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Fjala e guvernatorit
Té nderuar,

Né vitin 2015, ekonomia e Magedonisé edhe pérkundér rreziqgeve dhe jo sigurisé sé
pranishme pér gjaté vitit shénon arritje adekuate makroekonomike. Né kushte té rrezigeve
té métejme nga ambienti i jashtém, vazhdimisht té pranishme né vitet e krizés globale dhe
té rikuperimit té ekonomisé globale té pas krizés, si edhe rreziget gjeopolitike mé té
theksuara, edhe né kété vit pérséri dolén né pah sforcimet fundamentale té ekonomisé sé
Magedonisé té bazuar né ndryshimet strukturore, té cilat mundésuan ruajtjen e njé rritje
ekonomike adekuate. Nga ana tjetér, pér vitin 2015 ishin né ményré specifike té theksuara
rreziget né raport me situatat politike t&€ brendshme, té cilat edhe pse sollén njé dozé shtesé
té pasigurisé, vlerésohen se kishin pasoja té kufizuara ndaj ekonomisé. Megjithaté, kéto
situata imponuan sfida shtesé né udhéhegjen e politikés monetare ndaj té ciléve u pérgjigj
me ndryshime adekuate té drejtuara kah realizimi i objektivave ligjore té vendosura.

Né kushte té inflacionit té ulét, pozités tejet solide né bilancin e pagesave dhe si
pasoj e késaj edhe zhvillimi stabél i kursit té kémbimit, normat e interesit té instrumenteve
bazike monetare né vitin 2015 ishin té pandryshuara. Relaksimi shtesé i politikés monetare
né euro-zonén pér gjaté vitit, si ekonomi-esperancé, ishte né favor té rruajtjes sé
pandryshueshme té politikés monetare vendore, duke pasur parasysh rritjen implicite té
normave vendore té interesit. Nga ana tjetér, qé nga tremujori i paré i vitit, ishte theksuar
hapésira pér rruajtjen e politikés monetare adaptuese, népérmijet uljes shtesé té& normave té
interesit té depozitave té disponueshme dhe krijimin e parakushteve pér orientimin mé té
madh té mjeteve té disponueshme té bankave drejt kreditimeve té sektorit privat.

Gjithashtu edhe né vitin 2015 ishte né zbatim masa jostandarde pér lirim nga rezerva
e detyrueshme pér kredité té miratuara ndaj sektorit eksportuese dhe energjetik, por duke
pasur parasysh efektin pozitiv ndaj kreditimit, pérdorimi i késaj mase u vazhdua edhe pér dy
vite.

Né vitin 2015, ekonomia e Magedonisé e ruaijti rritjen solide (3.7%), duke déshmuar
vitalitetin kundrejt rrezigeve té ambientit té jashtém dhe té brendshém. Rritja kryesisht u
krijua nga konsumi vendor dhe eksporti. Né kési suaza, duhet né veganti té theksohet
kontributi i kompanive té reja me kapital té huaj né anén e eksportit, projektet e médha
infrastrukturore té sektorit publik dhe rénies s& métejme té papunésis€ me ndikim pozitiv
ndaj konsumit individual. Inflacioni né vitin 2015 ishte né njé normé té buté negative (-0.3),
nén ndikimin e faktoréve té anés sé ofertés, edhe até kryesisht ¢mimet e uléta té
karburanteve né tregje botérore, té€ cilét kishin ndikim mé té larté edhe té zhvillimit té
inflacionit né suaza globale. Megjithaté mesatarja e inflacionit bazé ishte i moderuar
pozitivisht (0.5%) duke referuar né kérkesé vendore solide. Deficiti né llogariné rrjedhése,
edhe pse pak u zgjerua, pérséri pas gjashté viteve me radhé éshté né nivel té ulét prej rreth
2% nga PBB. Edhe mé me réndési, né vitin 2015 éshté shénuar ngushtim té deficitit,
kryesisht si pasojé e kompanive té reja né zonat ekonomike, si edhe efektit té volitshém té
¢mimeve té importit té energjis€, ndérsa transferet private edhe matej jané relativisht
stabél. Llogaria financiare e bilancit té pagesave shénon zhvillime specifike, pjesérisht duke
shprehur ambientin global té ndérlikuar, me cka éshté realizuar fluks hyrés té moderuar té
investimeve direkte, flukse dalése né bazé té pagesave té obligimeve té shtetit ndaj jashté,
si edhe té daljeve té sektorit privat. Né kési kushte, rezervat valutore shénuan njé rénie té
moderuar, por megjithaté ngelén né nivelin adekuat.



Edhe pse ekonomia né térési, né ményré solide i tejkaloi sfidat nga ambientet,
megjithaté josiguria e pranishme né raport me situatén politike vendore dhe eskalimit té
krizés greke métepér u bart me kanalet e pritjeve, e vecanérisht duke u reflektuar kah prirja
pér kursime té popullatés. Sipas késaj, né kushte té pasigurisé dhe rénies sé shtrirjes sé
interesit né mes depozitave denarike dhe atyre né valuté té huaj, rritja e depozitave gjithsej
né ményré té moderuar ngadalésoi trendin disavjecar té denarizimit té kursimeve, qé né
vitin 2015 shénoi stabilizim. Né kési rrethana, éshté realizuar ndryshim te rezervat e
detyrueshme népérmjet lirimit té bankave nga ky obligim pér depozitat denarike té
popullatés mbi njé vit, me géllim ti jepet pérkrahje kursimit afatgjaté né valuté vendore.
Zhvillimet kredituese né ményré té moderuar u ngadalésuan pér gjaté krizés politike, por
megjithaté kah fundi i vitit pérséri u pérshpejtuan, me cka realizimi i rritjes vjetore prej
9.5% éshté i ngjashém me até té vitit té kaluar dhe njéherit mbi nivelin e realizimeve té mé
shumé vendeve té regjionit.

Né njé pérzierje shumé komplekse té ndikimeve té faktoréve té mjedisit té jashtém
dhe atij té brendshém, pérséri u déshmuan bazat e shéndosha dhe stabile té sistemit bankar
né Republikén e Magedonisé. Gjaté njé pozicioni stabél té kapitalit dhe té likuiditetit, éshté
realizuar njé zvogélim i vogél i pjesémarrjes sé plasmanéve jofunksionale. Megjithaté,
rreziku kreditor duke pasur parasysh lidhshmériné me aktivitetet kyce té bankave, edhe
matej éshté né gendér té interesit toné. Né kété kontekst, kah fundi i vitit 2015 sollém
pakon e masave gé do ju kushtohen rrezigeve eventuale né sferén e miratimit dhe rritjes sé
shpejté té kredisé konsumatore afatgjata té popullatés dhe né ményré shtesé ndérmarrja e
masave té cilat do lehtésojné gasjen gjer te financat, e vecanérisht pér ndérmarrjet e vogla
dhe té€ mesme. Masat né raport me shlyerjen e plasmanéve jofunksionale té cilét jané té
rezervuar né mé shumé se dy vite, do té duhej té kontribuojné pér njé tregues sa mé real té
punés sé bankave. Né kontekst té eskalimit té krizEs greke, ndérsa duke pasur parasysh
lidhjet e zhvilluara tregtare dhe financiare me kété ekonomi fginje, né pjesén e dyté té vitit,
né aplikim ishin masat e pérkohshme, masat pér kufizimin e daljes sé kapitalit kah
jorezidentét grek. Né pérgjithési marur edhe né vitin 2015 vazhdoi avancimi i rregulativés
pér sistemin bankar, né pajtueshméri me standardet né kété sferé, gé do té duhej né
ményré shtesé té forcon punén e vet.

Né kushte té ndryshimeve té médha né tregjet financiare ndérkombétare, edhe né
vitin 2015 bémé pérpjekje té médha qé té rrisim fleksibilitetin né sferén e menaxhimit me
rezervat valutore. Pérpjekje identike té€ vlefshme jané béré edhe né avancimin e aktiviteteve
tjera té punés. Vecanérisht duhet theksuar pérkushtimin toné té vazhdueshém pér
harmonizimin me standardet valide né sferén e statistikave, sistemit té pagesave,
infrastrukturés informative dhe té gjitha sistemeve tjera. Né vitin 2015 u soll sistemi pér
udhéhegje me rreziget operative té€ punés pér té sforcuar mekanizmin e kontrollit né té
gjitha sferat e punés. Avancimi i aktiviteteve hulumtuese, edukimit financiar dhe hapja e
rritur kah publiku edhe matej jané né listén e prioriteteve, me efekte té shumta pozitive ndaj
agjentéve tjeré ekonomik né ekonominé vendore. Pritet qé aktivitetet aktuale né sferén e
trajnimeve té métejme dhe mbindértimin e kuadrit, si edhe gjeré mé tani, né vazhdimési do
kontribuoj pér forcimin e kapaciteteve té institucionit qé ka t& b& me menaxhimin e sfidave
né té gjitha segmentet e punés.



Né pajtueshméri me projeksionet makroekonomike, edhe né vitin 2016 mund té
presim arritje makroekonomike solide edhe pse pérséri kéto pritje jané né njé masé té
theksuar té ngarkuar me rreziget aktuale té ambientit té jashtém dhe atij té brendshém.
Ngelim né gatishméri dhe né fleksibilitet té€ reagojmé ndaj té gjitha sfidave, me qgéllim té
realizimit té objektivave té politikés monetare né raport me ruajtjen e stabilitetit t& cmimeve
dhe kursit té kémbimit, ruajtjen e stabilitetit financiar dhe pérkrahjen e stabilitetit
makroekonomik né ekonominé vendore.

Shkup, 28 prill 2016 Guvernator dhe kryesues
i/ Késhillit t& BPRM-sé
Dimitar Bogov



I. Politika monetare né vitin 2015

1.1. Objektivat e Bankés popullore

Ruajtia e stabilitetit t€ ¢mimeve paraget objektivin kryesor ligjor té politikés
monetare té Bankés popullore té Republikés sé Magedonisé (NBRM). Objektivi tietér i BPRM
[ cili éshté né varési té objektivit kryesor, éshté té kontribuoj drejté ruajtjes sé sistemit
financiar stabél, konkurrues dhe orientues kah tregu. BPRM e mbéshtet politikén e
pérgjithshme ekonomike pa mos rrezikuar arritien e objektivit kryesor dhe né pérputhje me
parimin e ekonomisé sé hapur té tregut e konkurrencés sé liré. Né aspekt strategjik, né
drejtim té arritjes sé objektivave bazé, nga tetori i vitit 1995 e gjer mé vitin 2001 BPRM e
aplikon strategjiné e rruajtjes stabél té kursit té kémbimit nominal té denarit né raport me
markén gjermane dhe mé pas né raport me euron.

BPRM né vitin 2015 edhe pérkundér pasigurisé sé jashtézakonshme té ambientit pér
gjaté pjesés mé té madhe té vitit, me sukses realizoi objektivat e parashtruara ligjore.
Krahas rrezigeve té pranishém dhe thuajse té vazhdueshém nga ambienti i jashtém, né vitin
2015 pasiguria né ményré shtesé ishte e theksuar edhe si pasojé e kontekstit politik vendor
té pavolitshém. Efektet nga kéto dy faktor ishin té kufizuar dhe kryesisht u reflektuan
népérmjet kanalit té€ pritjeve, gé pjesérisht ndikoi edhe né kursin e kémbimit. BPRM né vitin
2015 intervenoi edhe me njé sasi té moderuar té shitjeve neto té valutave, por duke ruajtur
stabél kursin e kémbimit nominal té denarit né raport me euron. Né anén tjetér, kompanité
e reja me kapital té huaj té cilat kané arritur eksport solid, si edhe ¢mimet e uléta té naftés,
kishin reflektim té volitshém ndaj zhvillimeve té tregut valutor. Rezervat valutore u
zvogéluan, né kushte té pagesave neto té obligimeve té shtetit ndaj jashté, por pérséri
ngelén né nivel solid, me cka té gjithé treguesit e mjaftueshmérisé sé rezervave valutore né
vazhdimési ishin té volitshme dhe treguan nivel té€ mjaftueshém pér amortizimin e goditjeve
eventuale té pavolitshme. Né raport me stabilitetin e cmimeve, né vitin 2015 ishte shénuar
njé rénie e moderuar e nivelit t& gmimeve, né térési si pasojé e faktoréve té anés sé ofertés,
respektivisht nga gmimet mé té uléta té importit té energjisé. Nga ana tjetér inflacioni bazé,
mesatarisht edhe matej éshté pozitiv gé korrespondon me rikuperimin e kérkesés vendore
dhe kah fundi i vitit né ményré graduale mbyll hendekun negativ té prodhimit. Nga aty, ishte
vlerésuar se ka té b& me pérshtatshmériné e pérkohshme té nivelit t&€ ¢mimeve né
teposhté, e cila nuk shkakton rrezige nga vazhdimésia e deflacionit dhe mbindértimit té
rénies sé cmimeve né pritjet inflacioniste té subjekteve ekonomike.



Grafik 1 Grafik 2

Hendeku i prodhimit dhe inflacioni né %" Rezervat valutore bruto
12 - mmm Hendeku i prodhimit 2750
2.500
10 4 @] nflacioni i pérgjithshém 2,250
8 1 e=m]nflacioni bazé (pa ushgimet dhe energjing) 2.000
61 1.750
41 1.500
21 1.250
07 1.000
750
500

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

H Gross foreign reserves, stock, in EUR million
4 Gross foreign reserves, in % of GDP (RHS)

N
o
o
[
—
1
-

* Hendeku i prodhimit paraget indikatorin pér gjendjen ciklike t& ekonomisé dhe pérllogaritet si raport né mes té& shmangies sé

T-1 2008
T-1 2009
T-1 2010
T-1 2011
T-1 2012
T-1 2013
T-1 2014
T-1 2015

PBB sé realizuar nga PBB potenciale dhe nivelit t& PBB potenciale (GDP, = GDZ‘;:DP"). Te inflacioni dhe inflacioni bazé éshté
14
paragitur norma mesatare vjetore né tremujor.
Grafik 3 Grafik 4
Treguesit e mjaftueshmérisé sé rezervave Treguesit e zgjedhur pér stabilitetin financiar (né
valutore* %)
6 - 35 4
28,2
5 30 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
\ 2
sl 29 &
41 2
20 -|
3 16,2 15,5
15 4
2 10,3
10 4
6,7
1- .——.——.——.——.——.——.——.——. ‘]
0 : : : : : : : : ‘ |
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 0 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 GFR coverage of monthly imports from the next year e . -
== Kredité jofunksionale/ Kredité bruto ***

# Aktivet likuid / Gjithsej aktivi **
e Norma e mjaftueshmérisé sé kapitalit

@ Gross foreign reserves/short-term debt, residual maturity
e /\deguate level of GFR, IMF rule of thumb
e Greenspan-Guidotti rule (fulll coverage)*

* Sipas rregullés sé Grinspan dhe Gvidoti (Greenspan-Guidotti rule) éshté e nevojshme gé vendi té ruaj mbulimin e ploté té
borxhit afatshkurtér (maturimi rezidual) me rezervat valutore.

** Aktivi likuid pérbéhet nga aktivi me likuiditet mé té larté dhe depozitave afatshkurtra té€ afatizuara te bankat e huaja. Aktivi
gjithsej nuk i inkorporon mjetet te bankat vendore.
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Burimi: BPRM dhe ESHS.

1.2. Pozicionimi i politikés monetare

Gjaté vitit 2015, BPRM e ruajti nivelin e normés sé interesit né nivelin mé té ulét
historik prej 3.25%, me cka edhe matej aplikon politiké monetar té pérshtatshme’.
Gjithashtu, edhe pér gjaté vitit 2015 né fuqi ishin masat té orientuara kah pérkrahja e
kreditimit té sektorit korporativ, népérmjet té sé cilit nxitet kreditimi i korporativ, ndérsa né
té njéjtén kohé zbuten rreziget eventuale té sektori i jashtém. Rishqyrtimi i pérshtatshmérisé
SEé pozicionimit té politikés monetare kryhej né vazhdimési, né bazé té pritjeve té
sendértuara né projeksionet e rregullta makroekonomike, né pérciellien e kushteve mé té
reja ekonomike financiare né kontekst té projeksioneve, si dhe né bazé té bilancit té

! Né mars té vitit 2015, BPRM i zvogéloi normat e interesit pér depozitat e disponueshme brenda dités prej 0.50% né 0.25%
dhe té depozitave 7-ditore nga 1.00% né 0.50%. Zvogélimi u realizua pér shkak té orientimit té tepricés sé mjeteve likuide té
bankave kah sektori privat dhe shfrytézimi i depozitave té disponueshme pér menaxhim té tepricave likuide afatshkurtra né
suaza té periudhés sé rezervés sé detyrueshme.



rrezigeve si dhe mundésisé sé realizimit té tyre. Duke pasur parasysh pasiguriné e ambientit
té jashtém dhe atij té brendshém né vitin 2015, gé kishte efekte té caktuara ndaj pritieve té
subjekteve ekonomike si dhe prirjes sé tyre né raport me véllimin dhe strukturén valutore té
kursimeve, pér gjaté vitit jané béré ndryshime edhe te instrumenti | ‘rezervés sé
detyrueshme”. Qéllimi i ndryshimeve ishte pérkrahja shtesé e kursimit té popullatés né afat
gjaté né denar. Kah mesi i vitit 2015, BPRM solli edhe masén e pérkohshme pér mbrojtjien e
derdhjes s€ kapitalit pér sjelljen kah Gregia, né kontekst té pasigurisé gé kishte té béj me
krizén e borxhit té Greqgisé. Gjithashtu, me géllim té parandalimi té dukurive rritése té
rrezigeve pér stabilitetin financiar si dhe ndikimit té tyre ndaj stabilitetit té ekonomisé né
térési, ka fundi i vitit jané ndérmarr masa makroprudente pér ngadalésimin e rritjes sé
shpejté té kredive konsumatore afatgjata, duke i riplotésuar me masa pér pérkrahjen e
kreditimit korporativ.

Pasiguria dhe ndryshueshméria e zhvillimeve jané karakteristiké e mjedisit té jashtém
edhe gjaté vitit 2015. Edhe pse rikuperimi i ekonomisé globale vazhdoi, pérséri revidimet e
vlerésimeve té rritjes ekonomike globale ishin né kahe rénése. Gjithashtu, pér gjaté vitit
ishin té ndryshueshme edhe kushtet financiare globale. Ambienti i kétillé imponoi nevojén
pér menaxhimin me kujdes té politikés monetare vendore. BQE né vazhdimési e rriste nivelin
lehtésues té politikés monetare, ge kontribuoj né pérmirésimin e kushteve ekonomike dhe
financiare né euro-zonén, por njékohésisht, e theksoi edhe cenueshmérin dhe pasiguriné e
rikuperimit té ardhshém. Kah mesi i vitit, rreziget né euro-zonén né ményré shtesé erdhén
né shprehje si pasojé e eskalimit té serishém té krizé€s sé borxhit né Greqi, si pasojé e
véshtirésive té vendit rreth realizimit té pagesave né bazé té maturimit té€ borxheve té
kreditoréve ndérkombétar. Né fillim té korrikut ato u zvogéluan pas marréveshjes sé Greqisé
me partnerét evropian pér programin e treté pér ndihmé financiare népérmjet mekanizmave
Evropian pér stabilizim, por ngjarjet e kétilla megjithaté pérséri i theksuan problemet
strukturore dhe mundésiné e vazhdueshme pér paragitjen e goditjeve té pavolitshme. Né
kété periudhé, si faktor global i rrezikut u paraqitén edhe pérshpejtimi i rritjes sé ekonomisé
kineze, me cka efektet e pavolitshme ndaj ekonomisé vendore ishin té vlerésuara se
munden té ndjehen népérmjet kanaleve indirekte. Rritja mé e ngadalésuar ekonomike e
Kinés éshté faktor i rrezikut pér rritjen e euro-zonés, e veganérisht pér Gjermaning, e cila
nga ekonomité evropian éshté mé e eksponuar né eksport, ndérsa népérmjet kétij kanali ajo
krijon rrezige indirekte pér ekonominé e Magedonisé. Njéherit, rritja e ngadalésuar e
ekonomisé kineze reflektohet edhe né tregjet e produkteve primare, vecanérisht te metalet,
gé né ményré té pavolitshme reflektohet te kushtet e kémbimit té€ ekonomisé sé
Magedonisé. Né té vértet ndryshimet e vazhdueshme né pritjet pér ¢mimet e produkteve
primare gé ndikojné né inflacionin vendor dhe kushteve té kémbimit jané karakteristika
shtesé pér vitin 2015. Gjaté vitit, prognozat pér gmimet e naftés, metaleve dhe produkteve
ushgimore né vazhdimési jané korrigjuar né kahe rénése, duke e rritur pasiguriné dhe duke
ndryshuar supozimet né bazé té sé ciléve determinohen pritjet né ekonominé vendore.
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Grafik 5 Grafik 6
Arritiet  Rishikimet e rritjes ekonomike VIX indeks (indeksi i ndryshueshmérisé implicite
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Pozicicionimi i politikés fiskale, si njé komponenté e réndésishme e ambientit ku
realizohet edhe politika monetare, né vitin 2015 né thelb u vlerésua si relativisht e
kujdesshme, por me prani té rrezigeve. Pér gjaté vitit nuk kishte sinjale té shmangieve té
médha nga planifikimi i trajektores sé& konsolidimit fiskal, me cka u vértetua edhe me
rebalancin e buxhetit né gershor dhe realizimet pér vitin 2015. Edhe pse deficiti buxhetor i
paraparé me rebalancin dhe ai i realizuari jané mé té médhenj nga deficiti paraprak i
planifikuar, shmangia éshté mé e vogél né raport me vitet paraprake, ndérsa njéherit
shénohet edhe zvogélim vjetor té deficitit fiskal. Megjithaté, rreziku né raport me dinamikén
e métejme té konsolidimit fiskla ishte i pranishém. Krahas késaj, pér gjaté vitit, ekzistonte
edhe pasiguria né raport me strukturén e burimeve té financimit té deficitit buxhetor, si
pasoj e ndryshimeve té supozimeve pér pjesémarrjen e burimeve té huaja dhe financimit
népérmjet tregut té brendshém té letrave me vleré né burime-bruto té financimit. Edhe
pérkundér faktit té nivelit komod té rezervave valutore, likuiditetit té larté té sistemit bankar
dhe aktivitetit solid kreditues, kéto ndryshime né supozimet pér financimin e shtetit nuk
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kishin shumé efekt ndaj politikés monetare, por megjithaté e rritén pasiguriné e ambientit
pér gjaté vitit.

Grafik 8
Revidimi i parashikimeve makroekonomike
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Parashikimet pér té gjithé treguesit ka té bé&jé me parashikimet makroekonomike t& BPRM, me njé pérjashtim té€ projeksionit té
saldos buxhetore dhe financimin e tij, e cila €shté marré nga Ministria e Financave.
Burimi: BPRM, ESHS dhe FMN.

Edhe pérkundér pasigurive dhe ambienti i jashtém me akoma njé stimulim té
pamjaftueshém, si edhe ndryshimet té pjesshme té supozimeve te té cilat mbéshteten
projeksionet pér ekonominé vendore, zhvillimet e treguesve ekonomik vendor ishin
relativisht té volitshém, ndérsa madhésia dhe karakteri i shmangieve né raport me
projeksionet na udhézuan né nevojén pér ndryshime né pozicionimin politikés monetare
népérmjet té normés sé interesit. Rivlerésimet e rregullta té politikave monetare treguan se
niveli i normés sé interesit prej 3.25% é&shté adekuat, né kushte té bazave ekonomike té
shéndosha, né mungesé té disbalanceve mé té médha, dhe paraségjithash me mé shumé
rrezige. Né vitin 2015 rezervat valutore, si njé tregues pér kapacitetin e mbrojtjes prej
goditjeve, u zvogéluan, kryesisht si pasoj shlyerjes sé borxheve té shtetit ndaj jashté, ndérsa
né pjesé mé té vogél si pasojé e intervenimit té BPRM ndaj tregut valutor. Megjithaté, té
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gjithé treguesit e mjaftueshmérisé sé rezervave valutore né vazhdimési rruhen né nivel
adekuat. Gjithashtu edhe pér vitin 2015 ishte karakteristike revidimi i vazhdueshém e
deficitit té llogarisé rrjedhése, mé sakté pérmirésimi i tij, né kushte kur arritijet e
kapaciteteve té reja ishin mbi pritjet dhe treguan pérmirésime strukturore té sektorit té
jashtém. Efekt té fugishém pozitiv ndaj llogarisé rrjedhése kishte edhe rénia e gmimeve té
derivateve té naftés, e cila ishte shumé mé e vjetér né krahasim me pritjet fillestare. Nga
ana tjetér, rezervat né llogariné financiare ishin né gjendje dhe kahe té pavolitshme. Njé nga
faktorét kyg té kétyre ndryshimeve ishin rrjedhat afatshkurtra (valutave dhe depozitave té
popullatés), té cilat dhané sinjal pér rritje té prirjes sé popullatés pér posedim té valutave té
gatshme, né kushte té rrezigeve sa mé té médha nga ambienti i jashtém dhe rrezigeve
politike vendore. Megjithaté, kéto efekte ishin t&é moderuara, ndérsa né tregun valutor me
njé intensitet té larté u reflektuan pér gjaté muajit gershor dhe korrik, kur edhe eskaloi kriza
né Greqi dhe rreziget vendore. Né kéto dy muaj, BPRM intervenoi me njé sasi té€ médha té
shitjeve neto té valutave, ndérsa intervenimi kumulativ né muajt e ngelur doné té thoté
riblerje neto té valutave té huaja. Shitjet e pérgjithshme neto e valutave té huaja pér gjithé
vitin shénon rreth 34 milioné euro, qé éshté njé pérgindje shumé e vogél nga térésia e
rezervave valutore té disponueshme, a me até edhe tregues té karakterit kufizues té
efekteve nga rreziget, por edhe pér potencialin solid valutor né sistemin bankar, i
mjaftueshém pér mbulimin e nevojave valutore né ekonomi.

Zhvillimet e tregut valutor né vitin 2015 i konstatuan pritjet stabile té kursit té
kémbimit, ndérsa né até kontekst edhe né pritjet stabél té inflacionit. Niveli i pérgjithshém i
¢mimeve vazhdoi té zvogélohet né ményré té moderuar edhe pér gjaté vitit 2015 (rénie
mesatare vjetore prej 0.3%), né térési si pasojé e gmimeve mé té uléta té energjentéve. Pér
gjaté vitit, né kushte té realizimeve mé té dobéta dhe korrigjimet e vazhdueshme rénése té
pritieve ndaj ¢mimeve importuese solli g¢ BPRM té revidoj projeksionin pér inflacionin né
kahe rénése. Pérshtatshméria e pércaktuar né teposhté pér gjaté vitit ishte karakteristike
edhe pér pritjet inflacioniste, kryesisht si pasojé e zvogélimit té ¢mimeve té produkteve
primare. Né rrethana té kétilla, kur ecuria e inflacionit dhe pritjet inflacioniste ishin nén
ndikimin e ndryshueshmérisé sé ¢mimeve, ishte vlerésuar se pérshtatshmérité jané té njé
karakteri t& pérkohshém. Kjo u konstatua edhe népérmjet vlerésimeve pér mbylljen e
hendekut té prodhimit kah fundi i vitit dhe népérmjet ndryshimeve té inflacionit bazé (pa
produktet ushgimore dhe energjetike), e cila kishte tendenca té rritjes s& moderuar edhe né
vitin 2015 duke shénuar vlera mesatare prej 0.5%

Krahas pritjeve stabél té kursit t& kémbimit dhe té inflacionit, rreziget e shkaktuara
nga kriza e borxheve té Greqisé dhe konteksti politik vendor, patén efekt té konsiderueshém
ndaj véllimit té kursimeve té popullatés dhe afatizimit té tyre si dhe strukturés valutore. Pér
gjaté vitit, kursimet edhe matej rriten, por megjithaté rritja e depozitave té popullatés né
suaza té sistemit bankar ishin mé té dobét né krahasim me até té vitit té kaluar. Reagimet e
subjekteve vendore ndaj pasigurisé sé rritur né lidhje me krizén e borxheve né Greqgi dhe
ambientit politik vendor ishte evident dhe népérmjet té njé prirje té theksuar té popullatés
pér rruajtjen e mjeteve likuide né llogarit e transaksioneve, ndérsa kursimi i rri né formé té
depozitave?, né masé mé té madhe ishte né valuté té huaj. Megjithaté, niveli i euroizimit, i
matur népérmjet pjesémarrjes sé depozitave me komponenté valutore né depozitat gjithsej
u mbajt né nivel relativ stabél edhe kah fundi i vitit shénonte vlerén prej 40.3%.
Karakteristiké pozitive ishte fakti gé kursimi i ri né formé té depozitave té afatizuara ishte
plasuar né afat gjaté, me cka edhe pjesémarrja e depozitave afatgjata té popullatés né
gjithsej depozitat, mesatarisht u rrit né vitin 2015.

2 Kundrejt faktoréve té theksuar, rritja e kursimeve né valuté t& huaj i shénuar né muajin e paré té vitit, shpjegohet si efekt i
masave té Bankés gendrore Zvicerane pér Iéshimin e kufirit t& poshtém té kursit t& kémbimit (prej 1.2 franga Zvicerane pér
njé euro) né janar té vitit 2015.
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Grafik 9

Shkalla e euroizimit, pjesémarrja e depozitave Pér arsye té zbutjes sé njé pjese
valutore né gjithsej depozitat (me para té rrezigeve, té dukshme sipas Véllimit
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Burimi: BPRM. ekonomike, BPRM ndérmori masa

preventive pér menaxhim me rrjedhat
kapitale, me njé réndési té vecanté gjer né fund té vitit*. Masat ishin sjell me géllim té
mbrojtjes nga daljet eventual té theksuara té kapitalit nga ekonomia vendore kah Gregia
dhe me até pengimin e prishjes sé theksuar té ekuilibrit né bilancin e pagesave dhe té
stabilitetit té sistemit financiar.

