikuar qé do té vazhdojé té jeté mé e dobét né krahasim me mesataren historike né
dekadén para pandemisé (3,8%).

Pritet qé inflacioni global té vazhdojé té ngadalésohet né 5,9% né vitin 2024 dhe 4,5% né vitin 2025,
ngjashém si né muajin tetor, me vlerésimet pér kthimin e tij né mesataren para pandemisé vitin e ardhshém
né vendet e zhvilluara, ndérsa njé vit mé voné né ekonomité mé pak té zhvilluara.

Rreziget e rritjes ekonomike globale dhe inflacionit vierésohen té balancuara.

Rreziget negative té rritjes:

— Goditje e mundshme e re e gmimeve né kushtet kur ka ende tensione gjeopolitike;

— Ngadalésim mé i dobét i inflacionit bazé dhe mbajtje mé e gjaté e kushteve té shtrénguara financiare;
— Rritje mé e dobét e ekonomisé kineze, e dyta mé e madhe né boté;

— Konsolidim mé i fugishém fiskal;

— Mé& shumé kufizime tregtare dhe fragmentim mé i forté gjeo-ekonomik.

Rreziqget pozitive té rritjes:

— Konsolidim mé i ngadalté fiskal;
— Ngadalésim mé i fugishém i inflacionit bazé dhe lehtésim mé i shpejté i politikave monetare;
— Rritje e produktivitetit me zbatimin e inteligjencés artificiale.
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(;fare do te thote ky mjedis global per kerkesen e eksportit te
produkteve dhe sherbimeve tona?

— Edhe meé tej pritet rikuperimi i kérkesés sé huaj, me vlerésime té rritjes prej 0,8% né vitin 2024 dhe 1,6% né
vitin 2025, por pak mé i dobét se parashikimet e tetorit (1% né vitin 2024 dhe 1,7% né vitin 2025).

— Rishikimi né rénie éshté kryesisht pér shkak té arritjeve mé té dobéta né BE, dhe vecanérisht né ekonominé
gjermane.
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e do te thote ky mjedis global per cmimet e importit dhe
eksportit tone?

- Pas rritjes sé larté né vitet 2021 - 2022, vitin e kaluar u realizua rénie e theksuar e gmimeve té prodhimeve primare, ndérsa pjesémarrésit
e tregut dhe INF-té parashikojné rénie té métejshme té cmimeve kété vit dhe stabilizimin e tyre né vitin 2025.

- Né krahasim me parashikimet e tetorit:
- Pér sa i pérket energjisé dhe ushqgimit pritet rénie mé e forté e cmimeve dhe nivele mé té uléta té ¢gmimeve kété vit;

- Inflacioni i importuar éshté rishikuar lehté né rritje pér kété vit, dhe pér vitin e ardhshém mbetet i pandryshuar,
ndérsa edhe mé tej pritet ngadalésim, mé saktésisht 3,5% (3,3% né tetor) kété vit dhe 2,5% vitin e ardhshém;

- Te metalet pritet rénie kryesisht mé e forté pér vitin 2024, ndérsa lévizje pak mé té mira vitin e ardhshém;

- Né pérgjithési, né krahasim me parashikimet e tetorit, kjo tregon pér kushte mesatarisht mé té favorshme pér
shkémbim (ushqgim dhe energji), ndérkagq, pasiguria ekziston akoma.
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Supozime kryesore per parashikimet e ekonomise
maqedonase

Ekonomia globale dhe kérkesa e huaj edhe mé tej do té rikuperohen, megjithaté konteksti i jashtém éshté ende i
pasigurt, me rrezige pér rritjen ekonomike dhe inflacionin.

Cmimet botérore do té ulen edhe kété vit, pas sé cilés pritet stabilizimi i tyre vitin e ardhshém.

