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Sipas FMN-s&, pas njé periudhé té goditjeve ekstreme, ekonomia globale po rimékémbet
edhe né gjysmén e paré té kétij viti:

Pas rritjes globale prej 3,3% vitin e kaluar, pér kété vit vlerésohet rritje prej 3,2%, njéjté si né
projeksionet e prillit;

Megijithaté, priten realizime mé té dobéta né njé pjesé té vendeve té BE-sé&, sidomos
ekonomia gjermane, e cila ishte né recesion vitin e kaluar dhe pér kété vit vlerésohet stagnim;

Inflacioni global edhe mé tej ngadalésohet, ku prej 6,7% u ul né 5,8% kété vit, né kushtet e
uljes sé ¢mimeve botérore té€ produkteve primare, si dhe kushtet e shtrénguara financiare me
politika monetare té shtrénguara;

Megijithaté, ngadalésimi éshté mé i shpejté né ekonomité e zhvilluara (2,6%), se né
ekonomité tjera (7,9%), kur ka ende rrezige, sidomos lidhur me ¢mimet e shérbimeve, por edhe
té mallrave, né prani té tensioneve gjeopolitike;

Né pérgjithési né krahasim me mesataren historike para pandemisé, rritja globale éshté
ende nén té dhe inflacioni Eshté ende mbi té.

Né kété kontekst FMN-ja késhillon:

lehtésim té kujdesshém té politikave monetare kur ka rrezige, veganérisht né segmentin e
tregut té punés;

té konsolidohen gradualisht politikat fiskale dhe té rindértohet hapésira fiskale pér goditje té
mundshme né té ardhmen;

té pérshpejtohen reformat strukturore pér té rritur potencialin e rritjes dhe produktivitetin e
ekonomive.
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: &” Sipas parashikimeve afatmese té FMN-sg, rritja globale do té kete
~» dinamike te ngjashme dhe inflacioni do te vazhdojé te ngadalesohet

+ Pér dy vitet e ardhshme, FMN-ja parashikon rritje prej 3,2% dhe 3,3% (ngjashém Rritja ekonomike globale
me kété vit), gjé gé tregon se rritja do té jeté mé e dobét né krahasim me periudhén para 8 1 (né %)
pandemisé (3,8%)
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Burimi: FMN-ja, Pasqyra ekonomike bot&rore.

. Megjithaté, sipas FMN-sé rreziget pér rritjen ekonomike botérore jané ende

kryesisht né rénie, ndérsa pér inflacionin jané kryesisht rritése: Parashikimet e rritjes ekonomike
4,5 - globale 4,2 4,2 4,2
— Ngadalésim mé i moderuar i inflacionit i ndjekur nga procesi mé i ngadalté i lehtésimit 4,0 523233
té politikés monetare; 7]
— Pagéndrueshméri dhe kushte mé té shtrénguara financiare; 2.5 - Lsisis = 2024
— Rritje mé e dobét né ekonominé kineze; ] S = 2025
— Rritja e proteksionizimit dhe fragmentim mé i forté gjeo-ekonomik — edhe kété vit 1,0 2026
numri i masave mbrojtése éshté né rritje (pérfshiré me néntorin, jané futur 3650 masa g'g 1
te reja, nga té cilat 77% jané "té démShme") ' Ekonomia Ekonomité e Vendet me
globale zhvilluara rrigje té shpejté
dhe vendet né

zhvillim
Burimi: Pasqgyra ekonomike botérore e FMN-s&, Tetor 2024.



Cfare do te thote ky mjedis global per kerkesen e
eksportit te prodhimeve dhe sherbimeve tona?

Rimékémbje graduale e kérkesés sé huaj, me vilerésime pér rritje prej 0,8% kété vit dhe pérshpejtim né 1,5%
dhe 1,7% né dy vitet e ardhshme.

Né krahasim me projeksionet e prillit, nuk ka ndryshim kété vit, ndérsa ka rishikim minimal né rénie pér vitin
2025 (1,6%), me pritshméri mé té dobéta pér rritje né vendet e eurozonés, kryesisht né Gjermani.

Kérkesa e huaj efektive
(ndryshime vjetore né %)
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. Cfare do te thone keto kushte te pergjithshme per
4 cmimet tona té importit dhe eksportit?

«  Pas rénies sé theksuar té cmimeve té prodhimeve primare né vitin paraprak, pjesémarrésit e tregut dhe INF-té presin rénie té métejshme té cmimeve
edhe kété vit, dhe mé pas rritje té moderuar té tyre né dy vitet e ardhshme.