Krahas pranisé sé rrezigeve né ekonomi, mungesa e e presioneve inflacioniste dhe
realizimet e volitshme né sektorin e jashtém, si dhe pérkrahja fiskale né rritjen ekonomike
népérmjet investimeve né projekte infrastrukturore, siguruan ambient té volitshém pér njé
rritje solide ekonomike té métejme. Aktiviteti ekonomik né vitin 2015 rritej me njé rritém
solid, me cka realizimet ishin té& moderuara mbi pritjet. Shikuar né aspekt té politikés
monetare, ritmi dhe struktura e rritjes ekonomike nuk kontribuoi né krijimin e ¢'ekujlibrave
té brendshém apo té jashtém né ekonominé vendore. Rikuperimi i ekonomisé né vitin 2015
ishte i pérkrahur edhe népérmjet té aktiviteteve kredituese té bankave. Aktiviteti i tregut
kreditues rritej, i pérkrahur edhe nga lehtésimet e kushteve kreditore si edhe nga rritja e
kérkesés pér kredi. Megjithaté, gjaté vitit, me njé rritje té rrezigeve nga ambienti i
brendshém dhe rritjes sé ngadalésuar té burimit themelor té financimit té bankave,
kreditimit i sektorit bankar u ngadalésua dhe ishte nén pritjet e projeksioneve té muajit prill.
Ky ngadalésim ishte i pérkohshém, me ¢ka kah fundi i vitit né tregun kreditor ishte shénuar
njé rritje e larté e aktiviteteve, e cila kontribuoi pér realizimin e rrjedhave mé té€ médha né
krahasim me ato té projektuarat. Zhvendosjet pozitive kah fundi i vitit ishin konstatuar edhe
nga aspekti i strukturés sé rritjes kreditore, ose rritjes kredituese té sektorit korporativ. Né
kété kontekst, BPRM né vitin 2015 vazhdoi ti jep pérkrahje kreditimit té sektorit korporativ,
népérmjet vazhdueshmérisé sé vlefshmérisé sé masave jostandarde té orientuara kah
pérkrahja e neto-eksportuesve dhe prodhuesve té energjisé elektrike’. Me qgéllim té
vazhdimit té kétij trendi, né pakon e masave makroprudente gé BPRM i solli né dhjetor pér

3 Me kéto ndryshime BPRM realizoi zvogélimin e normés sé rezervave té detyrueshme pér obligimet e bankave ndaj personave
fizik né sferén e valutés vendore me afatizim mbi njé vit, nga 8% né 0%, me cka kéto obligime fituan tretman té njéjté si
edhe detyrimet mbi dy vite, pér té cilat nga viti 2012 aplikohet norma 0%. Mé detajisht pér ndryshimet né rezervat e
detyrueshme shiko né pjesén e Raportit vjetor me titull Instrumentet monetare.

* Me skadimin e afatit té vlefshmérisé, né dhjetor té vitit 2015 masat u ndérprené.

® Me kété masé mundésohet zvogélimi i bazés pér rezervat e detyrueshme té bankave pé vlerén e kredive té reja té lejuara pér
neto eksportuesit si dhe prodhuesve vendor té energjisé elektrike dhe pér investimet e bankave né mjete borxhi né valuté
vendore pa klauzolé valutore té I&shuara nga neto-eksportuesit dhe prodhuesit vendoré té energjisé elektrike. Masa u soll
kah fundi i vitit 2012, ndérsa filloi té€ aplikohet nga viti 2013. Nga sjellja e masés, aplikimi i saj ishte vazhduar dy heré,
pérkatésisht gjer né fund té vitit 2017.
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mbrojtje nga rreziget e mundshme né té ardhmen ndaj stabilitetit financiar dhe pengimin e
paraqitjes sé joekuilibrave makroekonomik né té ardhmen, ishin inkorporuar edhe masa pér
lehtésimin e kushteve pér financimin e sektorit korporativ®.

Grafik 10 Grafik 11

Struktura e aktivit té bankave — kontribut né Kontributi né ndryshimin vjetor té gjithsej kredive,
ndryshimet vjetore, né p.p. né p.p.
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Burimi: BPRM.

Né kushte té aplikimit té “de fakto” kursit valutor fiks-nominal té denarit né raport
me euron, ndryshimet né normat e interesit né euro-zonén, si ekonomi esperancé, kané rol
té réndésishém né aspekt té pozicionimit té politikés monetare né vend. Né& vitin 2015, BQE
e mbajti normén bazé té interesit né nivel prej 0.05%, me cka shtrirja e interesit né mes té
normés bazé té BPRM dhe normés sé interesit bazé té€ BQE u mbaijté né nivel stabél dhe né
dhjetor shénoi 3.2 p.p.

Né ekonominé vendore, bankat edhe matej i zvogélojné normat e interesit, me cka
shtrirja e interesit né mes normave denarike té interesit dhe atyre né valuté té huaj né
ményré té moderuar u zvogélua, gjaté njé zvogélimi mé té theksuar t&€ normave denarike té
interesit t& depozitave né raport me normat e interesit té€ depozitave né valuté té huaj’.

6 Mé detajisht p&r masat makroprudente t& BPRM shiko né pjesén 10.1 t& kétij raporti ose né shtojcé&n numér 3: Pasqyré e
pakos mé té re t& masave té sjellura nga ana e BPRM né dhjetor té vitit 2015, Raporti i tremujorit t& BPRM, shkurt viti 2016.

7 Pé&r ngushtimin e shtrirjes sé interesit né fillimin e vitit 215 kontribut t€ theksuar kishte metodologjia e re e normae té
interesit, mé té cilén normat e interesit t€ depozitave né té paré dhe depozitave brenda dités duke filluar nga viti 2015 nuk
inkorporohen né pérllogaritje t€ interesit té gjithsej depozitave.
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Grafik 12
Shtrirja e interesit p.p.
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Norma bazé e interesit t&€ BPRM — norma e interesit e bonove té thesarit t& BPRM.
Norma bazé e interesit t& BQE — norma e interesit té operacioneve bazike pér rifinansim té BQE.
Burimi: BPRM dhe BQE.
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II. Ambienti ekonomik ndérkombétar

Ekonomia botérore vazhdoi té rimékémbet edhe gjaté vitit 2015, por mé me ngadal
né krahasim me periudhén paraprake. Rritja ekonomike botérore né vitin 2015 ishte 3.1%,
gé paraget njé ngadalésim t& moderuar né krahasim me vitin paraprak, dhe njékohésisht
edhe rritje mé e ulét qé nga fillimi i krizEs globale. Rritja mé ngadalésuar ekonomike éshté
pasoj e ngadalésimit t& métejshém té ekonomive me rritje té pérshpejtuara, né masé té
madhe té shkaktuara nga rénia e aktivitetit t&€ vendeve eksportuese té mallrave, duke pasur
parasysh ndérthurjet jo té favorshme té kétyre tregjeve. Kjo vecanérisht vlen pér tregun e
naftés, ku pérgjaté vitit 2015 erdhi deri tek korrigjimi i papritur i theksuar rénés i cmimeve.
Gjithashtu, né rritjet e uléta ekonomike té kétij grupi té vendeve ka kontribuar edhe
ngadalésimi i rritjes sé Kinés. Duke pasur parasysh madhésiné dhe réndésiné e ekonomisé
kineze né kérkesén globale, kéto arritje si dhe pasiguria rreth zhvillimeve né té ardhmen u
bartén né korniza globale pérmes kanaleve tregtare, rénie e gmimeve botérore té njé pjese
té produkteve primare, rénie e besimit dhe rritja e ndryshueshmérisé sé tregjeve financiare.
Rreziget e theksuara gjeopolitike gjithashtu kané ndikuar negativisht né rritjen globale. Né
anén tjetér, né vitin 2015 né grupin e ekonomive té zhvilluara erdhi deri te njé pérshpeijtim i
lehté i rritjes ekonomike, e cila pjesérisht Eshté si pasojé e rritjes sé pér, shpejtuar té euro-
zonés. Pikérisht, rikuperimi ekonomike e euro-zonés vazhdoi né vitin 2015, por i sforcuar
dhe né masé té madhe i mbéshtetur nga forcimi konsumit privat. Rritja e té ardhurave té
disponueshme, e mbéshtetur nga arritjet e miré e tregut té punés dhe rénia e ¢mimit té
naftés e mundésoi rimékémbjen e konsumit. Nga ana tjetér, investimet dhe eksporti né
eurozoné edhe mé tej vlerésohen si burime jomjafté té fuqgishém té rritjes. Né grupin e
vendeve té zhvilluara, ekonomia e SHBA-ve, edhe gjaté vitit 2015 ka shénuar rritie mé té
larté dhe njékohésisht edhe realizimet ishin pak mé té mira né krahasim me vitin paraprak.
Bartés kryesor i rritjes edhe té ekonomisé amerikane ishte konsumi, e pérkrahur nga kushtet
e favorshme financiare dhe pérmirésimit té kushteve té tregut té punés dhe tregut té
patundshmérive.

Grafik 13
Rritja ekonomike globale Rritja e tregtisé globale Ritja reale e PBB né vendet e
(né %) (né %) zhvilluara (né %)
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burimi: Pasqyra ekonomike botérore, tetor viti 2015 dhe azhurnimi né janar té vitit 2016, Eurostat.

Inflacioni né korniza globale edhe matej ngadaléson duke reflektuar né masé té
madhe rénien e cmimeve botérore té€ energjentéve dhe ¢mimeve té produkteve primare
ushgimore. Inflacioni global né vitin 2015 ishte 2.6%, kundrejt 3.2 % té njé vit mé paré.
Njé reduktim i ndjeshém i inflacionit ishte vérejtur né grupin e vendeve té zhvilluara, ku
inflacioni nga 1.4% né vitin 2014 éshté zvogéluar né 0.3% né vitin 2015. Ky ngadalésim i
inflacionit té pérgjithshém e reflekton rénien e komponentét ushqyese dhe energjetike,
ndérsa inflacioni bazé né kété grup té vendeve edhe matej éshté stabél. Te vendet me ritje
té shpejtuar, krahas rénies sé ¢mimeve botérore té energjisé dhe ushqgimeve, inflacioni
rritet né ményré té moderuar dhe nga 5.1% né vitin e kaluar, arrin né 5.5% né vitin 2015.
Kéto lévizje t€ ¢mimeve né njé pjesé jané si pasoj e deprecimit té valutave né vendet
eksportuese té naftés, e qé kané efekt bartés né inflacionin e pérgjithshém.
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Né raport me treguesit konkret kuantitativ, té cilét e pasgyrojné ambientin e jashtém
té ekonomisé sé Maqgedonisé, kérkesa e huaj efektive pér prodhimet e Magedonisé né vitin
2015 u rrit me 1.5% me cka rikuperimi gé filloi né vitin e kaluar vazhdoi edhe gjaté kétij viti.
Kontribut mé té madh pozitiv né realizimet vjetore kishin ekonomité e Gjermanisé dhe
Bullgarisé, ndérsa vendet e tjera kané pasur kontribut pozitiv por mé té moderuar. Né&
pajtueshméri me zhvillimet globale té& ¢mimeve, inflacioni efektiv i huaj né vitin 2015 ishte
negativ dhe shénonte -0.3%. Shikuar né aspekt té vendeve té vecanta, Iévizjet negative né
masé té madhe shpjegohen me ndryshimet né Serbi (né kushtet e deprecimit té dinarit) si
edhe me rénia e gmimeve né Greqi, Slloveni dhe Bullgari.

Grafik 14 Grafik 15
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Burimi: Pérllogaritjet e BPRM®,

Né tregjet e produkteve primare né vitin 2015, vazhdoi trendi i uljes sé ¢gmimeve té
energjisé, metaleve dhe produkteve ushgimore. Korrigjim mé té réndésishém né rénie ka
pésuar gmimi i naftés, e cila ka shénuar rénie té theksuar né gjysmén e dyté té vitit 2014
dhe uleshin gjithashtu edhe né vitin 2015. Cmimi mesatar i naftés prej 96 dollaré amerikan
pér fugi e tipit “brend” né vitin 2014 u zvogéluan né mesatarisht 51 dollar né vitin 2015. Pér
kété zhvillim t& ¢cmimit té naftés kané ndikuar si faktorét né anén e ofertés ashtu edhe
faktorét né anén e kérkesés. Vendet anétare té OPEC-ut kané kontribuar né rritjen e ofertés.
Ata, me géllim gé té ruajné pjesémarrjen né treg, gjaté gjithé vitit nuk u pérgjigjén né
rénien e ¢gmimeve dhe vazhduan me nivelin e larté té prodhimit. Pritjet pér pérfshirjen e
fundit té Iranit, pas hegjes sé sanksioneve ndaj kétij shteti hga Kombet e Bashkuara,
gjithashtu kishte presion rénés ndaj ¢mimit, si dhe shkallés sé larté té stogeve né SHBA. Né
anén e kérkesés, rritja ekonomike mé e dobét e ekonomive me rritje té shpejtuar dhe
ekonomive né zhvillim ka kontribuar né uljen e ¢mimit té kétij produkti. Rénia vjetore e
¢mimeve té metaleve ka vazhduar fugishém edhe né vitin 2015 dhe shénonte 21%, qé
paraget té katértin vit radhazi té rénies sé ¢mimeve. Kjo rénie éshté rezultat i kérkesés sé
dobét nga ana e vendeve me zhvillim té shpejtuar dhe vendeve né zhvillim, veganérisht té
Kinés dhe Indisé né kushte té rritjes sé ofertés dhe nivelit té larté té stogeve. Né& vitin 2015,
indeksi i gmimeve té ushqgimit u zvogélua pér 17% né krahasim me vitin paraprak e cila

8 Kérkesa e huaj efektive llogaritet si shumé e indekseve té ponderuar té prodhimit t& brendshém bruto té partneréve mé té
réndésishém tregtaré té& Republikés sé Magedonisé. Né llogaritjen e indeksit jané té pérfshira: Gjermania, Gregia, Italia,
Holanda, Belgjika, Spanja, Serbia, Kroacia, Sllovenia dhe Bullgaria. Ponderet jané llogaritur né bazé té€ pjesémarrjes sé
eksportit ndaj kétyre vendeve né eksportin e pérgjithshém. Inflacioni efektiv i huaj paraget njé shumé té ponderuar té
indekseve té gmimeve té konsumit té vendeve, partneré mé té€ réndésishém té Republikés sé Magedonisé né sferén e
importit t& mallrave pér konsumin e gjeré. Struktura e ponderuar bazohet né pjesémarrjen e normalizuar t& importit nominal
nga secili vend né importet e pérgjithshme nominale né periudhén prej vitit 2010-2012. Né& llogaritjen e kétij treguesi jané
pérfshiré: Bullgaria, Gjermania, Gregia, Franca, Italia, Austria, Sllovenia, Kroacia dhe Serbia.
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rezultoi nga rénia e ¢mimeve te kulturat e drithérave, vajrave ushqgimore dhe produkteve
tjera ushgimore.

Grafik 16 Grafik 17
Zhvillimi mujor i gmimeve té produkteve primare  Zhvillimi mujor i gmimeve té naftés sé
energjetike dhe joenergjetike papérpunuar, metaleve® dhe ushgimeve
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Burimi: Baza e t€ dhénave té€ FMN pér gmimet e produkteve primare.

Né vitin 2015, bankat gendrore té€ vendeve té zhvilluara kané aplikuar politika
monetare divergjente. Né SHBA, né kushte té arritjeve ekonomike solide, FED ka filluar
normalizimin e politikés monetare dhe pér heré té paré pas teté viteve, né dhjetor té vitit
2015 e rriti shénjestrimin e normés sé interesit né tregun e parasé pér 0.25 piké pérgindje
edhe até nga 0.25%-0.50%'°. Pér gjaté vitit, FED vazhdoi me politikén e riinvestimit té
letrave me vleré, me cka madhésia e bilancit mbetet né nivel stabél. Né aspekt té
drejtimeve té ardhshme té politikés, né komunikim me publikun né ményré eksplicite éshté
treguar se politika monetare edhe mé tej do té€ mbetet akomoduese edhe pérkundér rritjes
sé normave té interesit me ¢ka procesi i normalizimit do té zbatohet gradualisht, varésisht
nga realizimet dhe pritjet ekonomike. Nga ana tjetér ekonomia e eurozonés rikuperohet né
vitin 2015, por mé ngadalé né krahasim me ekonominé amerikane dhe me intensitet té
ndryshém mes vendeve anétare. Pér t€ mbéshtetur procesin e rikuperimit ekonomike dhe
pérafrimit té normés sé inflacionit kah niveli i shénjestruar né afat mesém, BQE gjaté vitit
2015 vazhdoi me zbatimin e politikés monetare ekspansioniste, duke siguruar mbéshtetje
likuide té institucioneve financiare. Né janar, pér té nxitur aktivitetin kreditues, BQE ka
miratuar paketé té re té masave stimuluese. Me kéto masa té cilat filluan té zbatohen né
mars té vitit 2015, BQE e zgjeroi pérfshirjen dhe e rriti sasiné e e letrave me vleré té cilat i
ribleu népérmijet programeve ekzistuese (CBPP3-Covered Bond Purchase Programme dhe
ABSPP-Asset Backed Securitities Purchase Programme) '. Né té njejtén kohé BQE e uli
koston e likuiditetit t& bankave pér mjetet e siguruara pérmes operacioneve té shénjestruara

° Indeski i metaleve &shté indeks kompozit qé pérfshiné cmimet e bakrit, aluminit, xeheve té& hekurit, fletézave metalike, nikelit,
zingut, plumbit dhe uraniumit.

1ONjékohésisht, FED ka aplikuar edhe instrumente tjera, pérkatésisht e rriti normén e kompensimit t& bankave pér rezervén e
detyrueshme (duke pérfshiré normén e mjeteve té ndara té tepérta mbi rezervén e detyrueshme) si dhe norma e
operacioneve diskontuese (nga 0,75% né 1%). Si plotésim i masave té méparshme, dhe pér vendosjen e kufirit mé té ulét
té normave té interesit t& tregut, FED e pércakton normén e interesit t€ repo-operacioneve té kundérta gjaté dités (pér
térhegjen e likuiditetit) né nivelin 0,25%. Tek ky instrument, ishte i braktisur kufizimi i furnizimit (né vleré prej 300 miliard
dollar amerikané), por u pérfshiné kufizime ditore né sasiné e pjesémarrésve individual (né vleré prej 30 miliard dollar
amerikané)

Shuma e letrave me vleré éshté rritur nga 12 né 60 miliard euro né muaj. Mandej, né kuadér té programeve ishin té pérfshiré
edhe letra me vleré t€ denominuara né euro me rejting investiv té Iéshuara nga geverité gendrore té shteteve anétare té
eurozonés, agjencité dhe institucionet evropiane, me afat maturimit prej 2 deri 30 vjet. Gjithashtu, ishte mundésuar edhe
blerja e letrave me vleré pa rejting investiv, né rast se vendet emetuese jané né kuadér té programit pér mbéshtetje té
BE/FMN. Gjithashtu, me programin jané pérfshi edhe letra me vleré me interes kupon té indeksuara pér inflacion, si dhe letra
me vleré me interes fluktuiv. Riblerja e letrave me vleré realizohet né tregun sekondar, duke kufizuar né 33% pér emetuesin
dhe 25% né vleré té& emetimit. Né kushtet e ndarjes sé rrezikut, pjesa mé e madhe e blerjes shtesé pra 80% , nuk pérfshihen
né té ashtuquajturén “Ndarja e humbjeve” pérderisa 20% jané pjesé e humbjes sé pérbashkét té rrezikut hipotetik né
Eurosistem (8% e blerjes shtesé, gé BQE do té realizoj, pérkatésisht 12% e blerjes shtes€, gé do té realizojné bankat
gendrore kombétare).
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afatgjata (TLTRO-Trageted Long Term Refinancing Operations )*2. Né& kushte kur pérséri
pritet ngadalésim i rritjes ekonomike dhe normés relativisht té ulét té inflacionit, BQE kah
fundi i vitit e uli normén e interesit pér operacionet e depozitave nga -0.2% né -0.3% dhe e
ka vazhduar zbatimin e programit pér lehtésimin kuantitativ deri kah mesi i vitit 2017.

12 7vogélimi 8shté béré né até ményré qé norma e interesit té kétij instrumenti &shté vendosur né nivelin bazé t& normés sé
interesit pér rifinancim (0.05%) pér dallim nga mé paré kur késaj norme té interesit i jané shtuar 0.10 piké bazé.
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III. Zhvillimet makroekonomike né vitin 2015

3.1. PBB dhe inflacioni

Ekonomia vendore vazhdoi té rritet me tempo té pérshpejtuar edhe né vitin 2015, vit
ky né té cilin komfor té dhénave, prodhimtaria e brendshme shénoi rritje pér 3.7%. Ndonése
me njé intensitet té pérmirésuar né krahasim me vitin paraprak, ekonomia nacionale vazhdoi
té rritet né kushte té njé shéndetésimi té ngadalé té ekonomive nacionale té partneréve kyg.
Krahas késaj, gjaté vitit 2015 ekzistonte dhe njé shkallé e shprehur e pasigurisé gé
rrjedhonte nga ndodhité politike né vend pérkatésisht frika nga derdhja e efekteve negative
nga to né rrijedhat ekonomike si dhe né subjektet vendore dhe té huaja. Analiza e shtytésve
kryesoré té rritjes gjaté vitit 2015, nxjerr né pah se njé rol té réndésishém né kété drejtim
ka luajtur sektori i ndértimtarisé, lévizje kéto gé né masé té madhe rrjedhojné nga realizimi i
projekteve publike infrastrukturore. Edhe né vitin 2015, njélloj si né vitin paraprak, rritja e
ekonomisé vendore né masé té madhe ndérlidhet me funksionimin e kapaciteteve té
orientuara drejt eksportit, veprimtaria e té cilave siguroi njé rritje té konsiderueshme té
prodhimtarisé dhe eksportit. Né rrethana té tilla, u regjistruan edhe zhvendosje pozitive né
tregun e punés,qé dha né stimul shtesé pér rritjen e aktivitetit ekonomik vendor.

Grafik 18 Grafik 19
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Burimi: Enti shtetéroré i statistikave
Burimi: Enti shtetéroré i statistikave dhe “Consensus Forecast”, *Bilanci paraget dallim né mes pérgjigjeve té ponderuara
Shkurt 2016. Jané shfrytézuar té dhéna paraprake té PBB pér pozitive dhe negative té shprehura né pérgindje. Bilanci
vitin 2014, ndérsa pér vitin 2015 jané shfrytézuar té dhéna té tregon lévizjen e treguesit té analizuar ekonomik, e jo
vlerésuara. lartésiné e tij reale.

Né vitin 2015 éshté shénuar rritje te pjesa mé e madhe e sektoréve ekonomik. Ndikim
mé té madh né rritjen vjetore kané pasur ndértimtaria, tregtia, transporti dhe hoteleria gé
né masé té konsiderueshme éshté né pérputhje me treguesit afatshkurtér té zhvendosjeve
né kéto sektoré. Né suaza té tregtisé'® né pérputhshméri me té dhénat mbi garkullimin,
rritjia kryesisht i pérshkruhet garkullimit té rritur né tregtiné grosiste, ndérsa lévizje té
volitshme vérehen edhe te tregtia né sasi té vogla dhe te tregtia me vetura.

3Analiza e lévizjeve né tregti &shté béré né bazé té dhénave pér garkullim né tregti.
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Né fushén e transportit', realizime mé t& médha vérehen te transporti i udhétaréve,
ndérsa rritja né sektorin e hotelerisé né vitin 2015 éshté komfor numrit té rritur té turistéve
dhe netéve té kaluara né kapacitete hotelerike. Krahas, tre sektoréve té mé lartém,
kontribut té vecanté né zmadhimin e vlerés sé shtuar né vitin 2015 ka dhéné sektori i
ndértimtarisé, sektor ky né suaza até té cilit realisht marré rol mé té réndésishém ka luajtur
aktiviteti i rritur ndértimoré né fushén e ndértimeve té ulta né pérputhshméri me realizimin e
projekteve infrastrukturore né financim publik. Zhvendosje té volitshme vérehen edhe né
sektorin e industrisé, sektor ky né té cilin éshté regjistruar njé rritje e matur e vlerés sé
shtuar. Né vitin 2015, rénie e vlerés sé shtuar vérehet te bujgésia, drejtimi publik dhe
mbrojtja si dhe sektori “art, argétim dhe rekreacion”.

Grafik 20 Grafik 21
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gjitha kategorité indikativé mé frekuencé té
larté té investimeve né mjete themelore, sipas té gjitha gjasave lévizjet e tillé até investimet
bruto mundet kryesisht ti pérshkruhet zvogélimit té rezervave. Krahas kérkesés vendore, njé
pérkrahje té shprehur pér rritjen e shénuar né vitin 2015 ka dhéne edhe sektori i eksportit,

Analiza e lévizjeve né fushén e transportit éshté realizuar né bazé té dhénave pér udhétarét dhe mallrat e transportuara.
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né ¢'rast ngjashém si né vitin paraprak zhvendosjet pozitive né kété sektor kryesisht kané té
béjné me funksionimin e kapaciteteve té reja prodhuese. Zhvendosjet e tilla te kérkesa
vendore dhe eksporti, rezultuan edhe me rritje té importit, rritje kjo gé ishte e njé intensiteti
mé té ulét né krahasim me eksportin, me cka edhe kontributi i eksportit neto pér vitin 2015
éshté pozitiv.

Ambienti global i ¢cmimeve pérgjithésisht té ulta té produkteve primare, paralelisht
me ¢mimet e zvogéluara té produkteve té importuara, ishin faktorét kyc gé ndikuan né
lévizjen e gmimeve vendore té konsumit né vitin 2015. Késhtu, né mungesé té presioneve
mé té larta nga kérkesa vendore, zhvendosjet rénése té ¢mimeve né ambientin e jashtém
rezultuan edhe me rénie té ¢mimeve vendore né vitin 2015, né ¢'rast u shénua inflacion
negative prej -0.3%, njélloj si né vitin 2014. Shikuar sipas dinamikés, ¢mimet e konsumit
mbetén né zonén negative né pjesén mé té€ madhe té vitit, me pérjashtim té tremujorit té
dyté kur éshté shénuar njé rritje e vogél.

Shikuar sipas komponentéve kryesoré né suaza té indeksit, zvogélimi i ¢gmimeve té
konsumit né térési sqarohet me zhvendosjet né suaza té€ komponenté energjetike, ku gjaté
vitit 2015 erdhi deri né thellim té rénies sé ¢mimeve vendore té ¢mimeve té derivateve té
naftés duke reflektuar késhtu Iévizjen teposhté té€ ¢mimeve té naftés né bursat botérore.
Késhtu, cmimet e komponenté energjetike né vitin 2015 shénuan rénie prej 4.1% (njé
kontribut prej -0.6 piké pérgindésh ne inflacionin e pérgjithshém). Edhe prané rénies sé
¢mimeve té energjisé, inflacioni bazé dhe ¢mimet e produkteve ushgimore bashkérisht né
téré kohézgjatjen e vitit 2015 kané shénuar rritje, por kjo rritje né kushte té mungesés sé
presionit nga ana e kérkesés dhe rénies sé ¢mimeve té produkteve té importuara pér
konsum personal, ishte mjaft e dobét. Cmimet vendore té produkteve ushgimore, pas rénies
né vitin 2014, né vitin 2015 u rritén pér vetém 0.2% (kontribut prej 0.1 piké pérgindésh né
inflacionin e pérgjithshém). Njé rritje e vogél prej 0.5% u shénua edhe te ¢gmimet e
produkteve né suaza té inflacionit bazé (kontribut prej 0.2 piké pérqgindésh).

Grafik 23 Grafik 24
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3.2. Treguipunés

Treguesit né I1émin e tregut té punés déshmojné vazhdimési té trendeve pozitive edhe
né vitin 2015. Realizime e mira né kété sektor té ekonomisé koingidojné me realizimet
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kryesisht pozitive te pjesa mé e madhe e sektoréve ekonomik. Kontribut shtesé né rritjen e
punésimit, njélloj si né vitin paraprak, kané dhéné funksionimi i kapaciteteve té reja né
zonat zhvillimore teknologjike-industriale, si dhe ndikimet e politikés fiskale pérmes masave
aktive pér punésim'®, projektet infrastrukturore té financuara me para publike,politikat e
subvencionimit té bujqgésisé si dhe linjat kreditore té siguruara pérmes bankés Investuese
Evropiane té dedikuara pér ndérmarrjet e vogla dhe t&€ mesme.

Numri i té punésuarve té vitin 2015 shénoi rritje pér 2.3%, qé paraget njé rritje té
pérshpejtuar né krahasim me vitin paraprak. Shikuar sipas sektoréve, rritja e punésimit né
masé mé té madhe lidhet me shérbimet, sektor ky né suaza té cilit dallohen tregtia e vogél
dhe ajo grosiste, pérderisa njé kontribut solid individual ka dhéné edhe zmadhimi i numrit té
té punésuarve né “drejtori publike, mbrojtje dhe sigurim i obligueshém social”. Edhe né vitin
2015 vazhdoi trendi i rritjes sé numrit té té punésuarve né industri, gé kryesisht i
pérshkruhet zmadhimit t€ numrit té té punésuarve né industriné pérpunuese dhe
ndértimtari. Punésimi né bujgési shénon njé rénie té vogél, mecka kontribuon negativisht né
shkallén e pérgjithshme té punésimit, pas rritjes mijaft intensive né vitin 2013 dhe
stanjacionit né vitin 2014.

Edhe prané rritjes sé kérkesés pér fugi punétore, né vitin 2015 u shénua njé pérshtatje
e vogél rénése e ofertés sé fuqgisé punétore. Né fakt, popullsia e pérgjithshme aktive shénoi
rénie pér 0.4%, qé né kushte té rritjes paralele té popullsisé joaktive pér 1% rezultoi me
zhvendosje rénése pér 0.3 piké pérgindésh té shkallés sé aktivitetit duke réné késhtu né
57%. Rritja e kérkesés né kushte té ofertés mé té ulét té fuqisé punétore rezultoi me rénie
té papunésisé. Pér pasojé, né vitin 2015 shkalla e pérgjithshme e papunésisé né vitin 2015 u
zvogélua pér 2 piké pérgindésh duke réné késhtu né 26.1%, ndérsa shkalla e punésimit né
vitin 2015 shénoi rritje (pér 0.9 piké pérgindésh) dhe arriti shkallén mesatare prej 42.1%.
Shikuar sipas grupmoshave, njé pjesé e konsiderueshme e rénies sé shkallés sé
pérgjithshme té papunésisé ka té b&jé me papunésiné e zvogéluar te grupmoshat mé té reja
té popullsisé, pérkatésisht te grupmosha 15 deri 24 vjecare si dhe te ajo 25 deri 49 vjegare.
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Edhe gjaté vitit 2014, Qeveria e Republikés s& Magedonisé pérmes Ministrisé pér puné dhe politiké sociale dhe Agjenciné pér
punésim, vazhdoi me implementimin e programeve dhe masave aktive pér té stimuluar shkallén e punésimit té tilla si
programi pér vetépunésim i cili u zgjeruar gé té pérfshije edhe personat e moshés deri 29 vjegare, ofrim i pérkrahjes
financiare pér ndérmarrje mikro dhe té vogla dhe zejtaré pér té hapur vende té reja pune, programe pér puné té dobishme
pér bashkésing, si dhe pilot projekte pér krijim té€ bizneseve né komunitetet multietnike, trajnime pér ndértime me efikasitet
té larté energjetik, trajnime nga fusha e turizmit, inkubatoré pér zejtaré etj.
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Né vitin 2015 vérehet njé rritje nominale e pagave mesatare té paguara, edhe até né
shkallé mé té larté né krahasim me vitin paraprak. Veg késaj, pér té dytin vit me radhé éshté
shénuar rrije reale e pagave. Késhtu, pagat nominale neto dhe bruto™ kané shénuar rritje
prej 2.$% pérkatésisht 2.7%, né ¢'rast te gati té gjitha sektorét e veprimtarive éshté
shénuar korrigjim rrités. Rénie e pagave éshté shénuar vetém te bujgésia, transporti dhe
magazinimi, veprimtarité gé kané té béjné me patundshméri dhe né té ashtuquajturin sektor
té veprimtarive shérbyese profesionale, shkencore dhe teknike. Né kushte té pérshtatjes
rénése té nivelit té pérgjithshme té ¢mimeve té konsumit prej 0.3%, pagat neto dhe bruto
shénuan rritje reale prej 2.7& pérkatésisht 3%. Né vitin 2015 éshté shénuar edhe
pérmirésim i treguesve té konkurueshmérisé!’. Né fakt gjaté vitit 2015 vazhduan trendét
pozitive te produktiviteti i punés i cili né kushte té rritjes mé intensive té aktivitetit ekonomik
né krahasim me punésimin, né vitin 2015 shénoi rritje prej 2.3%. Kur béhet fjalé pér koston
e punés pér njési produkti, edhe né vitin 2015 ka mbetur relativisht stabél (duke shénuar
njé rritje té vogél prej 0.4%), né kushte té zhvendosjeve té€ ngjashme te produktiviteti dhe
pagat.