Duke pasur parasysh ngadalésimin e inflacionit, kété vit do té fillohet me lehtésimin monetar nga ana e
bankave gendrore né ekonomité e zhvilluara, dhe rrjedhimisht lehtésimi i kushteve financiare globale.

Konsolidimi fiskal do té vazhdojé edhe né periudhén afatmesme, duke u mbéshtetur né burimet e brendshme
dhe té jashtme té financimit té deficitit buxhetor.

Investimet né infrastrukturén publike do té pérshpejtohen, sidomos nga gjysma e dyté e vitit 2024.
Flukse hyrése solide té investimeve té huaja direkte.

Rritje solide né té ardhurat e disponueshme, e mbéshtetur nga rritja reale mé e fugishme e masés sé pagave,
né kushtet e shtrénguara té tregut té punés.



Projeksioni afatmesem
makroekonomik
2024 - 2026



Projeksioni | PBB-se

Pér kété vit parashikojmé rritje ekonomike prej 2,6%, ndérsa pér vitin tjetér 3,6%.

Kjo do té thoté korrigjim né rénie né raport me parashikimet e tetorit qé éshté reflektim i: rritjes mé té
dobét vitin e kaluar (rénie prej 16,7% e investimeve krahasuar me rritjen e parashikuar), performancés mé té dobét
né tremujorin e paré té kétij viti, rishikimit né rénie té rritjes te partnerét tané mé té réndésishém tregtaré dhe
zbatimit mé té ngadalshém té projekteve té paralajméruara té infrastrukturés publike.

Né afat té mesém, né pajtueshméri me mjedisin e pritur mé té favorshém global (rritje mé e larté e kérkesés sé
huaj) dhe pérshpejtimin e projekteve té infrastrukturés, pritet pérshpejtim gradual i rritjes. Megjithaté, pasiguria
dhe rreziget globale ekzistojné akoma.
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Parashikimi i PBB-se per 2024—-2025

— Pér sa i pérket strukturés sé rritjes, né vitin 2024 dhe
2025, do té vijé nga kérkesa e brendshme, me kontribut
negativ nga eksportet neto.

— Konsumi privat — rritie mesatare prej 3,3%, e mbéshtetur (kontribut(:’;kr%mgﬁgé’t.’éiffitejgs o)
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— Importi — me rritje té eksportit dhe kérkesés sé brendshme, té
cilat kané komponent té larté importi, parashikohet rritje e importit
prej 5,1%.



Parashikimi i inflacionit

Né pérgjithési, pritet ngadalésim i métejshém i inflacionit, i cili vitin e kaluar u ul né nivel njéshifror.
Arritjet né tremujorin e paré té kétij viti (nhormé mesatare vjetore prej 3,4%) jané mé té uléta se parashikimet e tetorit.

Inflacioni mesatar pér vitin 2024 parashikohet té ngadalésohet duke u ulur né 3,5% (nga 9,4% vitin e kaluar), duke
reflektuar rénien e métejshme té€ ¢cmimeve té€ naftés dhe ushgimeve né tregjet botérore, ngadalésimin e inflacionit té& huaj efektiv, si
dhe kushtet e shtrénguara financiare.

Né afat té mesém, pritet ngadalésim i métejshém i inflacionit dhe ulje e tij né mesataren historike prej rreth 2%.

Parashikimi pér vitin 2024 éshté né kufirin e poshtém té intervalit té parashikuar nga muaji tetor (3,5 — 4%), ndérsa
vlerésimet pér dy vitet e ardhshme jané té pandryshuara.