« Krahasuar me parashikimet e prillit priten kryesisht presione mé té uléta té cmimeve:
» Tek energjentét dhe ushqimi pritet rénie mé e thellé ose rritje mé e ulét;

« Tek inflacioni i huaj éshté béré rishikim i vogél né ulje pér vitin aktual, ndérsa vierésimet pér dy vitet e ardhshme jané té pandryshuara,
ndérkohé gé ende pritet ngadalésimi i tij, respektivisht ulje né 3,2% kété vit, dhe mé pas 2,5% dhe 2,3% né dy vitet e ardhshme;

» Te metalet |évizjet jané né drejtime té€ ndryshme — lévizje pak mé pak té favorshme te nikeli, por mé té mira te bakri, sidoqofté cmime mé té larta né
krahasim me periudhén para pandemisé.

«  NEé pérgjithési, kjo tregon pér kushte pak mé té favorshme té tregtisé megjithése pasiguria mbetet, vecanérisht pér shkak té tensioneve

gjeopolitike.
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Sup02|me kryesore per parashikimet e ekonomise
vendase

Ekonomia globale dhe kérkesa e huaj edhe mé tej do té rikuperohen, megjithse konteksti i jashtém éshté ende i
pasigurt dhe i shogéruar me rrezige;

Cmimet e bursés do té ulen edhe kété vit, pas sé cilit pritet kryesisht rritje e tyre e moderuar né periudhén e
ardhshme;

Inflacioni do té vazhdojé té ngadalésohet gjé gqé do té mundésojé lehtésim gradual monetar nga bankat
gendrore né ekonomité e zhvilluara, dhe me kété edhe lehtésimin e kushteve financiare globale;

Pritet konsolidim fiskal né periudhén afatmesme, né pajtim me Strategjiné Fiskale Afatmesme 2025-2029, sipas
sé cilés deficiti buxhetor prej 4,9% té PBB-sé kété vit duhet té reduktohet gradualisht né 3,0% té PBB-sé né vitin 2027
dhe do té financohet nga burime té jashtme dhe té brendshme;

Pritet kontribut pozitiv nga investimet publike né infrastrukturé, por edhe nga investimet private né
kushte té IHD-ve solide;

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



Projeksioni afatmesem
makroekonomik

2024 — 2027



Né pajtim me rimékémbjen e ekonomisé globale pritet
pérshpejtim gradual i ekonomisé sé brendshme;

Pér kéte vit, rritja ekonomike éshté parashikuar né 2,3%,
ndérsa pér tjetrin 3,3%;

Krahasuar me parashikimet e prillit, kjo nénkupton korigjim té
moderuar né rénie pér té dy vitet, kryesisht duke reflektuar Iévizjen
mé té dobét né gjysmén e paré té vitit, e cila, sé bashku me rikuperimin
mé té ngadalté té kérkesés sé huaj, do té ndikonte né rritjen si pér kétg,
ashtu edhe pér vitin e ardhshém;

Né afat té mesém, né periudhén 2026 — 2027 pritet té vazhdojé
rimékémbja e ekonomisé sé brendshme, né pajtueshméri me
pritshmérité pér mjedis té jashtém mé té favorshém dhe rritje té
aktiviteteve investive lidhur me natyrén afatgjaté té ciklit té
infrastrukturés publike;

Megjithaté, rreziqet rreth projeksioneve jané ende kryesisht né rénie.
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Projeksioni | PBB-se 2024 — 2026

. Pér sa i pérket strukturés sé rritjes, si gjaté projeksionit té prillit, né periudhén
afatmesme pritet kontribut pozitiv né kérkesén e brendshme dhe kontribut negativ
né eksportet neto.

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

= Konsumi privat- rritje mesatare prej 2,5%, e mbéshtetur kryesisht nga 20 - mmmKonsumi personal mmm Investime
rritja e té ardhurave té disponueshme dhe e kreditimit. 5 Konsumi publik Import
| = Eksport —e—PBB ([i8-)
| N | __ _ = -
» Investimet - rritje mesatare prej 8,2%, e mbéshtetur nga investimet .

publike dhe private, né kushte solide té investimeve té huaja direkte dhe 3] ?/.____\ W
rritjes sé kredisé. 0

= Aktiviteti i eksportit— rénie né vitin 2024 dhe rritje né vitet e ardhshme, me 10 - l
kontribut pozitiv nga industria e automobilave, por edhe nga sektori tradicional
i eksportit, né pajtim me rikuperimin gradual té kérkesés sé huaj dhe situatén 15 7
relativisht té favorshme té ¢cmimeve té metaleve (rritje mesatare prej 2,8%). -20 -
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= Importi — né kushte té rritjes sé eksporteve dhe kérkesés sé brendshme, té
cilat kané komponenté té larté importi, pritet rritje mesatare prej 3,9%o.