Grafik 27 Grafik 28
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%Bruto paga e pérgjithshme e paguar pérfshin: neto pagat e paguara pér muajin pérkatés, tatim personal i paguar dhe
kontribute té€ paguara (pér sigurim pensional dhe invalidor, pér sigurim shéndetésoré, pér punésim, pér sémundje
profesionale dhe pér ekonominé e ujérave). Té dhénat e mélartme kané té béjné me pagat e paguara.

Yproduktiviteti dhe kostot e punés pér njési produkti né nivel t& ekonomisé nacionale jané kalkuluar né bazé t& dhénave pér
PBB, numrin e pérgjithshém té punésuarve, Anketés pér fuginé punétore té Enti Statistikoré té& Republikés sé Magedonisé si
dhe té dhénave pér bruto-pagat mesatare.
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3.3. Financat publike

Gjaté vitit 2015 financat publike u karakterizuan me konsolidim té€ matur fiskal, qé
kontribuoi né zvogélimin e borxhit té geverisé gendrore, pérderisa pjesémarrja e borxhit
publik né PBB shénoi njé rritje té pakonsiderueshme. Deficiti buxhetor né vitin 2015 ishte
3.5% i PBB pérkatésisht ka shénuar rénie prej 0.7 p. p. né krahasim me vitin paraprak.
Ndonése, njé pjesé e ngushtimin té deficitit éshté rezultat i pérmirésimit té komponenté sé
tij ciklike, pjesa mé e konsiderueshme e korrigjimit rénés ka té€ bé&jé me pérmirésimin e
komponenté strukturore. PErmirésimi strukturoré i deficitit buxhetor éshté né pérputhshméri
me ndryshimet e béra te tatimi né fitim, ndryshime kéto sipas sé cilave nga fillimi i viteve
2015 i shfugizua masa antikrizé pér lirim té fitim té pashpérndaré té kompanive nga
tatimimi'®. Ky ndryshim rezulton me rritje té konsiderueshme té té hyrave nga tatimi né fitim
si dhe me realizim mé té suksesshém té té hyrave buxhetore né krahasim me planifikimin né
pjesén e paré té vitit. Kéto realizime bashkérisht me nevojén pér korrigjime té caktuara né
anén e shpenzimeve, ishin arsyeja ky¢ pér miratimin e rebalancit té Buxhetit pér vitin
2015, Me rebalancin e buxhetit éshté béré korrigjim telarté i anés sé té hyrave (pér 2.2%),
me njé korrigjim paralel telarté edhe té anés sé té dalurave (pér 2.9%), né pjesén mé té
madhe te shpenzimet rrjedhése. Korrigjimi mé i shprehur telarté i té dalurave né krahasim
me komponentin e té hyrave rezultoi me rritje té deficitit né 3.6% té PBB, ndonése me
buxhetin fillestaré pér vitin 2015 ishte planifikuar gé ai té jeté né nivelin 3.4%. Pérmirésimi i
deficitit té pérgjithshém buxhetor té realizuar né bazé vjetore, reflektoi edhe te deficiti
buxhetor primar®, i cili shénoi rénie pér 0.9 p.p. té& PBB duke arritur nivelin prej 2.3% té
PBB. Krahas késaj éshté shénuar rritje edhe te saldoja rrjedhése buxhetore*. Ndryshimi i
tillé rriedhoi nga rritja mé e larté e té ardhurave rrjedhése, krahas rritjes sé komponenté
shpenzuese, gé shkaktoi zvogélim té deficitit rrjedhés né 1.5% té PBB.

BKrahas késaj, nga fillimi vitit 2015 hyné né fugi ndryshimet ligjore te tatimi mbi vlerén e shtuar (Gazeta Zyrtare e Republikés
sé Magedonis€, nr.130/2014), sipas sé cilit pragu pér regjistrim té€ personave fizik dhe juridik éshté zvogéluar nga 2.000.000
né 1.000.000 denaré. Njékohésisht nga 1.1.2015 kané hyré né fugi ndryshimet né Ligjin pér akciza (Gazeta Zyrtare e
Republikés sé Magedonis€, nr. 188/2014) komfor té cilave éshté béré zmadhimi i akcizés sé cigareve.

19 Gazeta Zyrtare e Republikés sé Magedonisé" Nr.144/2015 e 24.8.2015.

2saldoja primare buxhetore paraget dallim né mes té ardhurave té pérgjithshme buxhetore dhe té dalurave t& pérgjithshme
buxhetore, té zvogéluara pér nivelin e pagesés sé obligimeve rrjedhése né bazé té borxheve té marra (norma té interesit). Ky
tregues fiskal konsiderohet té jeté mé adekuat gjaté analizés sé kursit aktual té politikés, meqgé ai integron shpenzimet fiskale
gé rrjedhojné nga menaxhimi i kaluar i politikés fiskale né pjesén e borxhit publik.

ZSaldoja rrjedhése buxhetore paraget dallimin né mes té ardhurave rrjedhése (té ardhura nga kontribute tatimore si dhe té
ardhura jotatimore) dhe té dalat rrjedhése buxhetore (pér paga dhe kontribute, pér mallra dhe shérbime, transfere dhe
norma té interesit).
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Burimi: Ministria e financave té Republikés sé Magedonisé dhe kalkulime t& BPRM.

Deficiti i pérgjithshém strukturor?? né vitin 2015 shénoi rénie pér 0.3 p.p. té PBB né
krahasim me vitin paraprak duke arritur ké&shtu nivelin prej 4.8% té PBB. Paralelisht me kété
edhe té deficit primar strukturor vérehet pérmirésim, respektivisht rénie nga 3.9% té PBB né
vitin 2014 né 3.3% né vitin 2015. Nga analizat e kétyre tregues té politikés fiskale, mundet
té pérfundohet se né vitin 2015 impulsi fiskal® ishte negative né masé té vogél, krahas
kontributit té tij pozitiv né vitin paraprak. Duke pasur parasysh ngushtimin e jazit negative
prodhues né vitin 2015, impulse negative fiskal tregon njé karakter kontraciklik té politikés
fiskale.

2peficiti | pérgjithshém buxhetore fitohet po gese nga deficiti faktik buxhetor largohet komponenta ciklike buxhetore. Ai
kalkulohet si dallim né mes té ardhurave té pérgjithshme buxhetore té pérshtatura sipas efektit té& dallimit né mes PBB
potencial dhe faktit me koeficient té elasticitetit 1 dhe té dalurat reale buxhetore té pérshtatura sipas efektit dallimit né mes
PBB potencial dhe faktit me koeficient té elasticitetit 0. Deficiti primar strukturor kalkulohet ashtu qé nga deficiti i
pérgjithshém strukturoré minusohet efekti i kostove pér norma té interesit

BImpulsi fiskal definohet si dallim né mes saldos sé pérshtatur ciklike né vitin paraprak dhe até vijues.
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Grafik 32 Grafik 33
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Burimi: Ministria e financave té Republikés sé Maqgedonisé dhe kalkulime t& BPRM.

Né vitin 2015, financimi i deficitit buxhetor u realizua pérmes huazimit neto té
brendshém si dhe pérmes shfrytézimit té depozitave té shtetit né BPRM. Gjysma e paré e
vitit u karakterizua me mbéshtetje né financim pérmes depozitave, duke pasur parasysh se
kah mesi i vitit 2014 shteti i shfrytézoi kushtet e volitshme né tregjet ndérkombétare
financiare dhe béri huazim me géllim té sigurimit té mjeteve pér financim té detyrimeve né
vitin 2015, gé rezultoi me rritje té depozitave té shtetit te BPRM. Krahas késaj, njé pjesé e
mjeteve u siguruan pérmes mobilizimit té mjeteve né tregun financiar vendor. Huazimi i
jashtém neto ishte negative, duke marré parasysh pagimin e rregullt té obligimeve nga ana
e shtetit, por edhe pér shkak té pagesés sé parakohshme té borxhit ndaj FMN-sé né bazé té
Linjés kreditore pér kujdes. Né gjysmén e dyté té vitit 2015, huazimi ndaj jashté ishte burimi
kryesor pér financim té deficitit buxhetor, i plotésuar nga térhegja mé e matur e mjeteve
nga tregjet financiare vendore, né kushte té rritjes paralele té depozitave. Huazimi i jashtém
neto né gjysmén e dyté té vitit né pjesén mé té madhe ka té béjé me euro-obligacionin e
katért té dhjetorit té vitit 2015, né vleré prej 270 milion euro. Krahas késaj, gjaté kétij muaji
u realizua edhe pagesa e euro-obligacionit té maturuar té vitit 2005 né vleré prej 150 milion
euro. Né relacion me aktivitetin né tregun vendor, qarkullimi i letrave me vleré né tregun
primar né vitin 2015 ishte 9.2% té PBB gé paraget njé zvogélim prej 1.2 p.p. né krahasim
me vitin paraprak. Megjithaté, né vitin 2015 u shénua njé rritje e konsiderueshme e gjendjes
sé letrave shtetérore me vleré. Rreth gjysma e rritjes sé realizuar mundet ti pérshkruhet
huazimit afatgjaté té shtetit, pérmes publikimit té fletéoabligacioneve shtetérore mé
afatgjata, ndérsa pér dallim nga viti paraprak, né vitin 2015 na masé té konsiderueshme né
shkallén e pérgjithshme té huazimit kishte edhe huazimi afatshkurtér.

24 Te grafiku, Dallim né mes té ardhurave t& pérgjithshme nga letrat me vleré kontinuare dhe strukturore (tituj shtetéroré dhe
obligacione) dhe té dalurave té pérgjithshme pér pagesa té borxhit té brendshém. Ndryshimi negativ te depozitat shtetérore
nénkupton deponim té tyre te BPRM.
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Grafik 34
Stoku i borxhit té geverisé gendrore dhe borxhi i pérgjithshém publik
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Burimi: Ministria e financave té Republikés sé Magedonisé dhe kalkulime té& BPRM.

Stoku i borxhit té geverisé gendrore” né vitin 2015 arriti nivelin prej 3433.2 milion
euro, duke shénuar njé rritje té matur prej 5.8% né krahasim me vitin paraprak. Borxhi i
geverisé né proporcion me PBB éshté né nivelin 37.8%, gé paraget njé rénie té vogél prej
0.3 p.p. né krahasim me vitin 2014 gé né térési rezultoi nga borxhi i jashtém i geverisé
gendrore si pasojé e pagesés sé borxheve ndaj kreditoréve té jashtém, né kushte té
zmadhimit paralel té komponéntés vendore. Nga ana tjetér, te borxhi i pérgjithshém publik®®
éshté shénuar rritje né bazé vjetore (prej 7.7%), por rritje kjo mé e vogél né krahasim me
gjashté vitet paraprake. Borxhi publik né fund té vitit 2015 ishte né nivelin 4224.8 milion
euro, respektivisht 46.5% té PBB. Rritja prej 0.4 p.p. té PBB né masé mé té€ madhe mundet
ti pérshkruhet rritjes sé borxhit té jashtém té garantuar té ndérmarrjeve publike dhe té
shogérive aksionare né pronési shtetérore, si rezultat i huazimit té intensifikuar pér projekte
infrastrukturore, edhe paré borxhit mé té vogél shtetéroré” né krahasim me vitin paraprak.
Analiza e pjesémarrjes sé kétyre dy komponenté né borxhin e pérgjithshém publik sinjalizon
njé rénie té métejmé té pjesémarrjes sé borxhit shtetéroré (né 81.7% krahasuar me 83.2%
né vitin 2014), krahas pjesémarrjes gjithnjé e mé té larté té borxhit té garantuar (nga
16.8% né 18.3%). Ndryshimi vjetoré né borxhin publik, shikuar sipas strukturés residente,
rrjedhon nga komponenté vendore, me njé rritje té shénuar prej 1.2 p.p. té PBB né
krahasim me vitin 2014. Nga ana tjetér, borxhi publik i jashtém shénoi rénie prej 0.7 p.p. té
PBB, por edhe mé tutje ka pjesémarrjen mé té larté né borxhin e pérgjithshém publik
(67.3%).

2Ka t& bé&jé me borxhin e geverisé gendrore pérfshiré kétu edhe fondet publike, por pa komunat..

2Borxhi publik éshté i definuar me ligjin pér borxhin publik (,Gazeta zyrtare e RM" nr. 165/14), sipas sé cilit ai paraget shumén
e borxhit shtetéroré dhe borxhit t& ndérmarrjeve publike t& themeluara nga ana e shtetit ose komunave, komunat né gytetin
e Shkupit dhe gyteti i Shkupit, si dhe ndérmarrjet tregtare te té cilat shteti ose komunat, komunat né gytetin e Shkupit ose
qyteti i Shkupit paragiten si pronar kryesor ose i vetém, e pér té cilat shteti ka dhéné garanciné shtetérore.

ZBorxhi shtetéroré pérfshin shumén e borxheve té geverisé gendrore dhe pushteteve lokale.

29



3.4. Bilanci i pagesave, PIN dhe borxhi i jashtém

Deficiti i llogarisé rriedhése té bilancit té pagesave edhe né vitin 2015 géndroi né
nivel t& matur, duke mos sinjalizuar disbalanse mé té shprehura né sektorin e jashtém.
Megijithaté, né krahasim me vitin paraprak, jazi né llogariné rrjedhése shénoi njé rritje té
matur pér 0.6 p.p. té& PBB dhe arriti né 1.4% té PBB. Né pérjashtim té deficitit tregtar, te té
gjithé komponentét tjeré té llogarisé rrjedhése éshté shénuar pérkegésim. Né fakt, saldoja e
kémbimit té mallrave shénoi pérmirésim, né kushte té eksportit té zmadhuar té kapaciteteve
té reja industrial né ekonominé vendore dhe zvogélimit té importit t€ eneregjenséve, né
kushte té rénies sé shprehur té ¢cmimeve té naftés né bursat botérore. Krahas késaj, as
gjaté kétij vitit nuk jané shénuar presione mé té shprehura mbi importin nga ana e kérkesés
vendore. Né vitin 2015, pérmes llogarisé vjetore té bilancit té pagesave u shénuan té dalura
neto prej 1% té PBB, kryesisht pér shkak té rrjedhave afatshkurta — valuta dhe depozite,
pjesérisht si refleksion i kérkesés sé rritur pér deviza, né kushte té risgeve né ambientin
vendor. Nga ana tjetér, investimet e drejtpérdrejta dhe huazimi nga jashté shérbyen si
burime té ardhurave kapitale shtesé. Duke marré parasysh, zhvendosijet e tilla né llogariné
rrjedhése dhe financiare, njé pjesé e nevojave pér financim té jashtém i mbuluan pérmes
rezervave devizore, té cilat u zvogéluan né bazé vjetore, por edhe mé tutje mbeten né nivel
adekuat.

Grafik 35 Grafik 36
Llogaria vjetore, kapitale dhe financiare (né Participimi i komponentéve té vecanta né
milion euro) ndryshimin vjetor té llogarisé rriedhése
(né piké pérgindje té PBB)
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Burimi: BPRM.

Analiza e kémbimit té jashtém tregtar tregon zmadhim té dy komponentéve
pérbérése, me até qé eksporti i mallrave éshté rritur me intensitet mé té larté né krahasim
me importin e mallrave. Forcé kryesore lévizése e realizimeve pozitive te eksporti ishte
aktiviteti eksportues i kapaciteteve té reja industrial né pronési té huaj. Nga ana tjetér, pjesa
mé e madhe e degéve tradicionalisht eksportuese, né vend té paré industria e pérpunimit té
metaleve dhe industria tekstile edhe mé tutje shénojné rezultate mé té dobéta. Realizimet te
eksporti patén reflektim edhe né anén importuese, késhtu qé komponenti i Iéndés sé paré
pér kapacitetet e reja prodhuese ishte faktori kryesor né rritjen e importit. Nga ana tjetér,
importi energjetik shénoi rénie té€ konsiderueshme, kryesisht pér shkak té importit mé té
vogél té derivateve té naftés, té shkaktuar nga rénia e konsiderueshme e ¢mimeve té naftés
né bursat botérore.
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Grafik 37 Grafik 38
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Burimi: BPRM.

Sa u pérket komponentéve tjeré té llogarisé vjetore, né vitin 2015 suficiti i
shérbimeve u zvogélua pér 0.4 p.p. té€ PBB. Pérkeqgésimi i saldos sé shérbimeve kryesisht
rrjedhon nga té dalurat e rritura neto né suaza té kategorisé “shérbime tjera afariste”,
ndérsa né masé mé té vogél edhe nga té ardhurat neto té zvogéluara te pjesa e
udhétimeve. Nga ana tjetér saldoja e shérbimeve té transportit shénoi suficit té
konsiderueshém, qé éshté né pérputhshméri me realizimet pozitive né kémbimin e mallrave.
Zgjerimi i deficitit te té ardhurat primare (pér 0.6 p.p. té PBB) kryesisht ka té béjé me té
dalurat neto té rritura né bazé té té ardhurave nga investimet e drejtpérdrejta, duke e
reflektuar né masé té konsiderueshme fitimin mé larté té pérllogaritur té reinvestuar. Suficiti
i té ardhurave sekondare shénon rénie vjetore (pér 1.3 p.p. té PBB). Kryesisht pér shkak té
té ardhurave neto mé té vogla nga transferet e shtetit®®, derisa t& ardhurat neto nga
transferet private edhe mé tutje jané relativisht stabél.

Analiza e treguesve té konkurueshmérisé ¢mimore té€ ekonomisé magedonase®
tregon pérmirésim né krahasim me vitin paraprak. Kursi Real Efektiv Devizor (KREK) i
pérllogaritur sipas shpenzimeve té jetés shénoi depreciacion prej 0.9%, ndérsa te KREK i
deflacionuar me ¢mimet e prodhuesve té produkteve industrial éshté shénuar depreciacion
prej 2%. Ndryshimet e tilla vjetore rrjedhojné nga lévizjet e volitshme t& ¢gmimeve vendore
né krahasim me ¢gmimet e jashtme, né kushte té ndikimit neutral nga ndryshimi i kursit té
kémbimit efektiv nominal. (KKEN).

28 Rénia e transfereve shtetérore para sé gjithash vjen si rezultat i bazés sé larté krahasimore té vitit 2014 kur u shénuan
nivelet historikisht mé té larta té té ardhurave neto nga transferet shtetérore.

®Analiza e treguesve pér kompetivitetin cmimor &shté e bazuar né indekset e RKEK, té kalkuluar me ponder té bazuar né
kémbimin me jashté pa produkte primare. Produktet primare qé mbetén té papérfshira né pérllogaritje jané: nafta dhe
derivatet e naftés, geliku dhe hekuri, mineralet dhe Iéndét e para té importuara pér kapacitetet e reja prodhuese né zonat e
lira ekonomike.
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Grafik 39 Grafik 40
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Burimi: BPRM.

Llogaria financiare e bilancit t& pagesave né vitin 2015 karakterizohet me té dalura
neto né nivel 1% té PBB. Shikuar né strukturé, burimi kryesoré i té dalurave jané rrjedhat
afatshkurta te valutat dhe depozitat e “sektoréve tjeré”, qé né kété vit pjesérisht ndérlidhet
me risget prezente né nivel shtetéroré dhe me prirjet e subjekteve afariste pér té disponuar
me deviza té gatshme né doré. Né vitin 2015 huazimi i shtetit jashté kishte efekt pozitiv mbi
llogariné financiare, ndonése ky efekt ishte i vogél krahasuar me vitin paraprak kur ai ishte
faktori kyg né krijimin e té ardhurave financiare. *° Edhe pse nga fundi i vitit 2015 u publikua
euro-obligacioni i treté né vleré prej 270 milion euro, pérséri gjaté vitit u bé pagesa e njé
shumeé relativisht té larté pér obligimet né bazé té Linjés kreditore pér kujdes ndaj FMN-sé si
dhe pér pagesé té euro-obligacionit té paré. Huazimi neto i sektoréve tjeré® né formé té
huazimeve afatgjata ishte 0.5% té PBB dhe gati né térési rrjedhon nga huazimi i
ndérmarrjeve publike, pér pérkrahje té€ ndértimit té infrastrukturés rrugore. Né vitin 2015
investimet e huaja té drejtpérdrejta siguruan té hyra shtesé né llogariné financiare me 1.9%
té PBB, kryesisht né formé té huazimit né mes kompanive, por té njéjtat ishin mé té vogla
né krahasim me vitin paraprak. Shikuar sipas veprimtarive, investimet e drejtpérdrejta té
investitoréve t& huaj ishin kryesisht té orientuara né sektorin e shérbimeve®, prodhimin e
produkteve ushgimore, pijeve dhe duhanit si dhe té produkteve metalike dhe té makinave.

% Né vitin 2014, shteti mori hua nga tregjet ndérkombétare financiare pérmes publikimit t& euro-obligacionit té treté né vleré
prej 500 milion euro, me géllim té financimit t& nevojave té shtetit né periudhén 2014-2015. Né dhjetor té vitit 2015 u
publikua edhe euro-obligacioni i katért né vleré prej 270 milion euro. Mjetet nga ky euro-obligacion gjaté vitit 2015 u
shfrytézuan pér pagesé té parakohshme té obligimeve né bazé té PKL t€ FMN-s&, respektivisht pér pagesé té euro-
obligacionit t& maturuar té& publikuar né vitin 2005 né vleré prej 150 milion euro.

3! Sektorét tjeré" i referohet bankave dhe sektorit korporativ jobankar.

32Njé pjesé e rrjedhave té investimeve t& huaja t& klasifikuara né sektorin e shérbimeve kané t& bé&jné me kapacitet né té cilin
ka ndodhur transformim i pronésisé. Veprimtaria e kapacitetit né fjalé né fakt éshté pjesé e sektorit prodhues industrial.
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Grafik 41 Grafik 42
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Burimi: BPRM.

Llogaria financiare*

Pozita ndérkombétare investuese (PNI) né fund té vitit 2015 vazhdon té jeté negative
dhe kap vlerén prej 4945.3 milion euro respektivisht -54.4% té PBB duke géndruar késhtu
né suaza té mesatares pér disa vitet e fundit. Stabiliteti i PNI né periudhén e fundit éshté
pasojé e tempos sé barabarté té rritjes si té mijeteve ashtu edhe té obligimeve
ndérkombétare, gé déshmon gé integrim gjithnjé e mé té€ miré financiar t& ekonomisé
nacionale. Kur béhet fjalé pér strukturén e obligimeve ndérkombétare, edhe né vitin 2015 u
shénua njé pjesémarrje e shprehur e investimeve té huaja té drejtpérdrejta si burim
financimi gé rezulton me rritje té produktivitetit t& ekonomisé, duke mos kontribuar me kété
rast né rritje té€ vulnerabilitetit té jashtém té saj.

Grafik 43 Grafik 44
Pozita ndérkombétare investuese (% e PBB) Pozita ndérkombétare investuese sipas sektoréve (%
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Burimi: BPRM.

Né krahasim me fundin e vitit 2014, obligimet neto ndaj pjesés tjetér té botés
shénuan rritje prej 1.1 p.p. té PBB, né kushte té rénies sé pérshpejtuar té obligimeve
ndérkombétare (4.6 p.p. dhe 3.5 p.p. t& PBB, pérkatésisht)®. Analiza sipas sektoréve té
pozités ndérkombétare investuese té ekonomisé nxjerr né pah se ndryshimet e tilla
rrjedhojné nga ndryshimet né pozitén e bankés gendrore. Késhtu, mjetet neto té banké
gendrore i zvogéluan, si pasojé e zvogélimit té rezervave devizore. Rénia e rezervave
devizore erdhi pas zmadhimit té tyre té konsiderueshém gjaté vitit paraprak, ndérsa
oscilimet e tilla né kété periudhé té vitit né masé mé té€ madhe jané pasojé e ciklit té
huazimit té jashtém dhe pagesés sé borxheve nga ana e shtetit. Késhtu, pérkundér vitit
paraprak, né vitin 2015 pozita e jashtme neto e sektorit “shtet” shénon pérmirésim vjetoré,

BAnaliza né vlera absolute tregon njé pérkeqésim té pozités ndérkombétare investuese né krahasim me fundin e vitit 2014, si
rezultat i rritjes t&€ mé shprehur té obligimeve ndérkombétare né krahasim me mjetet ndérkombétare.
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duke reflektuar pagesén e borxheve ndaj kreditoréve té jashtém?*. Né vitin 2015 procesi i
pagesés sé borxheve ishte karakteristik edhe pér institucionet depozituese gé rezulton me
rénie té obligimeve neto té tyre né bazé té huazimeve afatgjata. Pozita neto e “sektoréve
tjeré” shénon pérmirésim, si rezultat i rénies sé obligimeve neto ndaj investitoréve té
drejtpérdrejté té hua;j.

Né fund té vitit 2015, borxhi i jashtém bruto ishte 6353.7 milion euro respektivisht
69.9% té PBB gé nénkupton zvogélim prej 0.4 p.p. té€ PBB né krahasim me fundin e vitit
2014. Rénie a borxhit té jashtém bruto né masé mé té madhe rrjedhon nga rénia e shénuar
te borxhi publik, krahas nivelit mé t& larté t& borxhit t& sektorit privat®. Né kété rast
zvogélimi i borxhit té jashtém ka té bé&jé me zvogélimin e obligimeve afatgjata té geverisé
gendrore né bazé té borxheve afatgjata, para sé gjithash pér shkak té pagesés sé
parakohshme té linjés kreditore pér kujdes ndaj FMN-sé né shkurt té vitit 2015 né vleré prej
153.4 milion euro. Njékohésisht, borxhi i ndérmarrjeve publike edhe mé tej vazhdon té
shénojé rritje si rezultat i huazimit gjithnjé e mé té madh pér pérkrahje té infrastrukturés
rrugore. Né pjesén e borxhit té sektorit privat, éshté shénuar njé rritje e vogél e borxhit né
nivel vjetor si rezultat i obligimeve té rritura ndaj investitoréve té drejtpérdrejté té huaj, né
kushte té zvogélimit t& matur té borxhit té sektorit privat bankar dhe jobankar.

Grafik 45
Borxhi i jashtém bruto, klasifikim sipas huazuesve dhe sektoréve institucional (% e PBB)
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Burimi: BPRM.

Maré né pérgjithési, treguesit e huazimit té jashtém té ekonomisé vendore tregojné
se borxhi i jashtém bruto ndodhet né zonén e sigurt. Né fakt, né fund té vitit 2015, treguesi
i vetém sipas sé cilés ekonomia nacionale mundet té klasifikohet né grupin e ekonomive me
shkallé té larté té borxhit éshté pjesémarrja e borxhit té jashtém bruto né PBB. Analiza e
dinamikés sé huazimit té jashtém tregon zhvendosje té volitshme té gati té gjithé treguesit e
solventitetit né krahasim me fundin e vitit 2014, me pérjashtim té relacionit né mes pagesés
sé borxhit dhe eksportit t& mallrave dhe shérbimeve dhe té ardhurave tjera qé shénon
pérkegésim. Nga ana tjetér treguesit e likuiditetit tregojné njé pérkeqésim té vogél (pér 0.2
p.p.) té pozités sé jashtme pérmes proporcionit né mes rezervave devizore dhe gjendjes sé
borxhit afatshkurtér. Megjithaté, ndryshimet jané té vogla, ndérsa mbulesa e obligimeve né
bazé té borxhit afatshkurtér me maturim té ardhshém me rezerva devizore edhe mé tutje
éshté mbi njé. Né fund té vitit 2015, borxhi i jashtém neto si njé tregues shtesé pér pozitén
e jashtme té ekonomisé ishte né nivelin 2363.7 milion euro respektivisht 26% té PBB qé né

3Né vitin 2015 shteti kreu dy pagesa t& médha — pagesén e Linjés kreditore pér kujdes ndaj FMN-sé& dhe pagesén e ploté té
kryegjésé sé euro-obligacionit t& paré. Me géllim té realizimit t€ pagesave né fjalé u shfrytézuan njé pjesé e mjeteve nga
huazimi i madh i shtetit né vitin 2014 e gé ishte i dedikuar pér financim té nevojave buxhetore pér vitet 2014 dhe 2015 si dhe
njé pjesé e mjeteve nga euro-obligacioni i ri i publikuar kah fundi i vitit 2015.