Megjithaté, rreziqet e inflacionit ekzistojné ende dhe lidhen kryesisht me cmimet e prodhimeve primare, ndryshimet né ¢mimet
e rregulluara, si dhe politikat e kérkesés (té ardhurat e disponueshme) dhe marzhet e fitimit.
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/T\;ﬁ; Krahasimi i parashikimeve té PBB-sé dhe

1427 inflacionit né ekonominé toné

a ’

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

.- . Inflacioni
Organizata Muaji i publikimit Rritja reale e PBB-s&, % (norma mesatare, %)

2024 2025 2024 2025
FMN prill 2024 2,7 3,7 4,0 2,5
Banka Botérore prill 2024 2,5 2,9 3,0 2,0
Komisioni Europian néntor 2023 2,7 2,8 4,1 2,1
BERZH shtator 2023 3,0 - - -
Consensus Forecast prill 2024 2,9 3,6 3,9 2,8
Ministria e Financave dhjetor 2023 3,4 4,8 3,6 2,0
Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut prill 2024 2,6 3,6 3.5 2,0

Burimi: FMN-ja, Pasqyra ekonomike botérore, prill 2024; Banka Botérore, Raport i rregullt ekonomik pér Ballkanin Peréndimor, pranveré 2024; Komisioni Europian,
Parashiimet pér ekonominé europiane, vjeshté 2023; BERZH, Perspektivat ekonomke rajonale, shtator 2023; Consensus Forecast, prill 2024; Ministria e Financave,
Strategjia Fiskale e Rishikuar 2024-2028, dhjetor 2023; dhe Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut, prill 2024.



Parashikimi i Bilancit te Pagesave
- llogaria rrjedhése-

Arritjet né vitin 2023 ishin dukshém mé té mira - suficiti i arritur né llogariné rrjedhése prej 0,7% té PBB-sé (suficiti i dyté né historiné toné).

Arritjet mé té mira jané kryesisht rezultat i ngushtimit té deficitit tregtar:
—  pérmirésimit té bilancit joenergjetik (kérkesa dukshém mé e ulét pér importe, pas rritjes sé stogeve té |Endéve té para né vitin e kaluar),
-  pérmirésimit edhe té bilancit té energjisé (pér shkak té cmimeve mé té uléta botérore té energjisé dhe rritjes sé prodhimit vendas té energjisé elektrike).

Pér vitin 2024, pritet deficit i moderuar i llogarisé rrjedhése prej 2,4% té PBB-sé:

- deficit tregtar mé i larté - importi i [Endéve té para dhe materialeve do té normalizohet gradualisht, pas uljes sé ndjeshme té tij né vitin e kaluar, né kushtet e
deficitit t&€ géndrueshém energjetik,

- stabilizimi i transfertave private dhe rrjedhimisht suficit mé i moderuar né té ardhurat sekondare,

- lévizje té métejshme pozitive né bilancin e shérbimeve.

Né periudhén afatmesme (2025 - 2026), parashikojmé deficit mesatar prej 2,1%, gé do té thoté llogari rrjedhése mé e favorshme krahasuar me muajin tetor.
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Parashikimi i Bilancit te Pagesave
- llogaria financiare -

— Pritet gé hyrjet né llogariné financiare té pérbéjné mesatarisht 3,5% e PBB-sé (pér periudhén 2024 - 2026), kryesisht né
formén e investimeve té huaja direkte dhe huamarrjes sé jashtme té shtetit.

— Duke gené se do té jené mé té larta se deficiti i llogarisé rrjedhése (2,1% e PBB-s€), do t& mundésojné rritjen e métejshme té
rezervave valutore.

— Késhtu, treguesit e mjaftueshmeérisé sé rezervave valutore, gjaté gjithé periudhés sé parashikimit, do té géndrojné né zonén e
sigurt.

— Krahasuar me parashikimet e tetorit, niveli i rezervave valutore éshté mé i larté.

Struktura e llogarisé financiare
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Sistemi bankar vazhdon té ofrojé mbéshtetje solide kreditore —
pér tremujorin e paré té vitit 2024, rritja e kreditimit ishte 6,1% me bazé
vjetore (5,2% sipas parashikimeve té tetorit). Ndérkaq, deri né fund té
vitit 2024, pritet gé rritja e kredive té jeté e géndrueshme dhe té arrijé né
6,1%.