Parashikimi i inflacionit

= Né periudhén e projeksioneve pritet ulje e métejshme e inflacionit;

= NE& kushtet e rénies s€ ¢mimeve globale té prodhimeve primare dhe politike monetare té shtrénguar, inflacioni mesatar kété vit do té ulet né
3,5% (nga 9,4% vitin e kaluar), né pajtim me pritshmérité né muajin prill, megjithése né tremujorin e fundit jané té mundshme zhvendosje
né rritje (pér shkak té efekteve té bazés krahasuese);

= Pér vitin e ardhshém parashikohet inflacion prej 2,5%;

= Neé afat té mesém (2026 — 2027) pritet stabilizim i métejshém né nivelin prej péraférsisht 2%, kur pritet té shterohen efektet e
goditjeve té cmimeve té jashtme, pritjet e ankoruara inflacioniste dhe mungesa e presioneve té réndésishme népérmjet kanalit té kérkesés sé
brendshme;

= Rreziqet kryesore jané ende cmimet e prodhimeve primare, té cilat ndikohen nga konteksti i pagéndrueshém gjeopolitik dhe faktorét
klimatiké, si dhe politikat e brendshme gé ndikojné né kérkesén agregate dhe ¢mimet e rregulluara.
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Krahasimi i parashikimeve te PBB-se
dhe inflacionit ne ekonomine tone

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

. ... S Rritja reale e PBB-sé, % Inflacioni (norma mesatare, %)

Organizata Muaji i publikimit

2024 2025 2026 2024 2025 2026
FMN tetor 2024 2,2 3,6 3,8 3,3 2,3 2,0
Banka Botérore tetor 2024 1,8 2,5 3,0 3,5 2,8 2,0
Komisioni Europian maj 2024 2,9 3,0 = 3,0 19 =
BERZH shtator 2024 2,2 3,5 - - - -
Consensus Forecast tetor 2024 2,1 3,0 = 3,5 2,7 =
Ministria e Financave shtator 2024 2,1 3,7 4,0 3,5 2,2 2,0
Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut tetor 2024 2,3 3,3 4,0 3,5 2,5 2,0

Burimi: FMN-ja, Pasqyra ekonomike botérore, tetor 2024; Banka Botérore, Raport i rregullt ekonomik pér Ballkanin Peréndimor, vjesht& 2024; Komisioni Europian, Parashikimet pér ekonominé
eurcpiane, pranveré 2024; BERZH, Perspektivat ekonomike rajonale, shtator 2024; Consensus Forecast, tetor 2024; Ministria e Financave, Strategjia Fiskale 2025-2029, shtator 2024; dhe Banka

Popullore e Republikés s& Magedonisé sé Veriut, tetor 2024.
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Bilanci | pagesave
- llogaria rrjedhése- -

Pozicioni i jashtém i ekonomisé ende pritet té jeté kryesisht i favorshém dhe i géndrueshém né periudhén afatmesme.

Pas suficitit té arritur njé vit mé paré (0,4%), kété vit vlerésohet deficit i moderuar i llogarisé rrjedhése prej 2,1% té PBB-sé, i cili kryesisht lind
nga normalizimi i transfertave private pas niveleve té larta té arritura né vitin 2023 (duke ulur pjesémarrjen e tyre né PBB).

. Né lidhje me muajin prill, deficiti Eshté pak mé i ulét (2,4%), kryesisht si rezultat i suficitit mé té larté te shérbimet, si dhe i bilancit pak mé té miré tregtar, i
ndikuar plotésisht nga komponenti i energjisé.

Pér periudhén e mbetur té projeksionit, 2025 — 2027, éshté parashikuar deficit né llogarité rrjedhése mesatarisht né 2,2% té PBB-sé - mesatare
para pandemisé, né kushte té:
. shtréngimit gradual té bilancit tregtar, né kushtet e rritjes sé eksporteve dhe pritjeve té géndrueshme pér cmimet e energjisé;
. por, né té njéjtén kohé pritshmérité pér rritjen e importit té€ shérbimeve (pér shkak té aktiviteteve ndértimore lidhur me ndértimin e korridoreve 8 dhe 10-d) dhe
rénie graduale e hyrjeve neto ne té ardhurat sekondare.
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Bilanci i pagesave
- llogaria financiare -

= Flukset hyrése né llogariné financiare né periudhén 2024 - 2027 pritet qé mesatarisht té jené 2,7% e PBB-sé, 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 (2,2% e PBB), do t&€ mundésojné rritje t&€ métejshme té rezervave
devizore.