%Analiza né vlera nominale tregon se rénia e borxhit bruto né térési mundet ti pérshkruhet borxhit mé t& ulét publik edhe
prané rritjes sé pérshpejtuar té borxhit té sektorit privat.
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relacion me fundin e vitit 2014 paraqget rritje prej 4.4 p.p. té PBB. Rritja e borxhit té jashtém
neto éshté rezultat i rritjes sit € borxhit té jashtém neto publik ashtu dhe té borxhit neto

privat.
Tabela 1
Tregues té stokut té borxhit té jashtém
Solventiteti Likuiditeti
Pagesa e interesit / Bruto-Borxh/ Pagesa e borxhit/ Rezervat Rezervat valutore/ Borxhi afat
Treguesit e borxhit | Eksporti i mallrave | Eksporti i mallrave | Bruto-Borxh/ | Eksporti i mallrave valutore/ Borxhi afatshkurtér, -
.. . . o oy L ) L shkurtér/
té jashtém dhe shérbimeve | dhe shérbimeve PBB dhe shérbimeve dhe Borxhi me maturim té Giithsei borxhi
dhe té hyra tjera | dhe té hyra tjera té hyra tjera afatshkurtér mbetur* Jithse) borxni
né % raport raport né %
31.12.2004 2,41 129,3 49,3 12,4 1,14 0,89 30,3
31.12.2005 2,66 147,0 56,3 11,06 1,67 1,04 26,7
31.12.2006 3,44 131,3 51,8 21,7 1,95 1,34 29,0
31.12.2007 2,78 119,3 51,3 19,4 1,35 1,08 39,8
31.12.2008 2,66 116,9 54,1 10,2 1,29 0,95 35,2
31.12.2009 2,43 131,0 57,8 11,8 1,29 0,94 32,9
31.12.2010 3,22 140,4 59,7 13,9 1,49 0,99 27,9
31.12.2011 3,12 148,4 64,6 16,8 1,78 1,18 25,2
31.12.2012 2,92 142,1 67,6 13,1 1,64 1,03 26,7
31.12.2013 2,51 137,3 67,3 15,8 1,64 1,08 23,3
31.12.2014 3,02 149,4 74,1 17,3 1,82 1,13 22,3
31.12.2015 2,68 146,1 74,0 20,1 1,62 1,10 22,0
Kriteret pér borxh té 12 - 20% 165 - 275% 30- 50% 18- 30% 1,00
moderuar

* Kriteri i moderuar i ngarkesés me borxh éshté marur sipas metodologjisé sé Bankés Botérore pér pérpunimin e treguesve té
huazimit, e cila nénkupton shfrytézimin e proceseve tre vjegare levizése té€ PBB dhe eksportit t&€ mallrave dhe shérbimeve si
dhe prurjeve tjera si emérues té pérbashkét té pérllogaritjeve té kétyre treguesve.

Punuar né pajtueshméri me ,External debt statistics: Guide for compilers and users", botuar nga FMN.

Sipas parimeve té€ Grinspan dhe Gvidoti, e nevojshme éshté gé vendi té€ ruaj pbulim té ploté té borxhit afatshkurt (maturimi i
pjesés sé ngelur) me rezerva valutore.

Burimi: BPRM.

3.5. Agregatét monetaré dhe kreditoré

Rritja e masés monetare dhe aktivitetit kreditoré i bankave vazhdoi edhe gjaté vitit
2015. Né kushte té shéndetésimit t&é métejmé solid té€ ekonomisé, |évizjeve pozitive né
tregun e punés si dhe té té ardhurave relativisht té larta né bazé té transfereve private, né
vitin 2015 vérehet njé rritje solide e masés monetare M4 dhe t bazés depozitore né sistemit
bankar. Realizimet e tilla né ményré shtesé u pérkrahén edhe nga né aktivitet i rritur
kreditor. Megjithaté, edhe prané ambient té volitshém makroekonomik, realizimet
depozituese ishin té ndryshueshme gjaté vitit. Kjo kryesisht ndérlidhet me pasiguriné e
ndérlidhur me ndodhité politike né vend si dhe me eskalimin e ndodhive ekonomike-politike
né Greqi, faktoré kéto gé ndikuan mbi masén e pérgjithshme té kursimit né suaza té sistemit
bankar. Né rrethana té tilla, rritja e depozitave pér téré vitin 2015 éshté né nivelin e 70% té
rritjes sé€ realizuar gjaté vitit 2014. Nga ana tjetér, edhe prané oscilimeve gjaté vitit,
aktiviteti i pérgjithshém kreditues i bankave gjaté téré vitit 2015 e ruaijti tempos e rritjes si
né vitin paraprak. Rritja e pérgjithshme e kredive té miratuara pér sektorin privat gjaté vitit
éshté pak mé i larté se rritja vjetore gjaté vitit paraprak. Realizimet e tilla né tregun e
kredive jané refleksion edhe té rritjes sé ofertés, por edhe té kérkesés sé zmadhuar, e né
kushte té géndrimeve stabél té& bankave mbi riskun e kreditimit té sektorit privat dhe pritjeve
té tyre pér njé pérmirésim té caktuar té cilésisé sé portfolios kreditore. Aktiviteti kreditues u
pérkrah edhe pérmes politikés sé relaksuar monetare si dhe masave géllimore té ndérmarra
nga autoriteti monetar pér pérkrahje té kreditimit.
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Grafik 46 Grafik 47
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Burimi: BPRM.

Masa mé e gjeré monetare M4 vazhdoi té rritet edhe né vitin 2015, ndonése me njé
tempo mé té ngadalté né krahasim me vitin paraprak, me cka shkalla vjetore e rritjes né
dhjetor ra né 6.8% nga 10.5% né fund té vitit 2014. Krahas Iévizjes mé té ngadalté, njé
karakteristiké shtesé e rritjes monetare né vitin 2015 éshté edhe struktura e burimeve té
rritjes. Né fakt, né vitin 2015 vérehet njé zvogélim i konsiderueshém i kontributit té
depozitave té afatizuara né rritjen e masés monetare, né llogari té kontributit rrités té
instrumenteve me likuiditet té larté — paraté e depozituara dhe paraté e gatshme né
garkullim. Zhvendosjet e tilla, pjesérisht mundet té ndérlidhen me risget prezent té
shkaktuara nga pasigurija rreth ndodhive politike vendore, si dhe nga eskalimi i sérishém i
krizés né Greqi kah mesi i vitit, qé rezultoi me rritje té preferencés sé subjeketev ekonomike
pér té disponuar me mjete me shkallé té larté té likuiditetit. Megjithaté, efektet nga kéto
shoge u vlerésuan si relativisht té kufizuara, ndéra kah mesi i vitit u shénua edhe zvogélim
permanent i tyre.

Tabela 2 Grafik 48
Komponenté té masés monetare — gjendje dhe Komponenté té masés monetare-dinamik
ndryshime
Gjendja Ndryshimet vietore P50 1 Kgntri:_ut} né . ndryshimet vjetore | 35,0
ndryshimin vjetor né M4, né %
2013__ 201_._4 2015 | 2013 20%4 2015 Bo,o - né M4, né p.p. L 30,0
né miioné denar BO %
Paraté e gatshme négarkulim 20.706 23.221 26.300 | 2,9 12,1 13,3 P50 4 L 250
Paraté né depozité 49.299 62.326 74.982 7,6 26,4 20,3 poo
M1 70.005 85.548 101.282 6,2 22,2 18,4 r 20,0
Depozitat afatshkurtéra né denar | 57.112 57151 53554 | 0,7 01  -63 [P0 ] 50
Depozitat afatshkurtéra né valuté 10,0 4 '
té huaj 90.949 90.980 96.514 | -3,5 0,0 6,1 L 100
M2 218.066 233.678 251.350 0,2 7,2 7,6 50 1
Depozitat afatgjata né denar 41.509 51.673 53.517 31,0 24,5 3,6 0,0 1 r 50
Depozitat afatgjata né valuté té 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
huaj 20.788 24.527 26.140 | 23,1 18,0 66 |50 . . ) . ) - 00
. . - ki Paraté e gatshme né garkullim 1 Paraté depozita

Gjithsej depozitat 210.358 224.330 229.725 5,0 6,6 2,4 bed Depozitat afatshkurtéra == Depozitat afatgjata
M4 280.363 309.878 331.007| 5,3 10,5 6,8 e Ndryshimet vjetore té M4, né %
*pa paraté e depozituara
Burimi: BPRM.

Duke pasur parasysh zmadhimin e preferencés ndaj likuiditetit, né vitin 2015 mbi dy té
tretat e rritjes sé poyencialit té pérgjithshém depozitues sé bankave rrjedhoi nga zmadhimi i
mjeteve né llogarité e transakcionit. Njé sjellje e tillé u vérejt te sektori korporativ, gé nuk éshté e
pazakonté duke pasur parasysh nevojén pér mjete né funksionimin ditoré. Megjithaté, ruajtja e
mjeteve té llogarité rrjedhése u vérejt edhe te sektori “popullsi”, me cka u sinja lizua njé kujdes né
sjellie né kushte té risqgeve prezente. Analiza e kursimit né sistemin banker pa paraté e
depozituara tregon se né esencé rritja vjetore paraségjithash rezulton nga zmadhimi i depozitave
té familjeve ndérsa depozitat korporative shénojné jé rritje modeste. Shikuar né suaza té sektorit
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“popullsi”, pjesa mé e madhe e rritjes sé€ shénuar edhe mé tutje i pérshkruhet rritjes sé kursimit
afatgjaté, por né shkallé dukshém mé té ulét né krahasim me realizimet gjaté viteve paraprake.
Nga ana tjetér, pas rénies dyvjecare né bazé vjetore, depozitat afatshkurta né vitin 2015 shénuan
rritje, g€ éshté njé déshmi shtesé pér preferencén e rritur té familjeve pér té afatizuar mjetet e
tyre né afate mé té shkurta kohore. Paralelisht me ndryshimet né strukturén e afatizimit, ky vit u
karakterizua edhe me ndryshime né strukturén e rritjes sé shénuar vjetore. Késhtu, né periudha
mé té gjata kohore, né vitin 2015 shénohet rritje e preferencés sé familjeve pér té kursyer né
deviza, me cka ato shndérrohen né bartés kryesoré té rritjes sé zmadhuar, né kushte té njé
kontributi t€ vogél pozitiv nga depozitat né denaré. Edhe te sektori korporativ, rritja e shénuar
vjetore rezulton nga depozitat afatshkurta dhe depozitat né valuta té huaja. Edhe prané, rritjes sé
matur té prirjes sé subjekteve ekonomike pér kursim né deviza, pérséri shkalla e euroizimit (e
matur pérmes pjesémarrjes s€ depozitave devizore né stokun e pérgjithshém té depozitave) edhe
mé tutje shénon zvogélim té vogél gradual, né ¢rast né vitin 2015 mesatarisht ishte rreth 41%
krahasuar me mesataren prej 42.4% né vitin 2014.

Duke i pasur parasysh lévizjet e tilla né strukturén e rritjes vjetore t€ bazés depozituese
nga aspekti i afatizimit dhe valutés, né gusht té vitit 2015, késhilli i BPRM solli Vendim pér
ndryshim t& vendimit pér rezervé té detyrueshme®. Qéllimi i masés né fjalé éshté nxitja e kursimit
té popullsisé né sistem bankar né afate té gjaté dhe né denaré, me cka do té ishte kontribuar pér
burime mé stabél té financimit té bankave, si dhe pérkrahje shtesé té “denarizimit” té& ekonomisg,
proces ky pérmes sé cilit zvogélohen edhe presionet potenciale mbi rezervat devizore.

Grafik 49
Kontribut né ndryshimin vjetor té depoziteve té pérgjithéshém té amvisérive né p.p.
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Burimi: BPRM.

% Né pérputhshméri me Vendimin pér ndryshim té& vendimit mbi rezervén e obligueshme, béhet zvogélim i shkallés sé rezervés
sé detyrueshme té bankave pér obligimet e bankave ndaj personave fizik né valuté vendore me afatizim té kontraktuar mbi
njé vit, nga 8% né 0%, me c¢ka kéto obligime fitojné té njéjtin trajtim si obligimet mbi dy vjecare pér té cilat gé nga viti 2012
zbatohet shkallé prej 0%.
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Grafik 50
Struktura valutore dhe sektoriale e depozitave té pérgjithshme (me para depozituese)
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Burimi: BPRM.

Né vitin 2015, né kushte té zmadhimit té métejmé té ofertés dhe kérkesés pér kredi,
aktiviteti i tregut té kredive ishte solid. Rritja vjetore e aktivitetit kreditues té bankave ishte
9.5%, ngjishmé si né vitin paraprak. Rritja e ofertés sé kredive u pérkrah edhe nga likuiditeti
i pérshtatshém dhe pozita solvente e bankave, pritjet stabél, konkurrenca prezente té tregun
kreditor si dhe tendenca pér zmadhim té profitabilitetit. Paralelisht me kété, shéndetésimi
ekonomik kontribuoi pér njé rritje té aftésisé kredimarése té subjekteve ekonomike si dhe
pér njé rritje té prirjes sé tyre pér té huazuar nga bankat. Njé konstatim i tillé pérkrahet
edhe nga rezultatet nga anketa pér aktivitetin kreditues. Né fakt, gjaté vitit vérehet njé rritje
permanente e kérkesés sé pérgjithshme pér kredi, rritje kjo e cila megjithaté éshté mé e
shprehur te sektori “familje”, edhe até kryesisht pérmes kérkesés sé rritur pér kredi
banesore dhe kredi konsumatore. Né pérputhshméri me lévizjet e tilla, rrjedhat kredituese té
orientuara drejt sektorit “familje” gjaté vitit né kontinuitet géndruan né zonén pozitive dhe
né fund té vitit pérfshiné pjesén mé té madhe né stokut té pérgjithshém té kredive té
miratuara (rreth 57%). Shikuar sipas llojeve individuale té kredive, rritja vijetore né masé mé
té madhe sgarohet pérmes zmadhimit t€ métejmé té kredive konsumatore né kushte té
rritjes sé shénuar edhe te kredité banesore. Nga ana tjetér, gjaté dy viteve té fundit
shénohen edhe shkallé mjaft té larta té rritjes edhe te kredité e konsumit gé mundet té
paraget risk pér stabilitetin e ardhshém té sistemit financiar. Me géllim té reagimit
preventive ndaj sinjaleve té tilla pér risqet potenciale né rritje nga kéto kredi, né dhjetor té
vitit 2015, késhilli i BPRM miratoi masa pér ngadalésim té rritjes sé larté té kredive afatgjata
konsumatore®’.

3Informata mé t& hollésishme mbi masat e miratuara nga a e BPRM né dhjetor té vitit 2013 pérmbahen né pjesén 10.1 t& kétij
raporti si dhe né raportin tremujor, shkurt 2016 né fagen 51..
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Grafik 51
Stoku i pérgjithéshém i kredive pér popullsing, sipas dedikimit
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Burimi: BPRM.

Né relacion me kreditimin korporativ, kredité e pérgjithshém pér ndérmarrjet pérfshiné
rreth 43% nga rritja e shénuar vjetore né vitin 2015, gé paraget njé realizim mé té dobét né
krahasim me vitin paraprak kur rritja e kredive ishte e shpérndaré gati né ményré té barabarté né
mes dy sektoréve mé té réndésishém té ekonomisé. Duke i pasur parasysh zhvendosjet e tilla e
me géllim té stimulimit t& métejmé té kreditimit té sektorit korporativ, BPRM vendosi té€ vazhdojé
me zbatimin e masés jostandarde pér nxitje té aktivitetit kreditues té eksportuesve neto dhe té
prodhuesve té energjisé elektrike. Krahas késaj me vendimin pér ndryshim dhe plotésim té
vendimit mbi metodologjiné e pércaktimit té adekuatitetit té kapitalit, BPRM krijoi kushte pér
lehtésim té qasjes sé ndérmarrjeve (pérfshiré kétu edhe ndérmarrjet e vogla dhe té mesme) né
shérbimet financiare té bankave.
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Shikuar nga aspekti i strukturés sé maturimit dhe strukturés valutore né rritjes
vjetore té realizuar, né vitin 2015 vérehet njé kontribut mé i shprehur i kreditimit afatgjaté
té ndérmarrjeve si dhe té sektorit “popullsi” né rritjen e pérgjithshme, né kushte té prirjeve
paralele pér huazim né denaré.
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Paralelisht me rritjen solide kreditore dhe lévizjet e volitshme né aspekt té strukturés
sé maturimit dhe strukturés valutore, karakteristike pér vitin 2015 ishte edhe pérmirésimi i
vogél i cilésisé sé portfolios kreditore, qé vérehet edhe pérmes rritjes sé ngadalésuar té
kredive jofunksionale. Késhtu pjesémarrja e kérkesave té dyshimta dhe té kontestueshme né
stokun e kredive, mesatarisht éshté 11.3% gé paraget njé zvogélim té buté né krahasim me
vitin 2014 dhe vitin 2013 kur ajo ishte 11.5% respektivisht 11.7%.
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IV. Ambienti makroekonomik dhe politika monetare mé 2016
dhe 2017%

Né pérputhshméri me dispozitat ligjore, politika monetare e BPRM né periudhén né
vazhdim do té orientohet kah ruajtja e stabilitetit t& ¢mimeve, si géllim themelor monetar.
Njékohésisht, BPRM edhe mé tej do té kontribuojé né ruajtjen e sektorit stabil dhe konkurrues
bankar dhe do ta vazhdojé politikén e pérgjithshme ekonomike pa mos rrezikuar géllimin primar.
Nga aspekti i strategjisé monetare, BPRM edhe mé tej do té vazhdojé me zbatimin e strategjisé
sé targetimit té kursit stabil nominal devizor té denarit kundrejt euros. Roli i kursit devizor si
spirancé nominale del nga karakteristikat e ekonomisé sé brendshme, si njé ekonomi e vogél
por e hapur, mjaft e varur nga importi i prodhimeve primare. Né kushte té kétilla rritet réndésia
e kursit devizor né ruajtjen e stabilitetit t¢ ¢mimeve dhe pritjeve stabile té inflacionit té
subjekteve ekonomike. Korniza operative e politikés monetare, si deri mé tani, do té vendoset
mbi baza fleksibile dhe do t&€ mundésojé udhéhegje efikase me likuiditetin e sistemit bankar dhe
ruajtjen e baraspeshés né tregun devizor. Me kété, politika monetare edhe mé tej do té
kontribuojé pér stabilitetin e pérgjithshém makroekonomik, si faktor ky¢ né krijimin e njé mjedisi
té pérshtatshém pér rritje té€ géndrueshme ekonomike.

Sipas projeksioneve té BPRM, nga tetori i vitit 2015, pritet g€ realizimi i politikés
monetare né vitin 2016 dhe 2017 té zhvillohet né nj€ ambient relativisht té géndrueshém, por
me prezencé té métejme té rrezigeve té brendshme e té jashtme. Projeksionet e fundit té BPRM
nga tetori i vitit 2015 parashohin gé ekonomia edhe mé tej do té shénojé rritje té shpejté, para
sé gjithash nén ndikimin e eksportit dhe investimeve, ndérkohé gé efekt pozitiv pritet edhe nga
shpenzimet private. Sektori bankar edhe mé tej do ta mbéshteste rritjen ekonomike pérmes
aktivitetit t& zmadhuar kreditor. Pritet g€ gjendja né sektorin e jashtém té jeté e pérshtatshme
edhe né dy vitet e ardhshme, edhe pérskaj vlerésimeve pér zgjerim té€ moderuar té deficitit
aktual né pérputhje me forcimin e aktivitetit ekonomik. Drejtimi i projektuar i rezervave devizore
edhe mé tej con kah ruajtja e indikatoréve té pérshtatshmérisé sé tyre né zonén e sigurisé.
Inflacioni do té jeté i moderuar dhe do té lévizé brenda kornizave té kontrolluara, duke arritur né
1.6% mesatarisht. Né rast té pritjeve pér kushte té volitshme ekonomike, BPRM né periudhén e
ardhshme kryesisht do té orientohet drejt pércjelljes sé realizimit té drejtimit té projektuar té
rezervave devizore dhe ngjarjeve né tregun e devizave, si dhe pércjelljen e té gjitha rrezigeve
aktuale dhe né bazé té késaj, do ta pérshtaté edhe politikén e saj monetare.

Realizimi i kornizés sé projektuar makroekonomike pércillet me rrezige té cilat dalin nga
rrethanat e jashtme po edhe té brendshme. Me kété rast, rreziget té cilat mund té kaplojné
ekonominé e brendshme pérmes kanaleve té ndryshme, jané kryesisht té lidhura me dinamikén
e pérmirésimit té rritjes globale ekonomike, si dhe Iévizjet e cmimeve té produkteve primare né
bursave né boté. Kjo posagérisht ka té b&jé me euro-zonén, si partner mé i madh i yni tregtar,
ku rimékémbja ekonomike éshté relativisht e dobét dhe con kah zgjatja e késaj rimékémbjeje.
Ngadalésimi i rritjies sé ekonomisé sé Kinés dhe jo-stabiliteti i tregjeve financiare paragesin
gjithashtu faktoré plotésues té rrezikut gé e rrisin pasiguriné né kété rajon. Sa u pérket rrezigeve
té brendshme, ato kryesisht burojné nga ambienti i pagéndrueshém politik, efektet ekonomike
té té cilit ishin relativisht té kufizuar, megjithése rreziku i efekteve té shtyra pér periudhén e
ardhshme po ashtu ekziston — kjo pér shkak té pérmbaijtjes mé té madhe eventuale edhe té
subjekteve té brendshme po edhe té atyre té huaja. Realizimi eventual i rrezigeve té
pérmendura do té thoshte edhe ndérrim té€ ambientit pér realizimin e politikés monetare, né
krahasim me pritshmérité themelore.

39 Né bazé té projeksioneve t& BPRM nga tetori i vitit 2015
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Né periudhén e ardhshme pritet rritje graduale e inflacionit, e cila sipas projeksioneve té
tetorit do té Iévizte ndérmijet 1.5% pér vitin 2016 deri né 1.6% pér vitin 2017. Rritja e gmimeve
né vitin 2016 éshté né pajtim me lévizjet e gmimeve té importit, né kushte té pérforcimit té
pritur té inflacionit te partnerét tregtaré, ndérsa nga gjysma e dyté e vitit 2016 priten shtypje
mé té€ médha edhe te prodhimet ushgimore dh energjetike, sipas pritjeve pér rritje té& ¢gmimit
botéror té naftés dhe grurit. Rreziget e lidhura me lévizjen e inflacionit pér vitin 2016 kané té
bé&jné me ndryshueshmériné e ¢mimeve té produkteve primare botérore dhe pasiguriné me
léviziet e tyre té métejshme. NE vitin 2017 pritet stabilizim i inflacionit nén kushte té
rimékémbjes sé métejshme té kérkesés sé brendshme, rritjes sé inflacionit té jashtém efektiv
dhe rritjes minimale té€ ¢mimeve té importit t&€ ushgimit dhe energjisé. Projeksioni i inflacionit
pércillet me rrezige, té cilat jané kryesisht té lidhura me Ilévizjet e ¢mimeve botérore té
prodhimeve primare. Nga aspekti i faktoréve té brendshém, rreziget lidhur me kéto projeksione
kryesisht lidhen me ndryshueshmériné e kushteve klimatike né periudhén né vijim.

Pritet gé trendet e volitshme ekonomike, té cilat ishin karakteristike pér vitin 2015 té
vazhdojné edhe gjaté periudhés sé ardhshme dyvjecare, me pérshpejtim gradual té shkallés sé
rritjes ekonomike. Né fakt, kontribut mé té madh pér rritjen ekonomike pritet té japé eksporti
dhe investimet, ndérsa efekt pozitiv pritet edhe nga shpenzimet individuale (private). Pritet gé
shfrytézimi gjithnj€ e mé i madh i kapaciteteve ekzistuese té€ orientuara drejt eksportit dhe
supozimet e hyrjes sé investimeve té reja né kété sektor, né kombinim me rimékémbjen e pritur
té kérkesave nga jashté, té mbéshtesin rritjen e eksportit. Aktiviteti i rritur eksportues dhe
paralajmérimet pér investime né kapacitete té reja, bashké me nxitjen fiskale né infrastrukturé,
do té kontribuojné né ngritjen e investimeve né dy vitet e ardhshme. Pritet té kéto lévizje té
kené efekt pozitiv edhe ndaj tregut té€ punés, gé nénkupton rritje té kérkesés nga amvisérité.
Pérkrahje shtesé té kérkesés sé brendshme pritet té vijé edhe nga aktivitetet kreditore. Né kési
kushtesh, rritja e BPB né vitin 2016 do té ishte 3.5%, ndérsa né vitin 2017 do té pérshpejtohej
akoma duke arritur né 4%. Duke marré parasysh hapjen e madhe té ekonomisé, rreziget ndaj
rritjes sé projektuar edhe mé tej vijné nga mjedisi global dhe zhvillimet té botén e jashtme.

Né kushte té likuiditetit solid dhe solvencés (aftésisé paguese) sé bankave, pritet gé
rimékémbja ekonomike, ambienti mé stabil, rritja e potencialit depozitues té€ bankave, si dhe
masat tashmé té ndérmarra nga ana e autoriteteve monetare, do té kontribuojné pér
mbéshtetje mé té€ madhe financiare té ekonomisé sé brendshme pérmes sektorit bankar. Rritja e
kreditove té pérgjithshme né vitin 2016 &shté projektuar né 7.3%, ndérsa deri né fund té vitit
2017 pritet njé rritjie e pérshpejtuar kreditore, gé do té arrinte deri né 8.3%. Kjo rritje e
projektuar kreditore i shpalos faktorét edhe nga ana e kérkesés po edhe nga ajo e ofertés. Né
fakt, realizimet pozitive dhe pritjet pér vazhdimin e trendeve té volitshme né tregun e punés, si
dhe rritja e projektuar solide e aktivitetit investues do té kontribuojné né kérkesén stabile té
kredive né dy vitet e ardhshme. Sa i takon ofertés, edhe mé tej pritet mbéshtetje nga rritja e
bazés depozituese dhe nga analizat stabile té rrezikut nga bankat. Né dy vitet e ardhshme, né
kushte té rritjes sé métejme té€ ekonomisé dhe stabilizimit té€ pritjeve, pritet njé rritie mé e
fugishme e depozitave. Rreziget né rénie rreth projeksionit té rritjes kreditore dhe depozituese
ekzistojné akoma. Rimékémbja mé e dobét eventuale e ekonomisé nga ajo gé pritet, si dhe
vazhdimésia e pasigurisé rreth faktoréve té brendshém té rrezikut, mund té sjellin pérmbaijtje
mé té madhe pér kursim, t'i kufizojné burimet e financimit t& bankave, t'i pérkegésojné analizat
mbi rrezikun dhe ta zvogélojné gatishmériné e sektorit privat pér huamarrje.

Projeksionet pér 2016 dhe 2017 tregojné njé pozicion té jashtém i cili do té sigurojé
ruajtie té métejshme té rezervave devizore né nivel adekuat. Pritet gé deficiti né llogariné
rijedhése té zgjerohet dhe té arrijé né 1.9% nga BPB né 2016 dhe 2.4% nga BPB né 2017. Kéto
vlerésime bazohen mbi supozimet gé deficiti i rritur tregtar do té krijohet kryesisht nga importi i
métejshém i léndéve té para té kapaciteteve té reja, si dhe nga importi investues. Njé pjesé e
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miré e kétij deficiti edhe mé tej do té financohet nga té hyrat dytésore, pér té cilat pritet té
géndrojné né nivele relativisht té larta. Pritet gé thellimi plotésues i deficitit té llogarisé rrjedhése
né 2017 té paraqitet si rezultat i zvogélimit t€ métejmé konstant té suficitit t&€ té hyrave
sekondare dhe rritjes sé deficitit té té hyrave primare. Pérkundér késaj, pritet ngushtim i bilancit
té mallrave dhe shérbimeve, né kushte té pérmirésimit té ambientit global dhe efekteve té
métejshme té pritura té volitshme nga kapacitetet e orientuara kah eksporti. Sa i takon
financimit, pritet gé edhe né periudhén né vijim, pjesa mé e madhe e financimit té llogarisé
rijedhése té sigurohet nga investimet direkte té huaja dhe huamarrjet afatgjata té sektorit
publik nga jashté. Te investimet direkte, pritet rritje graduale e buté deri mé 2.8% té BPB né
2016 dhe 3% té BPB né 2017. Né aspekt té rezervave devizore, né dy vitet e ardhshme pritet qé
transaksionet né bilancin e pagesave té nxisin rritje shtesé té rezervave devizore dhe ruajtje té
métejshme té indikatoréve té pérshtatshmérisé sé rezervave devizore né zonén e sigurisé.
Rreziget kryesore lidhur me pozitén e jashtme té ekonomisé né kété periudhé edhe mé tej dalin
nga dinamika e rimékémbjes globale dhe lévizjet e cmimeve botérore, e me kété edhe té rritjes
sé brendshme ekonomike dhe reflektimin e tyre ndaj analizave té investitoréve.

Né dy vitet e ardhshme pritet njé politiké e kujdesshme fiskale, me konsolidim gradual té
deficitit buxhetor dhe nivel relativisht stabil té& borxhit publik.* Politika fiskale éshté faktor i
réndésishém i cili ndikon ndaj pozicionimit té politikés monetare, ndérsa koordinimi adekuat i
kétyre politikave éshté faktor kyc pér arritien e géndrueshmérisé sé pozicionit té jashtém té
vendit dhe ruajtjes sé stabilitetit makroekonomik. Né periudhén né vijim, pritet ngushtim gradual
i deficitit buxhetor. Investimet publike mbeten edhe mé tej cage primare té politikés fiskale. Né
fakt, pér periudhén né vijim éshté paraparé realizimi i projekteve kapitale investuese né
infrastrukturén rrugore dhe hekurudhore, né infrastrukturén lokale dhe sektorin energjetik, né
bujgési, etj. Parashihet gé financimi i deficitit t€ sigurohet nga burime té brendshme dhe té
jashtme. Me kété rast, né kuadér té burimeve té brendshme, éshté paraparé edhe shfrytézimi i
njé pjese té depozitave té akumuluara té shtetit né BPRM, si dhe Iéshim i letrave me vleré.
Korniza fiskale e vendosur né kété ményré parasheh rritje té moderuar té€ borxhit shtetéror né
periudhén vijuese, i cili nuk do ta kércénojé géndrueshmériné e financave publike. Politika e
vendosur fiskale pércillet me rrezige, té cilat, ashtu si dhe te politika monetare, burojné kryesisht
nga kushtet e jashtme dhe ndikimi i tyre né aktivitetin e brendshém ekonomik, si dhe mundésia
pér té pasur gasje te tregjet e huaja financiare.

BPRM i pércjell rregullisht dhe me kujdes lévizjet aktuale dhe rreziget ekzistuese dhe né
bazé té késaj edhe e vleréson pozicionimin e politikés monetare, duke gené né gatishméri pér
ndérmarrjen e masave adekuate dhe aktiviteteve tjera né drejtim té ruajtjes sé stabilitetit
financiar dhe gmimor té ekonomisé.