Né periudhén afatmesme, 2025-2026, pritet rritje mesatare e
kredive prej rreth 6,8%, né kushtet e pérshpejtimit gradual té rritjes
ekonomike dhe stabilizimit té pritjeve, me rritje té moderuar té bazés sé
depozitave, si dhe me sistem bankar té géndrueshém dhe té shéndosh.

Depozitat, si burimi mé i réndésishém i financimit, né tremujorin
e paré té vitit 2024 shénuan rritje vjetore prej 9,6% (9,1% sipas
parashikimeve té tetorit), me kushte mé té favorshme pér kursime, rritje té
té ardhurave té disponueshme té popullsisé, pritshméri t& géndrueshme
dhe forcimin té besimit, si dhe masat e ndérmarra nga Banka Popullore pér
nxitjen e métejshme té kursimeve.

Né fund té vitit 2024, pritet rritje solide vjetore té depozitave nga
7,4%, ndérsa né afat té mesém pér periudhén 2025-2026 mesatarisht
rreth 7,6%.
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Krahasuar me parashikimet e tetorit, arritjet e deritanishme né té gjitha segmentet makroekonomike jané pak mé té mira, pérvecse né PBB-
né.

Sipas parashikimeve té fundit té FMN-sé, né afat té mesém, ekonomia globale do té vazhdojé té rritet, por me dinamika qé jané nén
mesataren e dy dekadave té fundit, ndérsa inflacioni global do té vazhdojé té ulet.

Me rritjen e ekonomisé globale, dhe veganérisht me rritjen tek partnerét tané tregtaré, pritet g¢ ekonomia maqgedonase té rritet me normé prej 2,6% kété vit
dhe 3,6% vitin e ardhshém, dhe mé pas rritja do té pérshpejtohet né ményré té moderuar né periudhén afatmesme.

Me stabilizimin e ¢gmimeve botérore dhe politikés sé kujdesshme monetare, pritet ngadalésim i métejshém i inflacionit, ndérsa né afat t& mesém do té kthehej
né mesataren historike prej 2%.

Me flukse neto solide té parashikuara né llogariné financiare gé do té tejkalonin deficitin e llogarisé rrjedhése, pritet rritje e métejshme e rezervave valutore, si
garanci pér stabilitetin e kursit té€ kémbimit.

Megjithaté, mjedisi global mbetet i pasigurt dhe i paparashikueshém, gé krijon rrezige pér rritjen ekonomike, inflacionin dhe pozicionin e jashtém, duke
theksuar nevojén pér politika té brendshme makroekonomike dhe strukturore té matura.

Banka Popullore ruajti karakterin prudent té politikés monetare, né pajtueshméri me kushtet né ekonomi. Norma e interesit pér bonot e thesarit u
mbaijt né nivelin 6,30%. Gjithashtu, jané béré ndryshime né pércaktimin dhe ményrén e mbajtjes sé rezervés sé detyrueshme, té cilat kryesisht kané pér géllim
mbéshtetjen e métejshme té procesit té€ denarizimit dhe rritjen e kursimeve afatgjata né sistemin bankar, por gjithashtu ofrojné mbéshtetje shtesé pér politikén e
kujdesshme monetare.

Duke pasur parasysh strategjiné monetare té kursit t€ géndrueshém té kémbimit té denarit ndaj euros, ndryshimet né politikén monetare té brendshme
reflektojné edhe vendosjen e politikés monetare té€ Bankés Qendrore Europiane.

Banka Popullore me kujdes, né baza ditore, i mbikéqyr té dhénat dhe rreziget makroekonomike dhe, si deri mé tani, do té marré té gjitha
masat e nevojshme, duke pérdorur té gjitha instrumentet né dispozicion, me qéllim ruajtjen e stabilitetit té kursit té kémbimit dhe
stabilizimin e inflacionit né afat té mesém.
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