= Gjaté gjithé periudhés sé projeksionit, treguesit e mjaftueshmeérisé sé rezervave devizore jané ende né zonén e sigurt.

Struktura e llogarisé financiare
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Sistemi bankar vazhdon té ofrojé mbéshtetje solide kreditore — né
tremujorin e treté té 2024 rritja e kredisé éshté 7,5% né bazé vjetore
(6,1% sipas projeksionit té prillit). Megjithaté, deri né fund té 2024,
pritet rritje e géndrueshme kreditore prej 7,5%.

Né periudhén afatmesme, 2025 - 2027, pritet dinamiké e
ngjashme (7,2%), né kushtet e pozicionit solid té kapitalit dhe likuiditetit
té bankave, né pajtim me pritshmérité pér lehtésimin gradual té kushteve
financiare, pérshpejtimin e rritjes ekonomike dhe stabilizimin e pritjeve té
subjekteve ekonomike.

Depozitat, si burimi mé i réndésishém i financimit, né tremujorin
e treté té 2024, realizuan rritje vjetore prej 8,4% (9,0% sipas
projeksionit té prillit), né kushte mé té favorshme pér kursim, rritje té té
ardhurave té disponueshme té popullsisé, pritshméri té géndrueshme dhe
forcimi i besimit.

Né fund té vitit 2024, pritet rritje solide vjetore té€ depozitave prej
7,9%, ndérsa né afat té mesém pér periudhén prej 2025 deri mé 2027
pér rreth mesatarisht 7,7%.

18 -

13 ~

18 -

13 ~

91
79 76 7,7 78
4 a,

_2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Rritja e depozitave dhe kredive

Rritja e kredive

75 707273
51

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

e==gjithsej kredité (ndryshime vjetore, né %)
e==njesémartja e kredive né PBB (né %), boshti i djathté

Rritja e depozitave

== gjithsej depozitat (ndryshime vjetore, né %)

56
54
52
50
48

- 46

44



Permbledhje

Realizimet e deritanishme né té gjitha segmentet makroekonomike jané kryesisht né pajtim me pritjet;

Sipas parashikimeve té fundit té FMN-sé, né afat té mesém, ekonomia globale do té vazhdojé té rritet me ritém té qéndrueshém dhe inflacioni
global do té vazhdojé té ulet;

Né pajtim me rritjen te partnerét tané tregtaré dhe disa faktoré stimulues té brendshém, pritet g¢ ekonomia vendase do té rritet me normé prej 2,3% kété vit
dhe 3,3% né vitin e ardhshém;

Pritet gé me stabilizimin e gmimeve botérore dhe politikés sé kujdesshme monetare, do té mundésojné ngadalésim té métejshém té inflacionit, ndérsa né afat té
mesém do té kthehej né mesataren historike prej 2%;

Me flukse neto solide té parashikuara né llogariné financiare gé do té tejkalojné deficitin e llogarisé rrjedhése, pritet rritje e métejshme e rezervave devizore,
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;

Né kushte té ngadalésimit té ndjeshém té inflacionit té brendshém dhe treg té favorshém devizor, po me rreziqet ende té pranishme, Banka
Popullore filloi me normalizimin e matur té politikés monetare. Norma e interesit té bonove té thesarit éshté ulur né dy raste (né shtator dhe tetor) pér
gjithsej 0,5 p.p., né nivelin prej 5,80%. Normat e tjera té interesit, depozitat njéditore dhe depozitat e disponushme 7 ditore, mbeten té pandryshuara né nivelet
prej 4,20% dhe 4,25%, respektivisht, dhe me kété u ruajt gasja e kujdesshme e ushtrimit té politikés monetare;

Duke pasur parasysh strategjiné monetare té kursit té géndrueshém té kémbimit té denarit ndaj euros, ndryshimet né politikén monetare té brendshme
reflektojné edhe pozicionimin e politikés monetare té Bankés Qendrore Europiane, e cila ka ulur normén e interesit né tre raste deri mé tani;

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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VEMENDJEN!