“0 Projeksionet né pjesén e politikés fiskale bazohen né propozim-buxhetin pér vitin 2016 dhe Strategjiné fiskale t& RM pér
periudhén 2015-2017. Né kété rast, né pajtim me pérfshirjen e supozimit pér huamarrje pérmes euro-obligacioneve né vitin
2015, jané béré ndryshime té caktuara né strukturén e financimit té deficitit buxhetor pér vitin 2016 me até qé supozohet
shfrytézimi i depozitave shtetérore pér mbulimin e nevojave buxhetore, né llogari t€ huamarrjes mé té vogél té jashtme
krahasuar me propozim-buxhetin.
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V. Instrumentet monetare

Ambienti né té cilin realizohej politika monetare né vitin 2015 u shénua me sfida té
shumta té rrethanave té jashtme dhe skené té jo-stabile politike té€ brendshme, gé solli
pasiguri t€ médha né pjesén mé té madhe té vitit. Kéto rrethana imponuan nevojén pér
ndryshime gjegjése né instrumentet monetare nga ana e BPRM, té cilat kishin té€ béjné
kryesisht me administrimin efikas té likuiditetit té sektori bankar, mbéshtetje t&€ métejshme
té aktivitetit kreditor dhe pérforcim i stabilitetit té& bazés depozitore té bankave. Késhtu,
gjaté vitit u béné ndryshime né mekanizmin pér pérpilimin e ofertave nga bankat né
ankandet e bonove té thesarit, si dhe né vendosjen e instrumentit té rezervés sé
obligueshme. Kéto ndryshime kishin té béjné me ruajtjen e trendit té de-euroizimit dhe
stimulimin e kursimeve afatgjata té amvisérive me valutén vendore, né kushte kur lévizjet
né sektorin bankar conin kah pérmbajtja e popullatés pér shkak té ambientit té pasigurt. Me
ndryshimet u mundésua gé bankat, pérmes harxhimeve mé té uléta, té zhvillojné produkte
té reja depozituese té cilat mundésojné stabilitet mé té madh té bazés depozituese. Pak
kohé pas sjelljes sé kétyre masave (né gusht 2015), gjaté cerekut té katért u konstatuan
edhe efektet e para pozitive nga to, me ¢rast u vérejt rritje e konsiderueshme e kursimeve
afatgjata né denaré te amvisérité. Né mungesé té presionit té inflacionit dhe presionit ndaj
kursit devizor, norma themelore e interesit e bonove té thesarit u ruajt e pandryshuar, né
nivel historikisht mé té ulét prej 3.25%, me cka BPRM vazhdoi me realizimin e politikés sé
normave té uléta té interesit dhe mbéshtetje té aktivitetit kreditor. Edhe pérkundér sfidave,
né vitin 2015 u ruajt stabiliteti makroekonomik, ndérsa efektet negative nga tronditjet e
brendshme dhe té jashtme u neutralizuan, gé flet pér njé reagim adekuat dhe vendosje té
instrumenteve monetare.

5.1. Bonot e thesarit

Né vitin 2015, né mungesé té presionit té inflacionit dhe presionit ndaj kursit devizor,
BPRM edhe mé tej aplikon politiké monetare akomoduese pér shkak té ruajtjes sé normave
té uléta té interesit né ekonomi, e me kété edhe mbéshtetje mé té forté kreditore pér
sektorin privat. Norma e interesit e instrumentit themelor u ruajt né nivelin historikisht mé té
ulét prej 3.25%,* ndérsa shuma e ofruar né ankande pérmes zbatimit té tenderéve me
shuma® éshté e pandryshuar, respektivisht arrin né 25,500 milioné denaré. Megjithaté, né
rast té shfagjes sé rrezigeve té caktuara dhe nevojés pér minimizimin tyre, mekanizmi i
formimit té ofertave nga bankat né ankandet e bonove té thesarit gjaté vitit u ndryshua dy
heré.

*1 Ndryshimi i fundit i norms sé interest t& bonove té thesarit u realizua né korrik té vitit 2013.

*2 Né ankandet e bonove té thesarit, té cilat mbahen né ditén e paré t& periudhés sé rezervés sé detyrueshme (Vendimi i
bonove té thesarit, "Gazeta Zyrtare e RM” nr. 166/13) u zbatua tenderi i shumave (shumé e kufizuar e ofertés dhe normé
fikse interesi).
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Grafik 55 Grafik 56
Gjendja e bonove té thesarit dhe norma e interesit  Likuiditeti i sistemit bankar dhe raporti i ofertés
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Ndryshimi i paré i ményrés sé krijimit té ofertave té bankave né ankandet e bonove
té thesarit ndodhi né mars 2015. Kjo ishte e kushtézuar nga nevoja pér té ndaluar trendin e
kérkesés sé tepért né ankande nga ana e bankave, dhe até mbi potencialin e tyre té
likuiditetit, por edhe té stimulohet rritja e bazés depozituese té bankave. Né fakt, ofertat e
bankave filluan té verifikohen sipas pérfagésimit té tyre procentual né rezervén e detyruar
né denaré®. Ndryshimi i ményrés sé krijimit t& ofertave t& bankave né ankandet e bonove té
thesarit mundésoi sjelljen e kérkesés né nivel t&€ shumés sé ofruar. Né kushte té trendit té
ngadalésuar té kursimit né valutén vendore, mekanizmi i krijimit té ofertave té bankave né
ankandet e bonove té thesarit u rishqyrtua né gusht té vitit 2015. Késhtu, me qéllim té
ndikohet né motivimin e bankave pér té térhequr depozite né valutén e vendit, shpérndarja
e shumés sé ofruar né ankande sipas bankave lidhej me pjesémarrjen adekuate, té cilén
secila banké e ka né detyrimet e pérgjithshme né valutén e vendit pa klauzolé valutore né
nivel sistemi, Kéto ndryshime ishin shtojcé e masave té cilat njékohésisht u vendosén né
sistemin e rezervés sé detyruar, pér shkak té mbéshtetjes sé procesit té de-euroizimit dhe
stimulimit té kursimit afatgjaté né denaré né ekonomi. Deri né fund té vitit, kérkesa pér

bono té thesarit u mbaijt né nivel relativisht stabil (mesatarisht 25.246 milioné denaré™).

Raporti 1. Véshtrim mbi rrjedhat e krijimit dhe térheqjes sé likuiditetit né vitin 2015

Né vitin 2015, faktorét autonomé kontribuuan né rénien e likuiditetit té sistemit bankar pér
5.608 milioné denaré, me kontribut mé t& madh né paraté e gatshme né garkullim (prej 3.868 milioné
denaré)®. Né fakt, pér rritjen e parave té gatshme né qgarkullim mé tepér kané kontribuuar té hyrat
mé té larta té disponueshme té amvisérive, gé ishte rezultat i rritjes sé pensioneve, rrogave dhe
subvencioneve né bujgési.

* Rezerva e obligueshme né denaré vértetohet me zbatimin e normave pér detyrime t& ndryshme denarike né bilancin e
bankave, me ¢rast pérfshihet edhe njé pjesé (30%) e sasisé sé fituar nga detyrimet e vértetuara devizore sipas normave té
cilat aplikohen pér rezevrén e obligueshme devizore.

*“ Niveli mé i ulét mesatar i bonove té thesarit né raport me ofertén e vértetuar né ményré fikse sqarohet me kérkesén mé té
vogél né njé banké, e cila njé pjesé té mjeteve té& nevojshme likuiduese i sugron pérmes kétij instrumenti.

* Pér térhegjen e likuiditetit nga sistemi bankar kontribuuan edhe transaksionet né shtet (me 1.528 milioné denaré) dhe
transaksionet devizore t€ BPRM me bankat mbéshtetése té shitjes neto té devizave (pér 2.119 milioné denaré). Né anén
tjetér, pér rritje té likuiditetit kontribuuan vetém faktorét tjeré autonomé, me efekt prej 1.908 milioné denarésh.
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Grafik 57 Grafik 58
Ndryshimi i faktoréve autonomé dhe ndikimi Ndryshimi i instrumenteve monetare**
i tyre ndaj likuiditetit
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Burimi: BPRM.

Likuiditeti shénoi rritje mé té theksuar né dy muaijt e paré té vitit, ndérsa né pjesén e mbetur té
vitit faktorét autonomé shkaktuan zvogélim té likuiditetit. Né kushte té kétilla, bankat e zvogéluan
sasiné e instrumenteve monetare pér 1.660 milioné denaré, kryesisht te depozitat e plasuara té
disponueshme né BPRM (pér 1.235 milioné denaré).

5.2. Depozitat dhe kredité e disponueshme?® né BPRM

Né vitin 2015, me rastin e administrimit me likuiditetin, bankat né ményré aktive i
shfrytézonin depozitat e disponueshme t& BPRM*, Né fillim té vitit, né kushte té pozicionit té
forcuar té likuiditetit, bankat shfagnin tendencé té plasimit t& mjeteve likuiduese tepricé né
depozita té disponueshme.

Bankat mé sé shumti i shfrytézonin depozitat e disponueshme pér shtaté dité, té cilat
shénonin rritje té vazhdueshme, ndérsa kah mesi i shkurtit 2015, arritén nivelin mé té larté
gé nga miratimi, dhe até me 23.085 milioné denaré. Kjo rritje ishte e lidhur me ményrén e
paraqgitjes né ankand té bonove té thesarit, e zbatuar nga marsi i vitit 2015, kur bankat
kishin pér detyré té ndajné mjete né depozita té disponueshme me afat prej shtaté ditésh,
pa kompensim, po ge se e rrisnin kérkesén pértej likuiditetit té tyre té disponueshém.

Qéndrueshméria afatgjaté e nivelit té larté té€ mjeteve né kété instrument té bankat e
caktuara, si dhe trendi rrités né nivel té sistemit, ishin sinjal pér zvogélimin e normave té
interesit né kété instrument. Késhtu, BPRM né mars e zvogéloi normén e interesit té
depozitave pér shtaté dité nga 1.0% né 0.5%, dhe té atyre brenda natés nga 0.5% né
0.25%. Pérmes kétij hapi, u pa gé funksioni themelor i depozitave té disponueshme éshté
plasimi i tepricave afatshkurta té mjeteve likuiduese té bankave, dhe jo ruajtja e tyre
afatgjaté né llogarité e bankés gendrore. Né ményré plotésuese, me futjen e ményrés sé re
té krijimit té ofertave nga bankat né ankandet e bonove té thesarit, nga marsi i vitit 2015 u

6 N& vitin 2015, né rast té ruajtjes sé likuiditetit né nivel relativisht té larté, bankat shfrytézonin kredi té disponueshme brenda
natés. Norma e interesit né kété instrument né vitin 2015 mbeti né nivel té€ pandryshuar prej 3.75%.

* Plasimi i mjeteve likuiduese né depozita té disponueshme te BPRM éshté iniciativé e bankave. Depozitat e disponueshme
brenda natés u jepen né shfrytézim bankave pér ¢do dité, ndérsa mundési pér té plasuar mjete likuiduese né depozita me
afat prej shtaté ditésh bankat kané ¢do té mérkuré.
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ndérpre detyrimi pér ndarje té depozitave shtaté-ditore né fillim té periudhés sé rezervés sé
obligueshme. Efekti i kombinuar i ndryshimeve té normave té interesit, ményra e ankandimit
té bonove té thesarit, ndikimi i faktoréve autonomé né zvogélimin e tepricés sé mjeteve
likuiduese, si dhe rritja relativisht stabile kreditore deri né fund té vitit, kontribuuan né
ndryshimin e dinamikés sé shfrytézimit té depozitave shtaté-ditore né shumén e mjeteve té
plasuara né kété instrument, né nivel té 8.016 milioné denaréve.

Grafik 59 Grafik 60
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Né rast té€ administrimit me tepricén e likuiditetit né bazé ditore, bankat i
shfrytézonin depozitat e disponueshme brenda natés. Né aspekt té dinamikés, né vitin 2015
nuk u vérejtén ndryshime mé té médha te ky instrument, té cilin bankat edhe mé tej e
shfrytézojné mé forté kah fundi i periudhave té rezervés sé obligueshme.

5.3. Rezerva e obligueshme

Gjaté vitit 2015, ashtu si dhe né vitet paraprake, instrumenti i rezervés sé
obligueshme pérdorej edhe pér arritjen e qgéllimeve té caktuara makro-prudente. Késhtu,
pérveg funksionit themelor, administrimi i ofertés sé& parave dhe stabilizimi i normave
afatshkurta té interesit né tregun e parave, ndryshimet né rezervén e obligueshme né vitin
2015, kishin pér géllim minimizimin e rrezigeve té caktuara te bilancet e bankave. Né fakt,
ndryshimet ishin té orientuara drejt mbéshtetjes s&€ métejshme té procesit té denarizimit,
respektivisht, stimulimit té kursimit afatgjaté né valutén vendore dhe kreditim mé té€ madh
né sektorin korporativ.

Pasiguria si pasojé e ndodhive né skenén politike vendore, duke i shtuar késaj edhe
eskalimin e krizés greke, u reflektuan negativisht mbi pritjet e subjekteve ekonomike. Rritja
vjetore e depozitave u ngadalésua, ndérsa ndikimi mé i theksuar negativ u vérejt te kursimet
me valutén vendore. Né kési rrethanash, né gusht té vitit 2015, BPRM e uli normén e
rezervés sé obligueshme pér detyrimet e bankave ndaj personave fiziké né valutén vendore
me afat té dakorduar mbi njé vit, nga 8% né 0%. Me kété ndryshim, u zgjerua zbatimi i
normave prej 0%, pér heré té paré té vendosura né vitin 2012, me qgéllim té ndértimit té njé
baze stabile depozitore, para sé gjithash né valutén vendore.

Efektet e para té volitshme nga masat e reja u pané né tetor té€ 2015 me stabilizimin

e lévizjes sé depozitave denarike, posacérisht pér afatet mbi njé vit, ndérkohé gé né ményré
plotésuese u pérforcua edhe rritja vjetore e detyrimeve té pérgjithshme té sistemit bankar,
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pjesémarrja e té cilit né obligacionet e pérgjithshme® t& bankave né fund té 2015 arritén né
55.7%.

Grafik 61 Grafik 62
Norma té rezervés sé obligueshme sipas Norma vjetore e rritjes sé€ detyrimeve té bankave
detyrimeve
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Zbatimi i normave té pérmendura prej 0% mundésoi ¢lirimin e mjeteve likuiduese né
sistemin bankar né sasi prej 1.371 milioné denarésh dhe té orientohen drejt mbéshtetjes sé
rrities kreditore. Gjithashtu, BPRM edhe mé tej e zbaton edhe masén jo-standarde®, té
orientuar kah kreditimi i rritur i sektoréve té réndésishém sistemoré pér ekonominé e vendit
— neto-eksportuesit dhe prodhuesit e energjisé elektrike. Kjo masé nxiti vendosjen e
kushteve té volitshme nga ana e bankave pér kompanité e kétyre dy sektoréve, pérmes
zbatimit té normave mé té uléta té interesit dhe harxhimeve pér provizion, lehtésimeve te
sigurimet, gasje mé té madhe dhe krijim té produkteve té ri kreditoré. Edhe né vitin 2015,
pjesa mé e madhe e rritjes sé kétyre kredive, prej 2.740 milioné denarésh ose cereku i
rritjes sé pérgjithshme vjetore té kredive té miratuara né sektorin korporativ, u orientuan
kah neto-eksportuesit. Né gjysmén e dyté té vitit, pérforcim i caktuar u vérejt edhe te
kredité e miratuara pér prodhuesit e energjisé elektrike. Duke marré parasysh pérfitimet
pozitive té késaj mase té kreditimit té sektorit privat, BPRM kah fundi i vitit 2015 e vazhdoi
vlefshmériné e saj deri né fund té vitit 2017.
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“8 Analiza e trendeve té detyrimeve té& bankave &shté béré mbi bazén e té& dhénave pér detyrimet e bankave té pérfshira né
bazén pér pérllogaritjen e rezervés sé obligueshme.

% Masa mundéson zvogélim té bazés sé rezervés sé obligueshme té bankave pér vlerén e kredive té sapo-miratuara dhe
investimeve né letra me vleré né formé borxhi né valutén vendore pa klauzolé valutore té léshuara nga neto-eksportuesit dhe
prodhuesit e brendshém té energjisé elektrike. Kjo masé u vendos kah fundi i vitit 2012 dhe filloi t& aplikohet nga viti 2013.
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Zvogélimi i rezervés sé obligueshme nga masat e ndérmarra né térési e tejkaloi
kontributin e rritjes sé detyrimeve né konstatimin e rezervés sé obligueshme né denaré,
ashtu qgé situata né kété instrument shénoi ulje né bazé vjetore pér 225 milioné denarésh
dhe ishte 17.297 milioné denaré. Rezerva e obligueshme né euro né kundérvleré ishte
13.262 milioné denaré dhe né bazé vjetore ishte mé e larté pér 638 milioné denaré, qé
kryesisht sqgarohet me rritjen e moderuar té detyrimeve devizore té bankave.

Nga kéndvéshtrimi i dinamikés sé plotésimit té rezervés sé obligueshme, né vitin
2015 bankat pérséri e zbatuan té a.q. strategji té tepricés sé mjeteve likuiduese, gé dallon
nga viti 2014, kur pér shkak té rritjes sé bonove té blera té thesarit, u zvogélua likuiditeti
dhe u zbatua e a.q. strategji e mungesés sé& mjeteve likuiduese.*® Kontribut mé t& madh
drejt kétyre ndryshimeve pati zbatimi i ményrés sé e té formimit té ofertave té bankave né
ankandet e bonove té thesarit, respektivisht ndérprerja e detyrimit pér pasimin e mjeteve né
depozite shtaté-ditore né fillim té periudhés sé rezervés sé obligueshme. Zbatimi i strategjive
té ndryshme pér menaxhim me likuiditetin ishte goxha efikas, ndérkohé gé teprica mesatare
e mjeteve likuiduese pérmbi rezervén e obligueshme né vitin 2015 edhe mé tej mbetet né
nivel té ulét.

Grafik 65 Grafik 66
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5.4. Repo-operacione pér krijimin e likuiditetit né sistemin bankar

Né vitin 2015, BPRM realizoi ankande té rregullta javore pér repo-transakcione, me
géllim té sigurimit t& mbéshtetjes afatshkurtér likuiduese té bankave.”® Megjithaté, né
kushte té tepricés sé likuiditetit, bankat nuk kishin interes pér té pérdorur kété instrument.
Oferta ishte 517 milioné denaré, mesatarisht, ndérsa bankat kishin kérkesé vetém né dy
ankande, né té cilat u miratuan mjete likuiduese né shumé prej 1.400 milioné denarésh.

5.5. Kredia e instancés sé fundit

Né vitin 2015, BPRM e revidoi kornizén pér krediné e instancés sé fundit, né pajtim
me praktikat mé té zhvilluara té vendosjes sé kétij instrumenti. Késhtu, pér shkak té rritjes
sé fleksibilitetit dhe sigurisé sé bankave pér sigurimin e likuiditetit t& nevojshém né kushte
krize, u mundésua, me rastin e pérdorimit té kétij instrumenti, bankat, pérve¢ garancisé sé

%0 Né rast t& mungesés sé mjeteve likuiduese (backloading) t& plotésimit t& rezervés sé obligueshme, bankat e fillojné
periudhén e plotésimit me nivel mé té ulét té mjeteve likuiduese né raport me rezervén e obligueshme, ndérsa deri né fund
té periudhés i rrisin mjetet likuiduese. Pérkundér késaj, né rast té strategjisé sé tepricés sé mjeteve likuiduese (frontloading),
bankat e fillojné periudhén me tepricé mbi rezervén e obligueshme, ndérsa plotésimi mesatar deri né fund té& periudhés
shénon trend rénés.

51 Ankandet pér sigurim té likuiditetit né shtaté dité realizohen njéheré né javé, respektivisht ¢do té premte.

49



letrave me vleré né formé borxhi, devizash dhe kérkesash nga BPRM, té shfrytézojné edhe
garanci kérkese nga klientét. Né vitin 2015, duke marré parasysh pozitén solide té
likuiditetit, bankat nuk e shfrytézuan kété instrument.

Raporti 2. Zhvillimet né tregun e parasé®?

Ndryshimet rregullative té lidhura me ankandet e bonove té thesarit kishin ndikim té
konsiderueshém ndaj aktivitetit t€ bankave né tregjet e parave né vitin 2015 né kuptim té segmentit,
véllimit dhe afatit té€ transaksioneve. Zvogélimi i normave té interesit té depozitave té disponueshme
u reflektua né ményré gjegiése ndaj normave tregtare té interesit, té cilat shénuan [lévizje té
moderuara teposhté.

Né vitin 2015 véllimi i aktivitetit tregtar né tregjet e parave né RM u zvogélua né bazé vjetore
pér 38%. Rénia vjetore kryesisht sgarohet me tregtimin mé té ulét né tregun ndér-bankar té
depozitave té€ pasiguruara me afat brenda natés, pér dalim nga viti i kaluar, kur né kushte té zbatimit
té té a.q. depozita shtaté-ditore “té obligueshme”, bankat fugishém tregtonin né kété segment
tregtar. Norma e interesit MKAOHWA né vitin 2015 ishte 0.99% mesatarisht dhe ishte pér 0.8 p.p.
mé e ulét né bazé vjetore, aq sa éshté edhe rénia mesatare e normave té listuara té interesit CKUBOP
pérgjaté téré lakores sé kontributeve.
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Né anén tjetér, tregtimi sekondar me letra me vleré shénoi rritje gé kryesisht kishte té béjé me
tregtimin e shtuar me bono thesari né pjesén e dyté té vitit, né kushte té zbatimit t&é ményrés sé re té
ankandimit. Njéherit, diversifikimi i strukturés pronésore dhe vazhdimi i afatit mesatar té letrave
shtetérore me vleré kontribuoi né rritjen e tregtimit me kéto letra me vleré pér rreth 42%. Bankat
siguruan njé pjesé té vogél té likuiditetit t&€ nevojshém edhe ne repo-tregun.

52 Tregu u parave né Magedoni i pérfshin kéto segmente: tregun e depozitave té pasiguruara, tregun sekondar té letrave
afatshkurta dhe afatgjata me vleré, dhe tregun e depozitave té€ siguruara (repo-tregun).
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VI. Menaxhimi dhe investimi i rezervave valutore

Menaxhimi i rezervave valutore té Republikés sé Magedonisé (né tekstin e métejmé:
rezervave valutore) éshté funksion shumé i réndésishém i Bankés Popullore té Republikés sé
Magedonisé. Ajo zbatohet né pérputhje me géllimet themelore: mbrojtia e burimeve,
garantimin e sigurisé sé plasmanéve dhe investimeve, sigurimin e likuiditetit pér géllime té
ruajtjies sé stabilitetit té kursit t& kémbimit dhe kryerje té papenguar té pagesave jashta
shtetit, dhe mé né fund, sigurimin e kthimit té investimeve, me ¢'rast rritet viera e tyre.

Investimi i rezervave valutore né vitin 2015 u pérball me sfidat e ruajtjes s€ vierés
dhe krijimin e té ardhurave nga mjetet e investuara. Gjegjésisht, gjaté vitit 2015, Banka
Qendrore Evropiane ka vazhduar me rritien e likuiditetit té tregjeve financiare pér té
stimuluar aktivitetin ekonomik, gjé e cila solli njé rénie té métejshme té té ardhurave té
instrumenteve mé té sigurta financiare, dhe né disa vende rendimentet hyné edhe né zonén
negative deri né afate té mesme . Né rrethana té tilla, korniza pér investime u zgjerua me
mundési té tjera pér investime té cilat akoma siguronin kthime pozitive dhe rrezik té€ ulét té
kreditit. Gjithashtu, né kufijté e paraparé pér administrimin e rrezikut té normés sé interesit,
u zgjeruan investimet né maturitetet mé té gjata nga lakorja e té ardhurave pér investimet
né euro. Né té njéjtén kohé vazhdoi strategjia e investimeve pér rritje té€ moderuar né
ekspozimin e rezervave valutore naaj valutave me perspektiva pér rendimente mé té larta
relative dhe viera intervalutare kundrejt euros. Pér kété géllim, né pritie t€ normalizimit té
kushteve monetare né SHBA, u rritén investimet né instrumentet financiare té shprehura né
dollaré amerikané. Investimet né valuta té tjera jané ndjekur né ményré aktive dhe jané
testuar pér nga aspekti i pritieve pér lévizien e vierave dhe té ardhurave té tyre relative, té
cilat ¢uan né braktisjen e investimeve né korona norvegjeze né fund té vitit, duke rritur
investimet né paund britaniké. Shkalla e pérgjithshme e kthimit té rezervave valutore né
vitin 2015 arriti né 0.74% né nivel vjetor.

6.1. Ndryshimet né kornizén pér menaxhimin me rezerva valutore

Gjaté menaxhimit me rezervat valutore, Banka Popullore e RM aplikon njé gasje
parandaluese duke monitoruar objektivat kryesore té investimeve, edhe até: té sigurisé,
likuiditetit dhe profitabilitetit. Arritja e objektivave té€ shumta, né kushte té politikave
divergjente monetare té bankave gendrore me ndikim mé té madh né boté, |évizja jo stabile
e tregjeve ndérkombétare financiare, té hyra té uléta ose negative dhe Iévizjet e
ndryshueshme té cifteve valutore, éshté njé sfidé e madhe gé nga kriza e kéndej, késhtu gé
paragitet nevoja pér rishikim té vazhdueshém té strategjive pér investim.

Né vitin 2015, sfida mé e madhe ka gené portofoli i investimeve né euro, si pjesé mé
e réndésishme e rezervave té huaja, i cili éshté né funksion té strategjisé sé aplikuar
monetare né targetimin e kursit ditoré té denarit. Lévizjet negative né tregjet né Eurozoné
shkaktuan rishikim dhe ndryshim té strategjisé sé investimit dhe kornizés pér menaxhimin e
rrezikut, né fakt pranim té€ moderuar té ndryshime mé té larta t& gmimeve dhe té& monedhés
té vlerés sé instrumenteve financiare pér shkak té ecurisé pozitive té investimeve. Si pasojé:

- U rishikua pjekuria maksimale sipas llojeve té letrave me vieré, si dhe vlerésimi minimal
kreditor i instrumenteve;

- U rishikuan shtetet né té cilat mund té investohen rezervat valutore dhe u zmadhuan
nivelet e lejueshme té ekspozimit maksimal pér disa vende né eurozoné, ndérsa né
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ményré plotésuese u mundésua investim né letra me vleré - bonot euro, té |éshuara nga
vendet e Bashkimit Evropian;

- U zgjerua gama e instrumenteve investuese né dollaré amerikané, duke futur letra borxhi
té emetuar nga agjencité amerikane me njé mbéshtetje té pritshme té shtetit. Gjithashtu,
né portofolin e investimeve té drejtuar né kuadér té programit RAMP (shih Shtojcén 3) u
sigurua investim né letra borxhi me njé normé té ndryshueshme té interesit dhe letra
borxhi té indeksuara me normén e inflacionit;

- Kohézgjatja themelore né portofolin e investimeve né euro né ményré taktike pérshtatej
gjaté vitit, me ¢'rast u krijua hapésiré pér investime me rezultate pozitive né pjesén mé té
gjaté té kurbés sé rendimenteve;

- Rregullisht jané monitoruar aktivitetet e bankave gendrore dhe reagimet e tregut, me
¢'rast jané hapur pozita té gjata aktive tek valutat ku ka pasur pritje pér rendimente mé
té larta. Nga ana tjetér, né kushte té tendencés né rénie té& cmimeve té derivateve, éshté
rishqyrtuar arsyeshméria e investimeve né valutat gé varen nga kéto lévizje té tregut.

Shtojca 3. Aktivitete té lidhura me promovimin e kapaciteteve institucionale pér
menaxhimin e rezervave valutore

Njé nga detyrat themelore ligjore té pércaktuara té Bankés Popullore éshté menaxhimi me
rezervat valutore té Republikés s& Magedonisé. Ky funksion éshté jashtézakonisht i pérgjegjshém
duke pasur parasysh se béhet fjalé pér mjete kombétare té cilat, pérveg qgéllimeve té caktuara pér
funksionimin normal té ekonomisé, luajné rol né garantimin e sigurisé financiare té brezave té
ardhshém. Procesi i zbatimit té saj né Bankén Popullore kérkon ngritjen e njé sistemi t& miré té
menaxhimit. Pér kété géllim, BPRM né mes té vitit 2014 ka filluar bashképunimin me Bankén Botérore
né kuadér té programit pér menaxhim me rezervat valutore RAMP (Reserves Advisory and
Management Program), e cila Eshté e specializuar né ofrimin e asistencés teknike dhe shkémbimin e
pérvojave né fushén e menaxhimit dhe investimit té rezervave valutore.

Né periudhén e kaluar jané realizuar tri misione pune nga ana e ekspertéve nga Banka
Botérore. Né gusht té vitit 2014, me ekspertét jané shqyrtuar bazat e alokimit strategjik té rezervave
valutore dhe mundésité pér pérmirésim né fazén fillestare dhe ndoshta mé té réndésishme té procesit
té investimit. Gjithashtu, jané shqyrtuar mundésité pér zbatimin e menaxhimit aktiv dhe marrja e
pozicioneve pér pérmirésimin e performancés nga mjetet valutore té investuara. Né fund té vitit 2014
u mbajt takimi i dyté i punés, ku ekspertét e Bankés Botérore i shqyrtuan mundésité pér ushtrimin e
praktikave mé té mira né fushén e kontabilitetit, si dhe né fushén e mbéshtetjes ligjore té
investimit. Né& mes té 2015, fokusi i diskutimeve né kuadér té takimit té treté té punés me ekspertét e
Bankés Botérore ka gené né fushén e operacioneve né prapavijé dhe ményrat pér té rritur
fleksibilitetin né kété segment. Pérveg késaj, BPRM né shtator 2015 ishte nikogir, organizator i
seminarit ndérkombétar me temé né fushén e kryerjes sé aktiviteteve sfond né procesin e menaxhimit
me rezervat valutore.

Njé pjesé e madhe e njohurive té fituara gjaté takimeve té punés me ekspertét e Bankés
Botérore kané filluar té aplikohen né kuadér té zbatimit operacional té procesit t€ menaxhimit té
rezervave valutore. Késhtu, né fillim &shté béré rishikimi dhe pérmirésimi i kornizés ligjore pér
zbatimin e kétij procesi, si dhe avancimi i procesit té alokimit strategjik. N& fund té vitit 2015 éshté
miratuar njé politiké e re pér menaxhimin dhe investimin e rezervave valutore né pérputhje me té
cilén u vendos njé definicion mé i gjeré dhe mé i qarté i rolit themelor té rezervave valutore, u
vendosén drejtimet pér pércaktimin e strukturés kryesore sé valutés, ndérsa risi e réndésishme ishte
vendosja e kriterit té vetém pér rejtingun kreditor mé té ulét té lejuar dhe pérkufizimi i tolerancés pér
rreziget e tregut. Gjithashtu, u miratuan rregulla té reja pér menaxhimin dhe investimin e rezervave
valutore, ku u vendosén kahjet e dhéna nga politika, dhe u sollén drejtimet strategjike pér
menaxhimin e rezervave valutore pér vitin 2016. Né pérgatitjen e udhézimeve té reja té investimeve,
&shté zbatuar modeli i alokimit té fondeve Vorkbench, i cili &shté zhvilluar nga Banka Botérore.
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Aktivitetet né fushén e pérmirésimit té procesit t€ menaxhimit té rezervave valutore vazhdojné
né lidhje me zbatimin e menaxhimit té portofolit aktiv. Pér kété géllim, éshté paraparé
operacionalizim i modelit pér monitorimin e rrezikut té pozitave aktive. Né kété pjes€, éshté
planifikuar qé té vazhdohet me trajnimet e filluara té té punésuarve né njésité organizative té
pérfshira né menaxhimin e rezervave valutore. Gjaté periudhés sé bashképunimit t& BPRM me Bankén
Botérore, rreth 30 punonjés, té pérfshiré né kété proces, patén mundésiné gqé té marrin pjesé né
seminare té organizuara nga Banka Botérore. Kjo mundéson avancimin mé té gjeré té njohurive dhe
ngritjen e kapaciteteve institucionale né BPRM, gé éshté kyce pér mbaijtjen e njé niveli té larté té
efikasitetit, profesionalizmit dhe cilésis€ sé burimeve njerézore té angazhuara né menaxhimin e
rezervave valutore.

6.2. Kushtet pér investim né tregjet ndérkombétare financiare

Né kushtet e zbatimit té politikés ekspansive monetare nga Banka Qendrore
Evropiane (né tekstin e métejmé: BQE), investitorét né tregjet financiare né eurozoné u
pérgendruan né instrumente té sigurisé sé larté. Zgjerimi i métejmé i programit té BQE-sé
pér lehtésim sasior pérmes blerjes™ sé letrave me vleré nga bilancet e pjesémarrésve té
tregut ka shkaktuar njé rénie té té ardhurave té obligacioneve geveritare né rekorde té reja
mé té uléta (né disa vende dhe nivele negative deri né pjesén e mesme té€ kurbés sé
interesit), ndérsa dallimi né mes té té hyrave né ekonomité periferike dhe thelbit té
eurozonés u ngushtua®.

Presionet e uléta té ¢mimeve dhe rritja e dobét ekonomike né eurozoné i forcuan
pritiet e pjesémarrésve té tregut se BQE do té marré masa monetare shtesé pér stimulim
monetar>, gjé e cila ka kontribuar né mbajtjen e njé niveli té ulét té rendimenteve deri né
fund té vitit.

Nga ana tjetér, pjesémarrésit né tregut ishin né pritje té normalizimit t& métejshém
té politikés sé bankés gendrore amerikane - FED, pér shkak té performancés sé favorshme
té ekonomisé amerikane. Megjithaté, FED, né gjysmén e paré té vitit nuk morri hapin e paré
pér té rritur normat e interesit pér shkak té luhatshmérisé né tregjet financiare globale, té
ndikuar nga lévizjet e trazuara né tregjet né Kiné* dhe né shtetet né zhvillim. Né kushte té
zhvillimeve té favorshme né ekonominé amerikane dhe stabilizimit té tregjeve financiare, né
takimin né dhjetor FED i pérmbushi pritjet e tregut dhe vendosi té rris€ normén e interesit té
synuar me 25 piké bazé né 0.25% -0,50%. Divergjenca e métejshme e politikave té FED
dhe BQE-sé gjaté vitit solli njé zgjerim té métejshém té diferencave midis rendimenteve té
obligacioneve geveritare amerikane dhe evropiane. Kjo lévizje ishte mé e theksuar tek letrat
me vleré afatshkurta, té cilat zakonisht jané té ndikuara nga politika monetare.

53 Né mars 2015 u parapa blerja e letrave me vleré té shprehura né euro me rejting té investimeve té léshuara nga geverité
gendrore té vendeve anétare té eurozonés, agjencité dhe institucionet evropiane, ku letrat me vleré jané me afat maturimi
duke filluar nga 2 deri 30 vjeg, si plotésim i programit pér blerjen e obligacioneve té& mbuluara / kolateralizuara (Covered
Bond Purchase Programme 3) dhe programit pér blerjen e letrave me vleré té siguruara (Asset-Backed Securities Purchase
Programme).

54 Kéto lévizje té tregjet né eurozoné kané mbetur, pavarésisht shgetésimeve pér Greqing, sidomos me ardhjen né pushtet té
partisé sé majté SYRIZA, e cila kishte géndrime té kundérta né lidhje me kalimin e kérkesave nga kreditorét ndérkombétaré.
Pas disa muajsh bllokimi né bisedime, Gregia né korrik arriti nj& marréveshje me kreditorét, e cila &shté mbéshtetur me
nénshkrimin e njé plani té treté pér ndihme financiare.

%5 Né dhjetor, BQE uli normén e interesit t& depozitave me 10 piké bazé né njé nivel prej -0.30% dhe vazhdoi zbatimin e
programit té lehtésimit sasior pér gjashté muaj, deri né fund t& marsit 2017.

% Turbullira t& médha né tregjet shkaktoi zhvlerésimi i papritur i juanit kinez nga banka gendrore e Kinés né mes t& gushtit.
Tek investitorét, kjo tregoi pér performancé té dobét té ekonomisé kineze, e cila ka ngjallur shgetésime rreth efekteve
globale.
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Grafik 69 Grafik 70

Rendimentet e obligacioneve qgeveritare (%) Diferenca midis rendimenteve té obligacioneve
né eurozoné (né p.p.)
30 1, m o ) 4,5
2,5 {7 N M N, 40 ]
210 7 Fopn_ §7 T\, ° ' .
| sﬁm w0y 3,0 P '\J‘,\
1,5 . 2,5 4% ‘,y‘u_w
1,0 7'000........'\..00 .'.""”0.0“"""”""\ow-. 2,0 ) .'s
4 st AN - ‘mﬁ e 1,5 v\ u'*'\“u 'i'
0,5 et S oer® 10 5 ""v""" \‘e«.\w‘
0,0 o T T T T T ) 05
0,5 - 0,0 - . . . . . : : , ,
29 2 02 F 3 3 o8 2 8 T T T R T B B
S E 8E R 8§ BE B 8 B S 2 8 B 8§ E § §8 8
4 B/ & = W & = m o 5 5 & o9 B» & I B &
o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Gjermania SHBA Spanja dhe Gjermania 10 vite obligacione shtetérore
Britania e Madhe eseseeKanda @ | | ===-- Italia dhe Gjermania 10 vite obligacione shtetérore
Norvegjia ==== Australia (r.h.) Franca dhe Gjermania 10 vite obligacione shtetérore

Gjasat pér shtréngimin e politikés sé FED, kundrejt politikave mé liberale té bankave
té tjera gendrore né nivel global®’, kontribuuan né vlerésimin e dollarit amerikan kundreijt
disa valutave, sidomos kundrejt euros. Edhe Funta britanike ka pasur njé rritje né vleré
kundrejt euros gjaté vitit 2015, né kushte té performancés solide ekonomike. Vlera e
valutave té lidhura me prodhimet e mallrave té tilla si dollari kanadez dhe Kruna norvegjeze,
u zvogélua, kryesisht pér shkak té rénies s& ¢cmimeve té naftés dhe géndrimit té liré té
politikés monetare né kéto vende. Dollari Australian gjithashtu pati rénie né vleré, pér shkak
té cmimit mé té ulét té mineralit té hekurit dhe perspektivés sé pagarté pér té€ ardhmen e
ekonomisé kineze si partneri mé i réndésishém tregtar i Australisé.
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Burimi: BQE dhe kalkulimet e BPRM.

Pér vitin 2015 ishte e vecanté edhe rénia e ¢mimeve té derivateve, sidomos té
energjisé®®, gjé e cila solli uljen e pritjeve nga inflacioni. Cmimi i arit nuk kishte rénie té
dukshme si nafta, por edhe mé tej ka njé prirje rénése, si né dy vitet e méparshme, duke

57 Banka e Japonisé e ka ruajtur sasiné e konsiderueshme té blerjes sé letrave me vleré. Banka Qendrore e Zvicrés né fillim té
vitit 2015 e zvogéloi normén tashmé negative té interesit dhe e 1€shoi kufirin e sipérm té kursit t& kémbimit t& monedhés
vendase ndaj euros (1.20 franga pér euro), e cila shkaktoi rénie té& vlerés sé euros ndaj valutés Zvicerane. Qéndrim té
relaksuar té politikés monetare kishin edhe bankat gendrore té Australis€, Kanadasé dhe Suediség, té cilat né dy ose tri raste e
zvogéluan normén bazé té interesit.

% Né kété kontekst, vazhdoi rénia e ¢mimeve té naftés gé filluan né gjysmén e dyté té vitit t& kaluar duke réné nga 55.8
dollaré / fugi né 31.12.2014, né 35.8 dollaré amerikané / fugi t& 31.12.2015 vit. Rénia e gmimit t& naftés éshté pér shkak té
niveleve gjithnjé e mé té larta té ofertés, né kohé té kérkesés relativisht t€ géndrueshme. Vendet anétare té OPEC-ut gjaté
vitit nuk vendosén pér té reduktuar prodhimin e kétij karburanti dhe secili nga ata u pérpoq té ruajé pjesén e tregut.
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[Evizur né ményré té ndryshueshme. Né aspektin e vlerésimit té dollarit amerikan dhe
mungesén e presioneve té ¢mimeve, né fund té vitit 2015 ¢mimi i arit ishte 1.062,3 dollaré
amerikan, qé éshté deri 11.4% mé pak né krahasim me vitin e kaluar. Gjaté vitit, kérkesa
pér ari nga bankat gendrore ishte né nivel té larté, pér shkak té nevojés pér diversifikimin e
rezervave valutore né kushte té rrezigeve ekonomike dhe gjeopolitike. PEr mé tepér, Bankat
gendrore né bazé neto kané bleré 588.4 ton, péraférsisht sa kané bleré gjaté vitit té kaluar
(583.9 ton)™.

6.3. Investimi né rezerva valutore té huaja
6.3.1. Ekspozimi kreditor

Siguria e investimeve té rezervave valutore ka réndési té madhe né pércaktimin e
strategjisé té investimeve t& BPRM. Né pérputhje me kornizén e planifikuar té investimeve,
pjesa mé e madhe e rezervave valutore, ose mesatarisht 71.3% jané investuar né
instrumente financiare me nota mé té larta pér vlerésimin e kredive (nga AAA deri né AA-),
d.m.th. me ekspozim mé té ulét ndaj rrezikut té kredisé. Megjithaté, kjo vecori e
investimeve imponon mundési té kufizuara pér balancimin e parimit té ruajtjes sé vlerés né
kushtet e rendimenteve té uléta dhe negative. Pér kété arsye, njé pjesé e investimeve té
rezervave té huaja jané drejtuar edhe né instrumente me vlerésim kreditor nga A + né A-,
té cilat gjithashtu paragesin njé nivel té larté té sigurisé ndérsa mundésojné njé kthim té
moderuar pozitiv té mjeteve. Njé pjesé e vogél e investimeve té rezervave valutore ishin
edhe né instrumentet financiare me vlerésim kreditor investues, gjé qé kryesisht kishte té
béje pér instrumente me afat té mbetur maturimi mé té shkurtér se njé vit.

Grafik 73 Grafik 74
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Burimi: BPRM. financiare ndérkombétare dhe bankat zhvillimore.

Né aspekt té shpérndarjes gjeografike té investimeve, BPRM zbaton parimin e
diversifikimit sipas vendeve, ku investimet lévizin né pajtim me kufizimet sasiore té
vendosura.®® Sipas késaj, mesatarisht rreth 42.8% e investimeve gjaté vitit jané shpérndaré
né instrumentet financiare nga vendet nga bérthama e eurozonés - Gjermania, Franca dhe
Holanda, ndérsa njé pjesé jané drejtuar kah vendet e tjera té eurozonés, si dhe vende té

5 World Gold Council, Shkurt 2016.
6 Né pércaktimin e fushéveprimit dhe kufizimeve sasiore pér investime sipas vendeve, pérveg vlergsimit kreditor té larté
afatgjaté té dhéné nga agjencité ndérkombétare té vierésimit, merret né konsideraté edhe vlerésimin i brendshém i kreditit.
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Bashkimit Evropian. Rritje té konsiderueshme kishin investimet né instrumente financiare
nga emetues amerikan, nga 8% né fund té vitit 2014, né 22% né vitin 2015, né
pajtueshméri me pozicionimin taktik aktiv drejt kétij tregu, né pritje té lévizjes sé té
ardhurave dhe ndryshimeve ndér-valutore pérpjeté né té ardhmen.

6.3.2. Likuiditeti i rezervave valutore

Likuiditeti operativ i rezervave valutore pér té kryer transaksione né tregun e
kémbimit valutor dhe pér realizimin né kohé té detyrimeve jashté vendit u sigurua pérmes
mbaijtjes sé portofolit té likuiditetit né euro dhe dollaré amerikan, té€ vendosur né aktive
likuide afatshkurtra, llogarité rrjedhése, por edhe né bono thesari likuide, me afat maturimi
deri né 1 vit. Mjetet né kuadér té kétij portofoli gjaté viti 2015 pérbénin rreth 13.4% té
totalit té rezervave valutore.

Pjesa mé e réndésishme e rezervave valutore jané investuar né kuadér té portofolit
té investimeve (EUR, USD dhe valuta té tjera), té cilat né vitin 2015 pérbénin 76.5% té
rezervave valutore, mesatarisht. Né kuadér té kétyre portofoleve, investimet kryesisht
fokusohen né letra me vleré dhe njé pjesé tjetér éshté vendosur né depozita né bankat e
huaja komerciale®!. Duke pasur parasysh se letrat me vleré jané té pérfagésuara edhe né
portofolin e investimeve dhe likuiditetit, kéto instrumente financiare, me njé pjesémarrje
mesatare prej 78.4%, jané mé té pérfagésuara né strukturén e rezervave valutore sipas
instrumenteve.

Grafik 75 Grafik 76

Struktura e investimeve sipas instrumenteve Struktura e letrave me vleré sipas llojeve né fund
mesatare né vjet té muaijit

100% 100% | LV té garantuara

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

\:’_—M

80%

LV té emetuara nga
agjencione me
garancion implicit nga

60% .
QSVQ.”E L
LV té geverisé lokale

40% dhe regjionale

IR TR N T TN TR N N TN B |

LV té organizatave

20% multilaterale

D o — o 2] < n

o ~— ~— ~— ~— i ~—

o o o o o o

(o) (o) [a) (s} [a\} [a\} [a\} 0% LV shtets dh

7 & [} shteterore dne
LA N lLetrat'me viere Do oYY T T8 Y  garancion shtetéror
H Llogarité rrjedhése H Depozitat O Nt ANMNNLS ™D
H Efektiva eceTeese~e~es

Burimi: BPRM.

Pjesén mé té madhe té letrave me vleré, ose rreth 69.1% gjaté vitit 2015, e
pérbéjné letrat me vleré té geverisé me likuiditet té larté dhe letrat me vleré me garanci
shtetérore, e cila lejon pérqgasjen optimale té parimit té€ vendosjeve té likuiditetit me parimin
e sigurisé. Pjesé té konsiderueshme (10.5%) kishin edhe investimet né instrumente té
léshuara nga institucionet financiare ndérkombétare®, té cilat pavarésisht nivelit té larté té
siguris€, mundésojné rendimente mé té larta né krahasim me letrat me vleré té geverisé. Né
té njéjtén kohé, jané rritur investimet edhe né letra me vleré me njé mbéshtetje té pritshme
té shtetit, té cilat arritén né 12.3%. Njé pjesa e arsyeshme e investimeve ishte drejtuar né
letra me vleré té emetuara nga geverité rajonale té€ Gjermanisé, Australisé dhe Kanadasé,
me njé pjesémarrje mesatare prej 6.5% né letra me vleré dhe né letra me vleré té siguruara
me borxhin publik.

& Investimet né depozita né kuadér té portofolit t& investimeve jané té kufizuar me afat maturimi deri né gjashté muaj.
62 Banka Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim (EBRD), Banka Evropiane e Investimeve (EIB), Banka Ndérkombétare pér
Rindértim dhe Zhvillim (IBRD), Korporata Ndérkombétare Financiare (IFC), Banka Nordike e Investimeve (NIB)
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Pérveg realizimit té rregullt nga investimet né letra me vleré, né vitin 2015 BPRM
vazhdon t'i shfrytézoje transaksionet e huazimit té letrave me vleré, si njé ményré shtesé
pér té siguruar njé nivel té caktuar té té ardhurave. Ata arrihen me ané té pérmbylljes sé
njékohshme té transaksioneve repo dhe repo té kundérta, me bankat e huaja tregtare, me
té cilat BPRM ka lidhur kontrata standarde.

INé kuadér té strukturés sé rezervave valutore, pjesa e arit ka shénuar njé rritje té
moderuar né vitin 2015. Késhtu, né kushtet e pagéndrueshmérisé né tregjet ndérkombétare
dhe zvogélim té ¢mimeve té metaleve té ¢muara, kjo zhvendosje né pjesémarrje éshté
rezultat i zvogélimit t& sasisé sé rezervave valutore®, gjaté sasisé sé& pandryshuar té arit.
Ari, i cili zakonisht éshté njé instrument financiar me njé té ardhura mé té uléta né treg,
gjaté vitit ishte vendosur né depozita afatshkurtra tek bankat e huaja komerciale té klasit té
paré.

6.3.3. Struktura valutore®

Shpérndarja sipas valutés éshté realizuar me respektimin e duhur té pércaktimit
themelor strategjik pér strukturén valutore té rezervave valutore, me funksion kryesor pér
dispozicionin e fondeve pér té mbéshtetur strategjiné monetare té targetimit té kursit té
kémbimit. Rrjedhimisht, fondet e investuara né instrumente financiare té shprehura né euro
jané té pérfagésuara kryesisht né kuadér té rezervave valutore, me njé pjesémarrje
mesatare prej rreth 57.9%. Megjithaté, krahasuar me vitin e kaluar, pérqgindja e kétyre
investimeve ka réné me 16,3 p.p., pér shkak té rritjes sé investimeve né instrumente
financiare té shprehura né dollaré amerikané. Kéto ndryshime né strukturén e valutore jané
pjesé e strategjisé taktike té investimit pér té rritur ekspozimin ndaj dollarit amerikan, si
valuté me perspektivé pér rendimente mé té larta né té ardhmen. Ky pozicion aktiv
investues mundéson respektim té principeve té sigurisé dhe likuiditetit, duke pasur parasysh
se valuta amerikane éshté njé monedhé globale né té cilén mbahen rezervat ndérkombétare
né nivel botéror, ndérsa cifti valutor euro/dollar amerikan éshté mé i tregtuari né tregjet
globale valutore.

63 Gjaté vitit 2015, rezervat valutore jané ulur pér 174.8 milioné euro. Reduktimi i rezervave valutore éshté kryesisht pér shkak
té shpenzimeve neto pér pagesén e detyrimeve shtetérore jashté vendit, né vieré prej 205,2 milioné euro (t& dalat kryesore
ishte gjaté shlyerjes sé parakohshme té detyrimeve ndaj FMN-sé gjaté gjysmés sé paré té vitit, si dhe pér shkak té
Eurobondit té arritur né dhjetor, té€ cilat jané kompensuar pjesérisht nga té ardhurat e reja, emetimit té katért té euro-
obligacioneve). Gjithashtu, edhe intervenimet né tregun valutor kané kontribuar né rénien e rezervave valutore, duke arritur
né 34.2 milioné euro. Nga ana tjetér, vlera e tregut e rezervave valutore u rrit me rreth 45.5 milioné euro, kryesisht si
rezultat i rritjes sé vlerés sé dollarit amerikan. Rritje té vlerés sé rezervave valutore kishte edhe pér shkak té t& ardhurave
nga investimet e mjeteve.

64 Struktura valutore éshté analizuar né aspektin e rezervave valutore té reduktuara nga sasia e arit.
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Grafik 77
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Gjaté vitit 2015, pérgindja mesatare vjetore e valutave té tjera ka gené 9.8% dhe né
krahasim me vitin e kaluar ka shénuar njé rénie té€ moderuar. Kjo éshté pér shkak té
shqyrtimit dhe braktisjes sé investimeve né Krunén norvegjeze né fund té vitit, né pritje té
zhvlerésimit t&€ métejshém té késaj valute dhe rendimenteve té pafavorshme.

6.3.4. Ekspozimi ndaj rrezikut té normés sé interesit dhe rezultatet nga investimi i
rezervave valutore

Vendosja dhe investimi i rezervave valutore ishte kryesisht né letra me vleré té cilat
sjellin té ardhura nga interesi dhe kuponat, por té cilat jané té ekspozuar edhe ndaj
ndryshimeve né ¢gmimet e tyre né treg, respektivisht né rendimentet rrjedhése. Ky ekspozim
ndaj rrezikut té normés sé interesit kontrollohet pérmes caktimit t€ njé kohézgjatje bazé té
modifikuar dhe ruajtjen e letrave me vleré deri né maturim®. Késhtu, né kushte té pritjes
pér ruajtjen rendimenteve té uléta mbi letrat me vleré dhe rénien e tyre té métejshme, né
portofolin e investimeve né euro ishte vendosur kohézgjatje primare e modifikuar relativisht
mé e gjaté. Pér mé tepér, pér shkak té pérshtatjes fleksibile né kushtet e tregut gjaté vitit,
vazhdimisht rivlerésohej kohézgjatja e modifikuar né njé nivel taktik.

Grafik 79
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6 Letrat me vleré t& mbajtura deri né maturim né euro dhe né dollaré amerikané jané njé e treta e investimeve né letra me
vleré. Né fund té vitit, maturiteti i mbetur i letrave me vleré né euro arriti né rreth 7.8 muaj, ndérsa portofoli né dollaré
amerikané arriti né rreth 8.6 muaj.
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Nga ana tjetér, né pritje té normalizimit e kushteve monetare né SHBA, mijetet
brenda portofolit té€ investimeve né valuté jané me njé kohézgjatje relativisht té shkurtér té
modifikuar prej rreth njé viti. Tek portofolet tjera investuese jané pércaktuar udhézimet pér
mbaijtjen e kohézgjatjeve té modifikuara né varési té nivelit aktual té rendimenteve dhe
lEvizjet e pritura né té ardhmen.

Me pozicionimin e instrumenteve financiare, né pérputhje me kornizén e caktuar nga
kohézgjatja bazike e modifikuar e portofoleve té investimeve, u mundésua realizimi i t& ardhurave
né kuadér té té ardhurave nga tregu. Realizimi né portofolin e investimeve né euro ka gené
mesatarisht mé e ulét né krahasim me kthimin e investimeve té treguesve referues té tregut®®,
duke pasur parasysh se kontributi pozitiv ndaj kthimit té investimeve né letra me vleré té geverisé
pjesérisht ishte neutralizuar me rendiment negativ nga investimet né letrat me vleré té geverisé té
léshuara né njé monedhé té ndryshme nga ajo kombétare(bonot euro). Né portofolin e
investimeve né dollaré amerikané, realizimi ishte mesatarisht mé i larté né krahasim me kthimin e
indekseve referuese té€ tregut pér shkak té performancave té pérmirésuara té€ instrumenteve
financiare té investuara né kuadér té portofolit té investimeve, kryesisht té letrave me vleré té
agjencisé dhe té letrave me vleré té lIéshuara nga institucionet financiare ndérkombétare.

Né lidhje me shpérndarjen e rezervave valutore né valuta té tjera, edhe kété vit
konfirmohet arsyeshméria nga ky vendim investues, me ¢rast kthimi i investimeve né
valutén origjinale éshté nga 0.5% né 2.19%. Shkalla e pérgjithshme e kthimit té rezervave
valutore né vitin 2015, e cila krahas té ardhurave té realizuara i pérfshin edhe ndryshimet e
kalkuluar té ¢cmimit dhe té kursit té kémbimit, arriti né 0.74% né vit.

% Indeksin referues t& cmimeve té letrave me vleré dhe indeksi i trequt t& parasé, i pérbéré nga instrumente reale financiare,
me kohézgjatje té modifikuar gé korrespondon me kohézgjatjen primare té portofolit té investimeve. Para fillimit té vitit
2015, BPRM e rishikoi pérbérjen e instrumenteve né portofolet referuese, me vendosjen e shtrirjes sé tyre vetém né letra me
vleré shtetérore. Kjo éshté béré né pérputhje me diskutimet dhe rekomandimet e ekspertéve té Bankés Botérore, pér té
adresuar mé miré rezultatet dhe rreziget e menaxhimit aktiv.
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VII. Aktivitetet dhe trendet né sistemet pagesore

Né vitin 2015, viera e pérgjithshme e qgarkullimeve pagesore ka pasur rritje,
ngjashém si rritia e PBB, né kushte té rritjes sé qarkullimit pérmes Sistemit pagesor
Interbankar té Magedonisé (MIPS) dhe Sistemit té Kkliringut interbankar (KIBS). Tek
instrumentet pagesore, viera e transfereve kreditore jané rritur né nivel vjetor, né kushte té
rrities mé té theksuar té transfereve kreditore elektronike. Normat e larta té rritjes vjetore
jané Vvérejtur edhe né numrin dhe vierén e transaksioneve me Kkartela pagesore.
Njékohésisht, era e re e pagesave digjitale né Republikén e Magedonisé vérehet pérmes
Sshirytézimit mé té madhe té Internetit dhe telefonave celular (pagesa gé kané rritie
dyshifrore), kurse né vitin 2015, pér sé pari heré edhe né shfrytézimin e pajisjeve pér
kryerje té pavarur té pagesave. Kéta trende jané déshmi se pérparimi i teknologjisé né
fushén e pagesave né boté né ményré té pérshpejtuar bartet edhe né garkullimet pagesore
té vendit pérmes ofrimit té zgjidhjeve tekniko-teknologjike pér kryerjen e pagesave, dhe me
kété edhe né gasjen né shérbimet pagesore tek personat fizik dhe juridik.

Edhe gjaté vitit 2015, BPRM vazhdoi me traditén e pasurimit me dijjeni dhe
shkémbimin e pérvojave me eksperté té sektorit financiar, pérmes mbajtjes sé konferencés
S€ rregullt ndérkombétare pér sistemet pagesore dhe sistemet pér balancimin e letrave me
vieré, si dhe punétorive né fushén e mbikéqyrjes s€ sistemeve pagesore, statistika pagesore
dhe instrumentet pér financimin e tregtisé ndérkombétare. Kéto ngjarje edukative kané
dhéné kontribut né pérpunimin e akteve té reja nénligiore né domenin e mbikéqgyrjes sé
sistemeve pagesore dhe statistikés pagesore, gé kané pér qéllim harmonizimin e ligieve
kombétare me ligjet e Unionit Evropian.

7.1. Sistemet pagesore

Né vitin 2015, vlera e pérgjithshme e garkullimit pagesor ka gené 5,206 miliardé
denaré (duke realizuar rritje vjetore prej 6.0%), prej té cilés pjesa mé e madhe (65%) éshté
realizuar pérmes MIPS.®” Numri i pérgjithshém i transaksioneve té kryera né vitin 2015 ka
gené 65.7 milioné transaksione, gjaté sé cilés pjesa mé e madhe (56%) jané kryer pérmes
sistemeve pagesore interne té bankave. Né MIPS jané pérpunuar mesatarisht 20.642
transaksione né dité, derisa numri maksimal i transaksioneve té pérpunuara né dité ka
arritur numrin 66.318. Né vitin 2015, vlera mesatare pér transaksion né MIPS ka pasur rritje
vjetore prej 10.1% dhe ishte 670.868 denaré.

67 N& vitin 2015, MIPS punonte né kohé reale me gasje 100% té kohés. Numri i pérgjithshém i pjesémarrésve té drejtpérdrejté
né MIPS né fund té vitit 2015 ka gené njézet e dy: BPRM, katérmbémdhjeté banka komerciale, Banka e Magedonisé pér
mbéshtetje té zhvillimit SHA Shkup, Ministria e financave té Republikés s& Magedonisé, Fondi pér sigurim shéndetésor i
Maqgedonisé, Sistemi i kliringut ndérbankar SHA Shkup, Depozitesi gendror pér letra me vleré SHA Shkup, Sistemi
ndékombétar i kartelave — KASIS dhe Masterkard intenacional.
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Grafik 80
Gjithsej garkullim pagesor sipas sistemeve
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Né vitin 2015, shpérndarja e numrit té dergesave pagesore té kryera pérmes MIPS
sipas pragjeve té definuara té vlerés sé& mesazhit individual, tregon se pjesémarrje mé té
madhe (23.5%) kané mesazhet pagesore me vleré prej 1.000 deri 5.000 denaré, gjegjésisht
afér 95% té numrit té pérgjithshém té dergesave pagesore jané me vleré mé té vogél se 1
milioné denaré. Shpérndarja e vierés sé dergesave pagesore té kryera pérmes MIPS, tregon
se pjesémarrje mé té madhe (55.5%) kané mesazhet pagesore me vleré mé té madhe se
500 milioné denaré, pérderisa mesazhet pagesore me vleré mbi 1 milioné denaré marrin
pjesé me 96% né qgarkullimin e pérgjithshém té kryer pérmes MIPS.

Shpérndarja ditore e transaksioneve pérmes MIPS tregon se pjesa mé e madhe e
transaksioneve (22.9%) balancohen midis orés 14 dhe 15, derisa rreth 85% e
transaksioneve barazohen midis orés 11 dhe 16. Nga aspekti i vlerés sé transaksioneve,
vlera mé e madhe e transaksioneve (me vleré mesatare té transaksionit prej 5.6 milioné
denaré) barazohen midis orés 9 dhe 10 (29.9% prej vlerés sé pérgjithshme té
transaksioneve gjaté njé dite), derisa vleré mé e vogél e transaksioneve barazohet (3.2%)
midis orés 8 dhe 9 (me vleré mesatare e njé transaksioni prej 0.9 milioné denaré).

Grafik 81
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8 Dergesa pagesore éshté formé elektronike e instrumenteve pagesore gé mund té pérmbajé mé tepér transackione
individuale (p.sh., urdhéresé pér transfer MM32 gé mundéson né baré té njé urdhéruesi té transferohen mjete tek mé tepér
pranues).
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7.2. Instrumentet pagesore

Zgjidhjet moderne tekniko-teknologjike né domenin e pagesave dhe pérdorimit té
mediumeve dhe pajisjeve té sofistikuara pér kryerje té pagesave kishin efekte pozitive edhe
né zhvillimin e garkullimit pagesor né vend. Késhtu, njé risi e réndésishme né vitin 2015 tek
transferet kreditore éshté themelimi i sistemit pér pagesé té shpejté, si teknologji inovative
gé mundéson pagesé né para té gatshme pérmes terminalit pér shérbime té€ ndryshme
(pagesa e faturave pér ujé, taksés radiodifuzive, televizionit kabllovik, telefonisé celulare,
sigurimit, etj.). Pérveg pagesave né para té gatshme, ky sistem mundéson edhe pagesa né
para jo té gatshme pérmes kuletés elektronike té klientit, pérmes telefonit celular, nga ana e
shfrytézuesit té shérbimit. Tek transferet kreditore, vazhdoi trendi i rritjes sé larté vjetore té
numrit dhe vlerés sé transfereve kreditore nga ana e personave juridik dhe fizik (51% dhe
77%, gjegjésisht). Tek pagesat me kartela, normat e larta té rritjes vjetore tek numri (34%)
dhe vlera (61%) e transaksioneve té kryera pérmes Internetit e shénuan vitin.

Né vitin 2015, vazhdon prezenca e larté e transfereve kreditore né kuadér té
pagesave né para jo té gatshme (95.7%). Gjaté késaj, si rezultat i zgjidhjeve tekniko-
teknologjike pér pagesa né para jo té gatshme, éshté shénuar pjesémarrje e rritur né
transferet kreditore elektronike né pagesat e pérgjithshme me para jo té gatshme (34.6%)
ose rritje e pjesémarrjes prej 1.8 p.p. né krahasim me vitin 2014. Vlera e pérgjithshme e
transfereve kreditore shénoi rritje vjetore prej 4.3%, me pjesémarrje mé té madhe té
transfereve kreditore elektronike (3.6 p.p.), gé tregon ndryshim né sjelljet pér kryerje té
pagesave té personave fizik dhe juridik, mé saktésisht, pérdorim gjithnjé e mé i shpeshté i
pérfitimeve té shérbimeve elektronike té bankave. Edhe pérskaj pjesémarrjes mé té larté té
urdhéresave mé letér pér kryerjen e transfereve kreditore (72% né numér dhe 64% né
vlerén e transfereve kreditore), vlera e transfereve kreditore elektronike ka shénuar rritje té
larté vjetore prej 10.6%, derisa numri i transfereve kreditore elektronike shénon rritje
vjetore mé té buté prej 5.9%.
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Né domenin e punés me kartela, edhe pérskaj pjesémarrjes sé konsiderueshme té
térhegjes sé parave té gatshme né rritjen e vlerés sé transaksioneve me kartela pagesore né
vitin 2015, pérséri vazhdon tendenca e rritjes sé pagesave jo né para té gatshme né vendet
e shitjes né tregti. Né vitin 2015 vlera e transaksioneve pér pagesé né vendet e shitjes né
tregti éshté rritur pér 18.5% né nivel vjetor, né kushte té rritjes vjetore té térhegjes té
parave té gatshme prej 11.6%, gé tregon njé ndryshim né kulturén pagesore té personave
juridik dhe fizik pér shfrytézim mé masiv té kartelave pagesore né vendet e shitjes, dhe me
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kété edhe ulje né shfrytézimin e parave té gatshme. Né numrin e pérgjithshém té
transaksioneve me kartela pagesore né vitin 2015 vérehet rritje vjetore e pérshpejtuar prej
23.2%, né té cilén kontribut mé té madh ka rritja e pagesave né tregti (16.4 p.p.). Trendet
pozitive né shfrytézimin e kartelave vérehen edhe pérmes rritjes s€ numrit té pérgjithshém
té kartelave té emetuara né garkullim né territorin e Republikés sé& Magedonis€, gé ka
shénuar rritje vjetore prej 4.3% dhe né fund té vitit 2015 ishte 1.670.765. Njékohésisht,
zgjerohet edhe infrastruktura pér shfrytézimin e kartelave pagesore si rezultat i rritjes sé
numrit té pajisjeve qé pranojné kartela pagesore né tregti dhe rritja e numrit té shitésve gé
pranojné kartela pagesore (té dy kategorité shénuan rritje vijetore prej afér 4%).
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Numri i pérgjithshém i llogarive té hapura tek personat fizik dhe juridik né vitin 2015
ka pasur rritje prej 2.6%, né kushte té kontributit té vazhdueshém té larté té€ numrit té
llogarive té hapura nga personat fizik (2.4 p.p.), i ndjekur nga rritja adekuate e numrit té
deponuesve persona fizik. Digjitalizimi i pagesave térheq rritje t€ zmadhuar té llogarive qé
mundésojné pagesa pérmes Internetit (17.0%), edhe pse pjesémarrja e tyre éshté ende e
ulét né numrin e pérgjithshém té llogarive té hapura (3.8%). Né& vitin 2015 vazhdon trendi
rénés i llogarive té bllokuara (14.8%) dhe deponuesve té bllokuar (18.4%), me kontribut té
larté nga personat fizik me 13.3 p.p. né numrin e llogarive té bllokuara dhe 16.1 p.p. né
numrin e deponuesve té bllokuar. Gjaté késaj, né tre vitet e kaluara, rritja e llogarive té
bllokuara tek personat juridik éshté ngadalésuar ndjeshém (3.8%,mesatarisht, né krahasim
me 31% mesatarisht pér periudhén 2009-2012). Né vitin 2015, né krahasim me vitin 2014,
deponuesit e bllokuar persona juridik kané rritje té kontributit prej vetém 1 p.p., derisa pér
téré periudhén 2012-2015, nuk éshté vérejtur rritje mé e madhe se 2 p.p. né nivel vjetor. Né
krahasim me personat fizik, éshté vérejtur rritje e moderuar e numrit t€ deponuesve té
bllokuar gé né vitin 2015 jané 4.9% e numrit té pérgjithshém té deponuesve né sektorin
bankar. Gjaté késaj, norma e rritjes sé deponuesve té bllokuar persona fizik né vitin 2015 u
ngadalésua dhe ishte 27.4%, né krahasim me 47.6%, sa ishte né vitin 2014. Sa pér
krahasim, né periudhén gjaté dhe pas fazés akute té krizés (vitet 2009-2010), numri i
deponuesve té bllokuar rritej pér njéheré deri tre heré né nivel vjetor.
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7.3. Mbikéqyrja e sistemeve pagesore

Pér shkak té avancimit té rolit mbikéqyrés té BPRM né domenin e punés me sistemet
pagesore gjaté vitit 2015, u pérgatit rregullorja e re nénligjore pér mbikéqyrje té sistemeve
pagesore gé i rregullon kriteret pér klasifikimin e sistemeve pagesore, standardet e punés
me sisteme pagesore, si dhe ményrén dhe metodologjiné e mbikéqyrjes sé sistemeve
pagesore. Me pérmbushjen e kérkesave nga rregullorja e re nga ana e sistemeve pagesore
pritet t&€ avancohen efikasiteti dhe siguria e rregullimeve pér kryerjen e pagesave, kliring dhe
barazim dhe mé gjeré, do té kufizohet rreziku sistemor, do té rritet transparenca e punés
dhe do té jepet kontribut né stabilitetin financiar. Me ményrén dhe metodologjiné e re pér
mbikégyrjen e sistemeve pagesore, para sé gjithash, pritet gé té arrihet forcim i mbikéqyrjes
jashté terenit té sistemeve pagesore, edhe até népérmjet raporteve periodike ad-hoc pér
punén e tyre, dorézimin e planit vjetor té aktiviteteve né lidhje me testimin e zgjidhjeve dhe
procedurave té rregullta dhe rezerve, si dhe dorézimin e planit vjetor pér vlerésimin e
rrezikut té sistemit pagesor. Kjo rregullore bazohet né standardet e reja té pranuara
ndérkombétarisht té njohura si “Principe pér infrastrukturén e tregjeve financiare”®®, gjaté sé
cilés njékohésisht éshté implementuar qasja e Bankés gendrore Evropiane pér klasifikimin e
sistemeve pagesore, si dhe obligimet gjegjése pér sistemet e klasifikuara pagesore
individuale né pérmbushjen e principeve dhe kérkesat adekuate gjegjése.

7.4. Aktivitetet tjera né sistemet pagesore

Nga aspekti i realizimit té rolit katalizator zhvillues t& BPRM né sistemet pagesore, gjaté
vitit 2015, BPRM ka realizuar njé numér aktivitetesh té cilét para sé gjithash ishin té orientuara
drejt pajtimit té ligjeve vendore me regullativat evropiane né domenin e sistemeve pagesore.
Késhtu, pérmes shumé takimeve dhe punétorive me bankat dhe ofruesve té tjeré té shérbimeve
pagesore (raportues), u shqgyrtua rregullorja e re nénligjore pér dorézimin e té dhénave pér
aktivitetet e kryera né qarkullimin pagesor. Rregullorja e re pritet té€ sigurojé pérgatitien e té
dhénave mé gjithépérfshirése dhe me cilési té larté pér statistikat pagesore, si dhe gatishméri
metodologjike dhe operative té statistikave pagesore t€ BPRM né pajtueshméri me kérkesat e
Bankés gendrore Evropiane.

Né kuadér té projektit IPA pér harmonizimin e ligjeve vendore né fushén e |évizjes sé
liré té kapitalit dhe shérbimeve pagesore dhe financiare me ligjet e Unionit Evropian, BPRM
ndérmerr njé numér té aktiviteteve (pérmes mbaijtjes sé takimeve interaktive, diskutimeve,
punétorive, dhe vizitave studimore) té orientuara drejt transponimit té direktivave té Unionit

% Principet e infrastrukturés sé tregjeve financiare jané shkruar nga Komiteti pér sistem té pagesave dhe barazimit né Bankat
pér barazim ndérkombétar dhe Organizatés ndérkombétare té komisioneve té letrave me vileré né prill té vitit 2012.
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Evropian né lidhje me shérbimet pagesore, parave elektronike dhe harmonizimin me ligjet e
Republikés sé Magedonisé. Transponimi i kétyre direktivave né ligjet tona do té kontribuojé
né mbrojtjen mé té madhe té konsumatoréve, arritjen e nivelit té larté té transparencés, si
dhe inkurajimin né zbatimin e llojeve mé efikase té pagesés. Me ligjin e ri pritet té arrihet
rritje e konkurrencés né domenin e shérbimeve pagesore.

Duke e mbaijtur vazhdueshmériné né bartjen e dijenive dhe informacioneve né
sektorin financiar né vend né lidhje me trendet dhe risité né sferén e sistemeve pagesore,
BPRM né bashképunim me bankat gendrore té Holandés dhe Portugalisé né vitin 2015
organizoi konferencén e teté pér sistemet pagesore dhe sistemet pér barazimin e letrave me
vleré. Mundésité pér zhvillimin e tregtisé elektronike dhe sfidat né fushén e kartelave
pagesore dhe inovacionet né pagesa paragesin njé sfidé dhe fushé térheqése né interes
edhe té Republikés sé Maqgedonisé, pér té cilét diskutohej né konferencén nga aspekti i
rritjes sé métutjeshme té pagesave me para jo té€ gatshme né vend. Interes i vecanté u
ishte kushtuar proceseve integruese né sferén e pagesave né Unionin Evropian, zhvillimi i
vazhdueshém i Projektit pér fushé té vetme evropiane té pagesés (SEPA) dhe trendet tek
sistemet pér barazim té letrave me vleré dhe realizimit té projektit “TARGET2 pér letrat me
vleré”. Kushtet e volitshme pér hapjen e llogarive té transaksionit, zgjerimin e rrjeteve
bankare vecanérisht né regjionet jo mjaft té zhvilluara, produktet e reja financiare dhe
edukimi adekuat financiar, jané vetém disa nga aspektet qé pérfshihen né problematikén e
pérfshirjes financiare, né té cilén BPRM pérkushton interes té€ vecanté. Né konferencé
diskutohej edhe pér mbarévajtjen pa pengesa té transaksioneve pagesore, pér té cilén
nevojitet mbrojtje dhe pérmirésim i qasshmérisé fizike té shérbimeve pagesore pér
konsumatorét dhe kompanité, si dhe nevojén pér zhvillim té financimit té tregtisé.

Né kété kontekst, né ményré plotésuese, BPRM organizoi trajnim pér organet shtetérore
pér garancité bankare si instrument pér financimin e tregtis€ ndérkombétare. Trajnimi pér
garancité bankare solli pérfitime pér organet shtetérore né aspektin e zhvillimit té dijenive
analitike, shkathtésive diagnostike dhe zbatim adekuat i garancive bankare si instrument pér
mbrojtje nga rreziget e raporteve té kontraktuara.
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VIII. Emetimi dhe menaxhimi i kartémonedhave dhe
monedhave metalike né Republikén e Maqgedonisé -
operacionet e thesarit

8.5. Monedha né garkullim

Sasia e monedhave né garkullim me daté 31.12.2015 ishte 31,948 milioné denaré”®
dhe ne krahasim me sasiné ne vitin 2014 regjistron rritje prej 3,868 milioné denaré, ose

13.8%.
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Ne strukturén e monedhave né
garkullim ne fund té vitit, kartémonedhat
béjné pjesé me 97.1%, ndérsa monedhat
metalike me 29% ne vlerén e
pérgjithshme.

Pér sa i pérket numrit té monedhés
né qarkullim, pjesa e kartémonedhave éshté
27.0% (79.6 milioné copé), dhe monedha
metalike 73.0% (215.4 milioné njési).

Pjesé mé té madhe né vlerén e
pérgjithshme té kartémonedhave né
garkullim e béjné kartémonedhat me
emértim prej 1000 denaré (76.2%) dhe 500

denaré (16.6%). Kartémonedhat tjera pérbénin 7.2% té vlerés sé pérgjithshme té
kartémonedhave né qgarkullim. Né& vitin 2015, vlera mé e madhe te monedhat metalike kane
monedhat me prej 50 denaré (32.2%), 10 denaré ( 27.8%) dhe 5 denaré (18.0%).
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7ONé t& dhénat e treguara pér léshimin e parave né garkullim nuk jané inkorporuar sasité dhe vlera e parave pér géllime
kolekcionuese, té cila BPRM pér géllime artistike, kulturore si dhe arsye promotive i ka krijuar dhe I&shuar né garkullim.
Monedhat pér géllime kokcionuese jané té eksponuara sé pari né mérgaté, por edhe né RM. Vlera e kétyre monedhave né
garkullim pérfundimisht me 31 dhjetor 2015 ariné 2.9 milioné denaré.
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Grafik 87
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Sipas numrit té sasisé e emetuar, né strukturén pérgjithshme, kartémonedhat me
emértim prej 10 denaré kane pjesémarrje prej 34.4%, 1,000 (29.7%) dhe 100 (18.2%).
Kartémonedhat e mbetura pérbénin 17.7% té shumés sé pérgjithshme té kartémonedhave
né qgarkullim. Pjesa mé e madhe né totalin e emetuar kané monedhat metalike me emértim
prej 1 denaré (41.2%).

8.6. Furnizimi i bankave me kartémonedha dhe monedha metalike

Gjaté vitit 2015, Thesari Qendror i Bankés popullore dhe pesé seksione pér trajtimin
e garkullimit t& parasé jashté Shkupit’!, disbursuan para bankave né vleré prej 34.4 miliardé
denaré (rritje prej 23.2% né krahasim me vitin 2014). Né té njéjtén kohé, ata pranuan para
nga bankat né vleré prej 30.6 miliardé (njé rénie prej 22.9% né krahasim me vitin 2014).
Analiza e strukturés sé emértimit té kartémonedhave dhe monedhave metalike sugjeron se,
gjaté emetimit dhe pranimit, kartémonedha mé e zakonshme éshté emértim prej 1000
denaré, me njé pjesémarrje prej 41.1% né vitin 2015 (dhe 36.2% né vitin 2014), ndérsa te
monedhat metalike mbizotéron prerja prej 10 denaré me njé pjesémarrje prej 26.7% né
vitin 2015 (kundrejt 24% né vitin 2014).
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7t Pér shkak t& punés jrentabile, BPRM gjaté muajit tetor né vitin 2015 filloj progesin e ristrukturimit t& operacioneve me para

té gatshme me reduktim gradual té Reparteve pér trajtimin e té hollave. Q& nga dhjetori 2015funksionimi i tzre u ndal né
téré Republikén
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8.7. Pérpunimi dhe riciklimi i kartémonedhave dhe monedhave metalike

Gjaté vitit 2015, gjaté procesit té kontrollit té cilésisé i kartémonedhave né garkullim
né thesarin gendror dhe né seksionet pér qarkullim te parasé né vend, jané té pérpunuara
té gjitha kartémonedhat e pranuara. Nga totali i kartémonedhave te pérpunuara, pérshkak
té lashtésisé dhe démtimit 15.8 milioné kartémonedha jané té shkatérruar (13.6 milioné
kartémonedha né vitin 2014). Kartémonedhat mé té shkatérruara jané me emértim prej
1,000 denaré dhe 100 denaré (56.3%). Né vitin 2015, té gjitha monedhat metalike né
emértim prej 1, 2, 5, 10 dhe 50 denaré gé jané pranuar jané pérpunuar, nga té cilat 170
mijé copé u etiketuan si lashté.

8.8. Ekspertiza pér paraté e dyshimta/ falsifikuara

Brenda kompetencave té saj, Banka Popullore, si autoriteti i vetém pér té identifikuar
vértetésiné e kartémonedhave dhe monedhave metalike t€ denominuara né denaré ose né
monedhé té huaj, edhe né vitin 2015 me sukses vazhdon té kryejé funksionin e ekspertizés
sé parave té falsifikuara. Né ményré gé té forcojé kapacitetin pér té zbuluar me saktési
paraté té dyshimté dhe té falsifikuara né vitin 2015, Banka popullore e ka vazhduar me
trajnimin e stafit népér bankat. Pérmes prezantimeve dhe trajtimin e drejtpérdrejté té
parave autentike dhe té falsifikuara, pjesémarrésit njoftohen me ekspertizén.

Sa i pérket numrit té ekspertizave té kryera gjaté vitit 2015, nga 1415
kartémonedha té dyshimta denarike té dorézuara, ekspertiza profesionale konstatoj gé 131
kartémonedha ishin té vérteta, ndérsa 1284 té mbetur ishin kartémonedha té falsifikuara.
Né vitin 2015, numri i kartémonedhave té falsifikuara té zbuluara éshté rritur pér 4.6 heré
né krahasim me vitin 2014. Nga numri i pérgjithshém i zbuluar té kartémonedhave té
falsifikuara né denaré né vitin 2015 mé zakonshém éshté denominimi né 500 denaré,
ekskluzivisht pér shkak té lejes organizuar té falsifikatéve né garkullim me kété vleré té
denominuar. Si pas késaj, Nga numri i pérgjithshém i zbuluar té kartémonedhave té
falsifikuara né denaré né vitin 2015 mé zakonshém éshté denominimi né 500 denaré (1144
copé), ose 89.1% nga numri total i falsifikuar, pastaj denominimi né 1000 denaré (35 copé),
ose 2.7% nga numri i pergjithshém.Vlera e pérgjithshme e falsifikuara né denaré né vitin
2015 arriti né 677,650.00 denaré dhe ka njé peshé té papérfillshme né krahasim me vlerén
e monedhés né qarkullim.
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Né lidhje me valutat e huaja té falsifikuara, né vitin 2015 jané té béra 670 ekspertiza
té kartémonedhave dyshimta té paragitura, nga té cilat 599 kartémonedhave jané
pércaktuar si té falsifikuara dhe 71 kartémonedha origjinale. Nga numri i pérgjithshém i
kartémonedhave té falsifikuara, mé té zakonshme jané kartémonedhat né euro (303 copé)
dhe dollar amerikan (137 copé).

Ndryshe nga vitet e méparshme , né vitin 2015, u zbuluan dhe monedha té
falsifikuara né monedhé té huaj . Béhet fjalé pér sasi prej 154 monedha , nga té cilat 152
monedha té falsifikuara denominuara né 2 euro dhe dy monedha té falsifikuara
denominuara né 1 euro .

Konkluzioni i pérgjithshém éshté se kartémonedhat e falsifikuara jané té njé cilésie
relativisht e varfér, duke lejuar identifikimin e thjeshté dhe té lehté té tipareve té tyre. Nga
ekspertiza e teknikés sé pérpunimit té kartémonedhave té falsifikuara éshté pércaktuar se
ata jané béré kryesisht né letér té thjeshté pa elemente té siguris€, duke pérdorur
kompjuterin (pér skanim dhe shtypje), apo makiné kopje me ngjyra.

8.9. Shitja e monedhave metalike pér ¢éshtje koleksionimi

Gjaté vitit 2015, Banka popullore pérveg dy serive aktuale té monedhave metalike
pér céshtje koleksionimi (“Ikonat e shenjtoréve” dhe “Shenjat Zodiac”), né garkullim vendoj
edhe nje seri t& monedhave metalilke pér ¢éshtje koleksionimi - "Dita e Engjéllit".

Monedhat metalike pér géllime koleksionimi jané unike, pérfagésuese dhe me vleré
té madhe artistike gé kontribuon né promovimin e Republikés sé Magedonisé. Edhe pse
kryesisht shitja e monedhave pér c¢éshtje kolleksionimi éshté e destinuara dhe zhvillohet
jashté vendit , ka pasur interes té konsiderueshém né to dhe né vend. Gjaté vitit 2015 jané
shitur 481 copé t& monedhave koleksioniste.
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IX.Statistika

Banka popullore éshté njé nga organet e autorizuara pér kryerjen e anketave
statistikore brenda sistemit statistikor kombétar né Republikén e Magedonisé. Funksioni
statistikor i Bankés popullore éshté pércaktuar me Ligjin pér Bankén popullore té Republikés
sé Magedonisé dhe Ligjin pér statistikat shtetérore. Hulumtimet statistikore té kryera nga
Banka popullore jané paragitur né Programin statistikor pér hulumtime. Aktualisht, Banka
popullore prodhon té dhéna té pérgjithshme mbi statistikat monetare dhe statistikave té
normave té interesit, té bilancit té pagesave, pozicionit té investimeve ndérkombétare,
investimet direkte, borxhi i jashtém dhe pretendimet, rezerva valutore dhe likuiditetit né
valuté té huaj. Statistikat jané bazé pér informimin e publikut né lidhje me mjedisin financiar
dhe makroekonomik dhe trendet né Republikén e Magedonisé, por edhe paragesin njé
mbéshtetje té réndésishme pér vendimet gé kané té béjné me funksionet bazé té bankés
popullore.

Banka popullore, né kuadér té hulumtimit statistikor né juridiksionin e saj,
ndérmerr aktivitete té pérhershme pér monitorim dhe pajtueshmérisé me standardet
statistikore ndérkombétare dhe evropiane. Pér kété qéllim, Banka popullore vazhdimisht
bashképunon me Fondin Monetar Ndérkombétar, Bankén Botérore, Bankén pér Rregullime
Ndérkombétare, Bankén gendrore Evropiane dhe Eurostat-in, pér pérmirésimin e cilésisé sé
té dhénave né dispozicion, né njérén ané&, dhe pér shpérndarjen e rregullt té& té dhénave
statistikore pér kéto institucione, nga ana tjetér. Aktivitetet mé té réndésishme té kryera
gjaté vitit 2015 kané vazhdojné te jené: 1) pérputhja me standardet e reja statistikore
ndérkombétare né fushén e statistikave té jashtme, dhe né pérputhje me kéto aktivitete,
edhe né Shtetet Anétare té BE-sé. 2) pasurimin i sipérfages dhe térésiné e té€ dhénave
statistikore né dispozicion té publikut , duke marré parasysh ngarkesén e raportimit , si dhe
gasja mé e shpejté dhe mé e lehté pér pérdoruesit e jashtém.Kété vit mé té réndésishme
jané aktivitete té cilat jané pjesé e projekteve afatmesme: zhvillimi e statistikave té llogarive
financiare dhe projektet pér pérmirésimin e ofrimit té informacionit né fushén e statistikave
té jashtme financiare. Pér té shénuar éshté forcimi e bashképunimit me aktoré té tjeré té
hulumtimeve statistikore, kryesisht me ESHS dhe MF, té cilat guan né krijimin e burimeve té
reja té té dhénave pér nevojat e statistikés e llogarive financiare. Pérparimi né fushén e
hulumtimeve statistikore Eshté konfirmuar nga vlerésimi né raportin e KE-sé pér pérparimin
e Magedonisé né vitin 2015, ku thuhet se Banka Popullore pérgatit statistikat e jashtme né
pérputhje me standardet mé té fundit statistikore.

Né vecanti, Eshté béré progres né statistikat e fushave té méposhtme:

- né fushén e statistikave té jashtme, vazhdojné aktivitetet pér rritjen e cilésisé té
té dhénave, kryesisht me té dhéna pér investimet direkte jashté vendit, ku né
kuadér té bilancit té pagesave éshté arritur pajtueshméri me standardet
ndérkombétare, duke pérfshiré té€ dhéna pér fitimet e riinvestuara dhe kredive
tregtare tek investimet direkte jashté vendit. Né té njéjtén kohé&, ishin té
pérgatitur dhe publikuar seri kohore té té dhénave mbi lévizjet né investimet
direkte jashté vendit sipas llojit té investimit, vendi i ndérmarrjes jorezidente né
té cilén éshté investuar dhe aktiviteti ekonomik té investitorét vendas. Gjithashtu
ka filluar mbledhja e té dhénave mé té detajuara pér kredité tregtare sipas
kérkesave statistikore né kété segment;

- progres solid éshté béré edhe tek projekti pér ndértimin e njé “depo” té vetme té

té dhénave statistikore, e cila ka pér géllim gé té sigurojé menaxhimin optimal té
bazave té té dhénave statistikore né BPRM, si dhe shpérndarjen e ardhshme pér
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té dhéna mé té detajuara deri né Eurostat dhe organizatave té tjera
ndérkombétare.

si pjesé e aktiviteteve pér krijimin e statistikave té letrave me vleré, filloi
raportimi mbi investimet e banoréve né tregjet e huaja té letrave me vleré, duke
aplikuar parimin e njoftimit individual pér cdo letér me vleré. Gjithashtu, éshté
konceptuar edhe sistemi i burimeve té té dhénave pér investime né letra me
vleré né tregun e brendshém, nga banorét dhe jorezidentét, me té cilén mbledhja
e kétyre té dhénave do té fillojé gjaté vitit 2016;

né fushén e statistikave monetare, Banka Popullore ka rritur mbulimin e té
dhénave né kuadér té€ bilancit dhe pérmbledhjet té institucioneve té tjera
financiare dhe shqyrtim té institucioneve financiare duke i pérfshiré té dhénat
pér kompanité e lizingut dhe kompanité financiare, duke filluar nga viti 2014 e
tutje, me té cilén u arrit mbulimi pothuajse e ploté e sektorit "institucionet e tjera
financiare". Pérveg késaj, té publikuar jané edheté dhéna té hollésishme mbi
institucionet e tjera financiare, sipas nénsektorét. Projekti afatmesém pér
harmonizimin e statistikave mbi normat e interesit me legjislacionin evropian
pérfundojé me publikimin e té dhénave té reja té harmonizuara. Gjithashtu, pas
analizave té béra, Banka Popullore ka vendosur pér té futur njé sistem té
integruar té mbledhjes sé té€ dhénave pér géllime statistikore dhe mbikéqgyrése.
Béhet fjalé pér projekt afatgjaté pér géllim sigurimin e mbulimit té duhur té té
dhénave monetare né pérputhje me rekomandimet e BQE-sé dhe rregulloreve té
reja té BE-sé pér statistikat e skemave bilancore dhe paraqgitjen statistikave
rrjedhées, si dhe zgjidhjet optimale né drejtim té marrjes sé té dhénave;

gjaté vitit 2015, né fushén e statistikave té llogarive financiare, njé séré
aktivitetesh u ndérmor pér té krijuar burime té€ reja dhe mé racionale té
pérdorimit té té dhénave ekzistuese pér nevojat e llogarive financiare. Né kuadér
té kétyre aktiviteteve, u etablu burim i ri té dhénave duke plotésuar térésiné e té
dhénave gé jané mbledhur népérmjet llogarive vjetore té subjekteve té biznesit.
Gjithashtu, né bazé té bashképunimit intensiv me Ministriné e Financave ka gené
i pérgatitur raportimi i ri mbi statusin dhe shpérndarjen e aktiveve dhe
detyrimeve té shtetit financiare. Né bashképunim me Entit Shtetéror Statistikor,
Banka organizoi ciklin e dyté té trajnimit pér kompanité raportuese pér hulumtim
statistikor pér nevojat e statistikave té llogarive financiare. Gjithashtu, aktivitetet
pér pérmirésimin e cilésisé té llogarisé preliminare financiare dhe kompozimin e
matricés sé flukseve monetare kané vazhduar, me pérpjekjet e vazhdueshme pér
té siguruar konsistencé mé té madhe té té dhénave pér sektoré té vecanté
institucionale;

né kuadér té angazhimit strategjik pér pérmirésimin e cilésisé sé& komunikimit me
raportuesit dhe konsumatorét, aktivitet té ndrzshme jané té ndérmarra. Me géllim
gé té zvogéllohet barra raportuese, akte nénligjore té reja jané té miratuara pér
regjistrimin e operacioneve kreditore té pérfunduara té jorezidentéve, e cila
thjeshton procedurén pér regjistrimin dhe zvogélon volumin e dokumenteve té
paragitura né Bankén Popullore. Né aspektin e komunikimit me pérdoruesit, né
kuadér té Kontributit statistikoré tremujoré té dhéna té reja detajuara jané té
publikuara lidhur me statistikat monetare dhe statistikat e normave té interesit.
Né shkurt té vitit 2015, né kuadér té aktiviteteve té edukimit financiar, jané
organizuar prezantime pér gazetarét, ku ndér té tjera u njohén edhe me
funksionin statistikor té Bankés Popullore dhe ményrat e mundshme té
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monitorimit analitik té té dhénave né dispozicion. Gjaté vitit, Banka filloi njé
projekt té ri pér té ndértuar njé mjet pér analizé té brendshém té statistikave dhe
portalit statistikor i té nternetit pér pérdoruesit e té dhénave;

- Né kuadér té pérpjekjeve pér zbatimin e duhur té klasifikimeve statistikore
ndérkombétare Banka Popullore krijua njé bazé té centralizuar statistikor té
departamenteve té personave juridiké, né pérputhje me bazén e té€ dhénave té
sektoréve institucionalé nga ESHS té subjekteve té ekonomisé sé vendit.

- Gjithashtu, pér té lehtésuar zbatimin e Klasifikimit té€ ri Kombétar té sektoréve
institucionalé né bazé ESA2010 éshté pérgatitur dhe "Udhézues pér segmentim
sipas sektoréve institucionalé" té destinuara pér raportuesit dhe shfrytézuesit e té
dhénave.

Praktika pér pérmirésimin e vazhdueshém té kapacitetit t€ Bankés popullore né
fushén e statistikave, ka vazhduar gjaté kétij viti, pérmes trajnimit dhe bashképunimit me
disa banka gendrore té Shteteve Anétare té BE-s&, pérmes Instrumentit té Asistencés sé
Para-aderimit té€ vendeve kandidate pér anétarésim né BE - TAIEX vazhdon
dhe pérmes bashképunimit me misionin teknin e FMN- sé né statistikat monetare .
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X. Funksioni mbikéqyrés dhe rregullator i BPRM

10.1 Kuadri rregullator mbikéqyrés pér vitin 2015

Gjaté vitit té kaluar u miratuan shumé ndryshime né kuadrin rregullator mbikéqyrés,
nga té cilat mé té réndésishmet kané té béjné me punén e shtépive té kursimit, funksionimit
té Regjistrit té Kredive, paraqitjen e masave té veganta mbrojtése, pércaktimit té paléve té
lidhura, metodologjiné pér pércaktimin e kapitalit adekuat dhe rregulloren pér menaxhim me
riskun kreditor.

Me géllim té afrimit drejt standardeve té cilét aplikohen tek puna e bankave né
Republikén e Magedonisé, né vitin 2015 u soll ndryshimi né aktet nénligjore pér shtépité e
kursimeve me té cilén pérforcohen standardet pér punén e shtépive té kursimit gé kané té
béjné me kapitalin adekuat, menaxhimin me riskun valutor, ményrés sé organizimit té
auditimit té brendshém dhe siguriné e sistemeve té informacionit té shtépive té kursimit.

Ndryshimet dhe plotésimet e akteve nénligjore té Regjistrit kreditor kané pasur pér
géllim gé té sigurojné pajtueshméri me dispozitat e Ligjit pér mbrojtjen e té dhénave
personale, pérmes pérshkrimit t& ményrés sé qasjes sé personave fizik deri tek té dhénat
dhe informacionet e tyre né Regjistrin kreditor, si dhe mundésisé pér korrigjimin e té
dhénave té gabuara personale.

Duke marré parasysh zhvillimet né Republikén e Greqisé, né mesin e vitit 2015,
BPRM solli masa mbrojtése, me karakter té pérkohshém, me té cilét u mundésua kufizimi i
rrezikut nga dalje té konsiderueshme té kapitalit nga Republika e Magedonisé drejt
jorezidentéve nga Republika e Greqisé. Kéto masa mbrojtése u ndérprené pas kalimit té
gjashté muajve nga prezantimi i tyre (dhjetor 2015).

Ndryshimi né pjesén e pércaktimit té paléve té lidhura éshté béré me qéllim té
arritjes sé njé pérputhshmérie me rekomandimet e pérfshira né dokumentin e Baselit pér
matjen dhe kontrollin e ekspozimeve té€ médha, né aspekt té ményrés sé vlerésimit dhe
monitorimit té a. q lidhje ekonomike. Pastaj, né qofté se ekspozimi i bankés ndaj njé personi
individual éshté mé i vogél se 2% nga mjetet e tija vetanake, ajo nuk duhet gé té vlerésojé
ekzistimin e lidhjes ekonomike.

Né fund té vitit, u sollén ndryshime dhe plotésime né metodologjiné pér pércaktimin
e kapitalit adekuat, té cilat ishin té orientuara drejt "pengimit" té rritjes sé métejshme té
kredive konsumatore afatgjate, e cila éshté e pranishme sidomos né dy vitet e fundit.
Bankat jané té detyruara gé té ndajné njé sasi mé té larté té kapitalit pér kredi konsumatore
afatgjata me njé afat té barabarté ose mé té gjaté se teté vjet, edhe até vetém pér kredité e
reja konsumatore afatgjata. Né té njéjtén kohé&, me géllim gé té krijohen kushte pér njé
gasje mé té lehté té shoqérive jo-financiare deri tek shérbimet financiare, éshté pércaktuar
njé sasi mé e ulét kapitale pér kérkesat e bankave té cilét jané té siguruara me hapésiré
afariste. Né lidhje me kéto ndryshime u miratuan edhe ndryshime né rregulloren pér
menaxhim me riskun kreditor, me té cilat pérforcohen politikat pér menaxhim me riskun
kreditor, dhe pércaktohen edhe detyrime pér bankat gé té kryejné fshirjen e té gjitha
kérkesave té cilat térésisht jané té rezervuara pér mé shumé se dy vijet.

Gjaté késaj periudhe vazhduan aktivitetet pér zgjerim lidhur me té a. q Basel 3, edhe
até né lidhje me hartimin e rregullores pér zbatimin e: 1) standardit té ri té likuiditetit,
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gjegjésisht normés sé mbulimit me likuiditetit; dhe 2) kérkesat e reja né lidhje me elementet
e mjeteve vetanake té banké&s. Né kété ményré do té sigurohet njé harmonizim i métejshém
i rregullores sé vendit me kérkesat e Basel 3 dhe, direktivés dhe rregullores evropiane
pérkatése.

10.2 Kryerja e supervizionit dhe mbikéqyrja

Gjaté vitit 2015 kontrollet inspektuese dhe mbikéqyrése né masé té€ madhe jané
zbatuar né ményré té sinkronizuar, dhe né krahasim me vitin 2014 e zvogélon numrin e
kontrolleve té regjistruara né terren. Késhtu gé€, tek 6 banka dhe njé shtépi kursimi me
aktivitetet kontrolluese éshté kryer vlerésimi i profilit riskoz té tyre, si dhe pérputhshméria e
punés sé tyre me rregullat. Gjithashtu, me aktivitetet kontrolluese, tek 5 banka éshté kryer
vlerésimi i vetém i ekspozimit ndaj rrezigeve té caktuara, ndérkohé qé tek 7 banka dhe 2
shtépi kursimi éshté kryer mbikéqyrje ndaj zbatimit té rregullave. Né periudhén raportuese,
éshté kryer edhe njé kontroll tematik pér vendosjen e sistemeve té informacionit té bankave
né lidhje me pérmbledhjen e llogaritjeve né pagesa me para té gatshme dhe para jo té
gatshme dhe librave té tyre afariste. Jané kryer aktivitete té kontrollit edhe tek 2 ofrues té
shérbimeve pér transfer té shpejté té parave, tek 40 nén agjentét si dhe tek 64 zyra té
kémbimit té autorizuar.

10.3 Kontrollet né terren té rrezigeve

Bankat né Republikén e Magedonisé jané té orientuara kah aktivitetet tradicionale
bankare dhe risku kreditor né masé té madhe e pércakton profilin e tyre té rrezikut’>. Nga
kjo, ky rrezik, vecanérisht cilésia e menaxhimit me té, mé shpesh éshté subjekt i vlerésimit
tek kontrollet né terren. Né& vitin 2015, njé vémendje e veganté i Eshté kushtuar rrezigeve té
segmentit "popullsi", duke pasur parasysh orientimin e bankave kah mbéshtetja mé e
madhe kreditore pér kété segment. Gjithashtu, tek disa banka jané vlerésuar sistemet e
duhura pér ndalimin e larjeve té parave, riskut té likuiditetit, riskut operativ, profitabilitetit té
tyre, sigurisé informative, si dhe geverisjes korporative.

Kontrollet tregojné se bankat né ményré té kénaqur menaxhojné me rreziget né té
cilat jané té ekspozuar dhe kryesisht jané té pérgjegjshém pér masat korrigjuese té dhéna
nga ana e BPRM. Tek bankat ku éshté vlerésuar geverisja korporative éshté vértetuar
ekzistimi i njé strukture adekuate organizative dhe proceseve pér menaxhim me rreziget si
dhe mekanizmave té vendosura té kontrollit té brendshém té cilat né ményré té
vazhdueshme po pérforcohen.

Pér pérmirésimin e rregullave dhe praktikave té€ vendosura pér menaxhim me
rreziget jané dhéné rekomandime adekuate, té cilat né lidhje me riskun kreditor kané té
béjné me: pérforcim té analizave kreditore pér klientét, pérforcim té€ monitorimit né lidhje
me shfrytézimet adekuate té kredive té aprovuara, pérmirésimin e sistemeve pér identifikim
dhe monitorim té paléve té lidhura, pérmirésimin dhe monitorimin e aftésive kreditore tek
klientét nga segmenti "popullsi" pérmes monitorimit té borxhit té pérgjithshém té tyre né
nivel té sistemit, pérmirésimin e procesit té klasifikimit té ekspozimeve kreditore né aspekt
té ndikimit né aftésiné kreditore dhe historisé kreditore, pérmirésim té kriteriumeve té
paralajméruara né procesin e monitorimit té kredive miratuara, pérforcimin e monitorimit té
kredive té miratuara me pérjashtim, si dhe rekomandime pér pérmirésimin e auditimit té
brendshém né lidhje me kété rrezik.

72 Analiza e rrezigeve né sektorin bankar &shté i pérfshiré né Raportin pér rreziget né sektorin bankar né vitin 2015.
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Né lidhje me masat dhe aktivitetet té cilat bankat i ndérmarrin pér parandalimin e
larjeve té parasé dhe financimin e terrorizmit, jané dhéné rekomandime pér: pérforcim té
masave pér identifikim dhe verifikim té identitetit té vérteté té pronarit (klientit), pérmirésim
i strukturés dhe pérmbaijtjes sé analizave pér klientét dhe transaksioneve me qéllim té
vértetimit mé té sakté té nivelit té rrezikut té klientéve, pérkatésisht njohjen e
transaksioneve té dyshimta, pérforcim té treguesve pér njohje ose identifikim té
transaksioneve té dyshimta eventuale, pérmirésim té profilizimit dinamik té rrezikut té
klientit, harmonizim té sasisé sé masave dhe aktiviteteve gé merren me nivelin e rrezikut té
klientéve dhe pérforcim té aktiviteteve té auditimit té brendshém.

Pér té pérmirésuar menaxhimin e riskut té likuiditetit jané dhéné rekomandime né
lidhje me ményrén e projektimit té pagesave né bazé té kredive, revidim té skenaréve
pérmes sé cilave kryhet stres-testimi dhe pérpunimi i planeve pér menaxhim me likuiditetin
né kushte té jashtézakonshme. Menaxhimi me riskun operativ do té pérmirésohet pérmes:
pérmirésimit té procesit té vértetimit té riskut, pérmirésimit té€ pérdorimit té bazave té
ngjarje me déme, pérditésimit né kohé té planeve pér vazhdimési né puné né pérputhje me
proceset afariste dhe sistemeve né banka dhe rritjes s€ mbulimit me testime pérmes
pérfshirjes mé té madhe té anés afariste, pérmirésimit té kontrolleve né zyrat e thesarit,
pérforcimit té rolit té€ Zyrés sé menaxhimit me rrezige né lidhje me kété rrezik. Me géllim té
rritjes sé sigurisé informative jané dhéné rekomandime pér: pérmirésimin e proceseve té
analizés sé rrezigeve, pérforcimin e masave té kontrollit, pérmirésimin e sistemet né gjurmé
auditimi, pérmirésimin e aktiviteteve gjaté zbatimit zhvillim dhe rindértim dhe pérmirésimin e
mbrojtjes sé komunikimit me shfrytézuesit e sistemit elektronik bankar.

10.4 Kontrollet né terren né pajtueshmeéri me rregulloret

Aktivitetet e kontrollit né terren, pérmes sé cilave ishte kontrolluar puna e bankave
dhe shtépive té kursimit nga aspekti i zbatimit té rregulloreve, pérfshiné verifikimin e
pajtueshmérisé me: Ligjin pér BPRM, Ligjin pér veprimeve té kémbimeve valutor, Ligjin pér
mbrojtjen e konsumatoréve gjaté marréveshjeve pér kredi konsumatore, Ligjin pér kryerje té
shérbimeve transfer té shpejté té parave dhe Ligjin pér garkullim pagesor. Tek té gjithé
subjektet e kontrolluara éshté vértetuar kryerja e aktiviteteve né pérputhje me rregulloret.
Disa rezultate né lidhje me Ligjin pér mbrojtjen e konsumatoréve gjaté kredive konsumatore
dhe Ligjit pér veprimeve té kémbimeve valutore, né aspektin e pérmbaijtjes sé formularit pér
informacione para-kontraktuale, elementet e detyrueshme té kontratave pér kredi
konsumatore dhe elementeve té kontratave pér kreditim né valuté pér rezidentét, jané
tejkaluar gjaté kohézgjatjes sé kontrolleve. Bankave iu jané dhéné udhézime pér rregullimin
e ményrés sé informimit té konsumatoréve né rastet e refuzimit té kredive té kérkuara. Tek
verifikimi i pérputhshmérisé sé punés me Ligjin pér BPRM, né aspekt té pérllogaritjes dhe
pérmbushjes sé rezervave té detyrueshme, tek shumica e bankave ishte treguar nevoja pér
kontroll t& rregullt né p&rmbushjen e kushtit t& pércaktuar né rregullore” gé ka t& béjé me
lartésiné normés sé interesit e cila do té paguhet gjaté térhegjes sé parakohshme té
depozitave té afatizuara. Né pjesén e rregullores e cila e rregullon veprimet e kémbimeve
valutore, disa bankave iu éshté treguar pér ndryshimet né rregulloren gé ka té€ béjé me
rregullimin e hyrjen né valuta nga jo-rezidentét.

73 Duke pasur parasysh ndryshimet né vendimin pér rezerva té detyrueshme ("Gazeta Zyrtare e Republikés sé Magedonisg" nr.
153/12, 98/13, 166/13, 143/14, 30/15, 35/15,148/15 dhe 223/15) nga gushti 2015, me té cilat rregullohet norma e rezervés
sé detyrueshme prej 0% pér kategori té caktuara té detyrimeve, dhe vecganérisht pér depozitat mbi njé dhe dy vjet i
pérshkruhen kushtet e kontratés tek ata.
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Kontrollet né terren té institucioneve financiare jo-bankare, gjegjésisht zyrave té
kémbimit té autorizuar, ofruesve té shérbimeve pér transfer té shpejté té parave dhe nén
agjentéve té tyre kané pasur pér qgéllim qé té japin vlerésim pér pérputhshmériné e
veprimtarisé sé tyre me Ligjin pér veprimeve té kémbimeve valutore, Ligjit pér transfer té
shpejt té parave dhe Ligjit pér ndalimin e larjes sé parave dhe financimit té terrorizmit. Me
kontrollet jané vértetuar disa parregullsi tek zyrat e kémbimeve té autorizuara né ményrén e
kryerjes sé operacioneve té kémbimit.

10.5 Licencimii bankave dhe shtépive té kursimit né vitin 2015

Né kuadér té aktiviteteve té rregullta gé kané té béjné me licencimin e bankave dhe
shtépive té kursimeve, né pajtim me Ligjin pér banka, gjaté vitit 2015 nga ana e BPRM jané
zhvilluar 69 procedura pér dhénien e miratimeve. Procedurat e kryera gjaté vitit jané
paraqitur né tabelén e méposhtme.

Tabela 3
Procedurat e licencimit té kryer né vitin 2015

Lloji i lejes/pélqimit (bankat) Iéshuar refuzuar ndalur
Pélgimi pér fillimin e kryerjes sé aktiviteteve financiare 3 / 1
Pélgim pér ndryshimin e statutit 9 / /
Pélgim pér emérimin e anétarit té Bordit Mbikéqyrés 39 / /
Pélgim pér emérimin e anétarit té Bordit Drejtues 16 / /
Lloji i lejes /pélgimit (Banka e Kursimeve) Iéshuar refuzuar ndalur
Pélgim pér marrjen e mbi 50% nga investimet né 1 / /
shtépité e kursimeve

Totali 68 / 1

BPRM realizoi edhe njé proceduré pér licencim né pérputhje me Ligjin pér qarkullim
pagesor, sipas sé cilés ishte nxjerré pajtueshméria pér kryerjen e mikropagesés.
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XI. Auditimii brendshém

Né vitin 2014, Departamenti i auditimit té brendshém (DAB) plotésisht e zbatojé
Programin e vet té punés. Népérmjet té€ njé vlerésimit sistematik dhe dhénien e
rekomandimeve pér pérmirésimin e procesit té menaxhimit té rrezikut, pérshtatshmériné
dhe efektivitetin e kontrolleve té€ brendshme dhe proceseve té menaxhimit, auditimi i
brendshém i kryen objektivat e tija kryesore, duke u dhéné siguri rreth:

1. Pérdorimit efikas dhe ekonomik té burimeve;

2. Ruajtjen dhe mbrojtjen e mjeteve;

3. Besueshmérisé dhe integritetit té informacioneve financiare dhe té tjera; dhe

4. Pérputhshmérisé sé operacioneve me ligjet dhe rregulloret, politikat e brendshme
dhe procedurat e punés.

Né vitin 2015, jané realizuar gjithsej 22 auditime té rregullta dhe njé e
jashtézakonshme né 28 procese té punés, ku pér rezultatet e dhéna jané dhéné gjithsej 53
rekomandime pér pérmirésimin e sistemit té kontrolleve té brendshme. Né bazé té
tremujoreve té rregullta éshté monitoruar zbatimi i rekomandimeve té dhéna dhe gjetjet nga
monitorimet e kryera sugjerojné né até se rekomandimet kryesisht respektohen dhe po
realizohen brenda afatit té caktuar. Né vitin 2015, 96% e rekomandimeve jané zbatuar.

Auditimi i brendshém, pérvec operacioneve té rregullta kishte aktivitete shtesé pér té
pérmirésuar cilésiné dhe efikasitetin e operacioneve té veta. Nga ky kéndvéshtrim, gjaté vitit
2015 éshté kryer vetévlerésim periodik i brendshém i punés sé DAB-it, éshté rishikuar
Udhézimi pér puné né DAB, éshté aplikuar programi pér vértetim té cilésisé dhe pérmirésim
né puné, si dhe aktivitete té tjera me karakter edukativ.

Operacioni i Departamentit té auditimit té& brendshém ishte e mbikéqyrur nga afér
nga Komisioni i Auditimit, i cili ka mbajtur pesé takime gjaté vitit 2015.
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XII. Pérmirésimi i kapacitetit institucional i BPRM

12.1. Planifikimi strategjik

Sipas praktikés sé vendosur, gjaté vitit éshté sjellé Plani strategjik i BPRM pér vitin
2016 - 2018. Né bazé té Planit Strategjik jané sjellé Udhézimet pér puné dhe Programi pér
puné pér vitin 2016 i cili paraget pérpunim té detajuar té géllimeve té vendosura dhe
udhézimeve pér té periudhén e ardhshme, nga aspekti i bartésve, afateve dhe statusit té
realizimit té tyre. Plani Strategjik e pasqyron dedikimin pér realizimin e suksesshém té
géllimeve té vendosura ligjore té pérkthyera né misionin e BPRM. Angazhimi pér té ruajtur
inflacion té ulét dhe té géndrueshém pérmes strategjisé pér mbajtjen kursit t& géndrueshme
té denarit ndaj euros, si dhe ruajtjes sé stabilitetit financiar si njé element integral i
stabilitetit makroekonomik dhe njé parakusht pér realizim té rritjes dhe prosperitetit
ekonomik, jané shtylla kryesore e aktiviteteve t&€ BPRM. Pér mé tepér, Plani strategjik éshté
vazhdimési e géllimeve strategjike té pércaktuara mé paré né sferén e krijimit dhe zbatimit
té politikés monetare dhe mbéshtetjes sé tregjeve financiare, menaxhimit me rezervat
valutore, ruajtjes sé stabilitetit financiar, emetimit dhe menaxhimit me kartémonedhat dhe
monedhat, sistemit té pagesave, statistikés dhe hulumtimeve. Né kété drejtim, BPRM edhe
mé tej do té vazhdojé gé té zhvillojé geverisjen korporative dhe do té thellojé sistemin e
vlerave, ndértimin e kapitalit njerézor kompetent dhe bashkékohor, krijimin e inovacioneve
teknologjike mé té fundit né proceset afariste dhe zhvillimin e bashképunimit me
institucionet vendit dhe té huaja.

12.2. Menaxhimi me rreziqget operative

Né janar té vitit 2015, Késhilli i BPRM-sé paragiti Politikén pér menaxhim me rreziget
operative, e cila né fakt paraget njé pérpunim té métejshém dhe gartésim té sistemit té
vendosur pér menaxhim me rreziget né BPRM. Qéllimi kryesor i Politikés pér menaxhim me
rreziget operative éshté qé té sigurojé njé sistem pér menaxhim té koordinuar,
gjithépérfshirés dhe sistematik té rrezigeve operative, me qgéllim té pércaktimit té& ngjarjeve
té cilét mund té ndikojné né punén e bankés, mbaijtjes sé ekspozimit ndaj rrezigeve brenda
kornizave té pranueshme dhe realizimit efikas té géllimeve t& BPRM.

Korniza e vendosur pér menaxhim me rreziget operative buron nga detyrat dhe
géllimet e pércaktuara strategjike dhe i pérfshin hapat e méposhtme: regjistrimin e
proceseve dhe projekteve té punés, pércaktimin e shkallés kritike té tyre, identifikimin,
regjistrimin dhe vlerésimin e rrezigeve gjaté zbatimit té proceseve dhe projekteve té punés,
identifikimin e strategjisé dhe planit akcionar me masat pér tu marré, raportuar dhe
monitoruar me rreziget.

Pér té operacionalizuar késhtu e vendosur kjo kornizé metodologjike, ishte e
vendosur njé organizim i duhur dhe ndarje té sakté té detyrave dhe pérgjegjésive gjaté
menaxhimit me rreziget. Procesi i menaxhimit té rrezigeve operative né BPRM é&shté
vendosur né njé bazé té centralizuar, né drejtim té zbatimit té metodologjive dhe sistemit té
raportimit, por éshté i disperzuar né drejtim té zbatimit té tij. Kompetencat pér menaxhim i
jané ndaré Késhillit t¢ BPRM-sé, guvernatorit dhe Komisionit pér menaxhim me rreziget,
personit pérgjegjés pér menaxhim me rreziget, drejtuesve té njésive organizative, personave
pér menaxhim me rreziget né njésité organizative, Departamentit pér auditim té brendshém
dhe né pérgjithési, gjithé té té punésuarve né BPRM.
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Gjaté vitit 2015, njé vémendje e vecanté iu kushtua proceseve dhe projekteve té
punés, identifikimit té lidhjes sé tyre me qéllimet strategjike dhe éshté béré njé lidhje
funksionale té proceseve dhe projekteve té punés té cilét zbatohen nga njésité e shumta
organizative né BPRM. Bazuar né analizén e punés né té gjitha njésité organizative jané
ndaré 131 procese pune dhe 7 projekte. Pastaj, duke pérdorur disa skenaré ekstreme jané
pérzgjedhur proceset dhe projektet kritike t€ punés funksionimi i té ciléve éshté i njé
réndésie té madhe pér punén, rezultatit financiar dhe reputacionit t& BPRM.

Hapi i ardhshém pér menaxhim me rreziget, pércaktimi i rrezigeve kryesore operative
tek proceset dhe projektet e punés, duhet gé té pérfundojé deri né mes té vitit 2016, me té
cilén do té krijohen kushte pér pérgatitje té vlerésimit té paré té rrezikut né pérputhje me
kornizén e re pér menaxhim me rreziget operative.

12.3. Sigurimii vazhdimésisé né puné

BPRM zbaton proces té rregullt dhe té strukturuar té planifikimit, revidimit dhe
testimit t€ masave té nevojshme pér té siguruar mos ndérprerje té punés sé proceseve
afariste né situata té krizés.

Gjaté vitit 2015, njésité organizative realizuan azhurim té Planeve pér té siguruar
mos ndérprerje té proceseve té punés, ku u pérfshiné gjithsej 137 proceseve. Gijithashtu,
pér tu vértetuar mundésia pér zbatimin e planeve pér mos ndérprerjen e proceseve kritike té
punés, né vitin 2015 u realizuan aktivitete pér pérgatitien e dokumentacionit té nevojshém,
trajnim pér té punésuarit dhe testim i planeve pér té siguruar mos ndérprerje tek dhjeté
procese kritike té punés nén kushte té skenaréve té krizés mé paré té definuar dhe njé varg
testimesh. Pér rezultatet e testimeve té realizuara jané pérpunuar raporte té detajuara me
planet akcionale pérkatése pér zbatimin e masave té pércaktuara pér té pérmirésuar planet
pér sigurimin e vazhdimésisé né puné.

Shtabi i Krizave i BPRM e shqyrton Raportin pér zbatimin e vazhdimésisé sé Politikés
pér mos ndérprerje té punés sé BPRM pér vitin 2015 dhe né té njéjtén kohé solli konkluzione
né pajtueshméri sipas Planit pér sigurim té mos ndérprerjes sé punés né BPRM.

12.4. Administrimii burimeve njerézore

BPRM é&shté institucion e cila vazhdimisht kujdeset dhe investon tek punonjésit e saj,
me qéllim té pérforcimit té aftésive dhe kompetencave té tyre dhe rritjen e njohurive
profesionale me qgéllim té krijimit té njé kuadri té kualifikuar, i cili né ményre adekuate do ti
pérgjigjet sfidave pér realizimin e suksesshém té géllimeve té saja. Gjaté vitit 2015, Drejtoria
pér menaxhim me burimeve njerézore solli njé séré aktivitetesh né drejtim té pérmirésimit té
proceseve té menaxhimit me burimet njerézore. Né té njéjtén kohé&, né masé té madhe
pérmirésohen funksionet analitike dhe té raportimit té menaxhimit me burime njerézore, me
pérgatitje té raporteve vjetore gjithépérfshirése, té cilét e pérmbledhin analizat e té gjitha
proceseve né fushén e menaxhimit me burime njerézore.

Né vitin 2015, né krahasim me 2014, nuk ka ndryshim né numrin e té punésuarve i
cili numér éshté 439 punétoré. Né vitin 2015, nuk éshté vérejtur ndonjé ndryshim né aspekt
té gjinis€ dhe strukturés sé moshés té té punésuarve né BPRM, né krahasim me vitet e
méparshme, pjesémarrja e femrave éshté 59% kundrejt meshkujve me 41%.

79



Grafiku 90 Né aspekt té strukturés sé moshés,

Struktura e kualifikuar e t& punésuarve né mosha mesatare e té té punésuarve éshté
BPRM né vitin 2015 (né pérgindje) 44.6 vjec né vitin 2015, kundrejt moshés
) mesatare prej 44.8 vje¢ né vitin 2014.

Doktor shkencash (D48 Struktura e kualifikuar shénon rénie né numrin
vogiistra | (I 15,4 e té té punésuarve me arsim té mesém nga

1 26.45% né 24.6%, ndérsa njé rritje shihet tek
Me fakultet | -5, . e D 2
numri i punétoréve té cilét kané pérfunduar

Me arsimim & larte 7-3'6 studimet e magjistraturés, nga 16.6% né
Me arsimim t& mesem (SRR 4.5 19.4%, dhe njé rritje té& dukshme ka edhe tek
ve arsimim filor 1,6 pérgindja e doktoréve té shkencave, nga 2.9%

né 4.8%, né llogari té uljes sé pérgindjes té té
punésuarve me arsim té larté (nga 48.9% né
46.0%).

Burimi: BPRM.

Proceset e zhvillimit profesional, vlerésimi i performancés sé punés dhe shpérblimi

i jané procese té cilét ndikojné né zhvillimin e
Grafiku 91 karrierés sé punonjésve né BPRM. Vitin e
Numri i zhvillimeve profesionale té realizuara . . . N
né vend dhe jashte vendit (numr i kaluar u realizuan konsultime né nivel té
zhvillimeve profesionale) drejtorive pér pérmirésimin e métejshém té
procesit té vlerésimit, me géllim té sigurimit té
aplikimit objektiv té saj dhe té jep informaté
kthyese tek té té punésuarit pér performancén
e tyre. Ky sistem shfrytézohet si njé mjet pér
angazhim mé té madh, produktivitet dhe
shfrytézim té potencialit kreativ té institucionit.
Gjithashtu, pér kryerjen cilésore té té kétyre

2015

2014

2013

2013 2014 2015

m Jashté vendit 172 176 190 proceseve, ashtu si c¢cdo vit, né ményré

BNe vend 62 103 108 intenzive éshté punuar né zhvillimin e aftésive

Burimi: BPRM. mepaxherlale té té gjithé udhéheqgésve né
institucion.

Gjaté vitit 2015 jané organizuar gjithsej 298 zhvillime profesionale né vend dhe
jashté vendit. Né krahasim me vitin e kaluar, numri i zhvillimeve profesionale shénon rritje
pér 6.8%, pérderisa né krahasim me vitin 2013 kjo pérgindje ishte 27.3%. Kjo tregon se
BPRM vazhdimisht investon né zhvillimin dhe pérmirésimin profesional té té gjithé té
punésuarve, me géllim té pérmbushjes sé géllimeve strategjike, misionit dhe vizionit té
institucionit. Numri i t€ punésuarve té cilét kané marré pjesé né zhvillimin profesional éshté
rrit pér 9.6% né krahasim me vitin e kaluar, krahasuar me vitin e kaluar, me vitin 2014, kur
kjo pérgindje ishte 1.2%.

Organizatorét kryesoré té jashtém pér zhvillime profesionale jané Fondi Monetar
Ndérkombétar dhe Bankat gendrore té Bashkimit Evropian, me té cilat BPRM bashképunon
né ményré intensive népérmes programeve pér bashképunimit reciprok, ndérsa
organizatorét kryesoré té zhvillimeve profesionale né vend paraqgiten gendra e vendit pér
edukim, né sferén e mbrojtjes té t&€ dhénave personale dhe ndryshimi i rregullave ligjore, né
domenin e punés sé BPRM.

BPRM i ndjek trendét né fushén e menaxhimit té burimeve njerézore, i nxit té

mésuarit té vazhdueshém dhe zhvillimin e punonjésve e sidomos té kuadrit té ri. Pér kété
géllim, jané organizuar trajnime té brendshme pér aftési té lehta té té té punésuarve, qé
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kané té béjné me pérforcimin e aftésive té lehta té€ punonjésve dhe strukturés menaxheriale
té BPRM, si dhe trajnime té specializuara pér njohuri profesionale né bashképunim me
ekspert té jashtém.

Pér stimulim té komunikimit té miré profesional dhe lidhjen mé té miré rrjetore té
punonjésve né BPRM, né vitin 2015 u organizuan gjithsej shtaté ngjarje pér ndértim té
grupeve né nivel sektorial. Ngjarjet gé lidhen me ndértimin e grupeve kané pér géllim
zhvillimin e shpirtit grupor, sigurimit té sinergjisé dhe kulturés pér ndarjen e njohurive né
proceset e punés si njé vleré e réndésishme organizative e institucionit.

12.5. Veprimtaria kérkimore

Veprimtaria kérkimore e BPRM né vitin 2015 u pérgendrua né fushat gqé jané té
réndésishme pér arritjen e qéllimeve kryesore té saja dhe pérforcimin e métejshém té
kapacitetit institucional. Projektet kérkimore té realizuara kontribuuan pér t& mbéshtetur
procesin e vendimmarrjes né BPRM dhe shqyrtimin né kohé té sfidave té ardhshme. Gjaté
vitit 2015 u realizuan shtaté projekte kérkimore né lidhje me: finalizimin e versionit té ri té
modelit bazé pér analiza té politikave — MAKPAM, kuptimin e strukturés sektoriale té
kreditimit pér aktivitete ekonomike dhe kursit t&€ kémbimit koncentrimin dhe karakteristikat
strukturore té plasmanéve jofunksionale, infrastrukturés sé tregut financiar dhe analiza
krahasuese e sistemeve té pagesave né rajon, dhe tri punime né fushén e numizmatikés.
Pérvec késaj, gjaté vitit 2015, éshté punuar edhe né dhjeté projekte kérkimore realizimi i
té cilave éshté né progres, edhe até né fushat e méposhtme: parashikime afatshkurtra,
modelime makroekonomik, komunikim dhe transparencé né fushén e politikés monetare,
bashkéveprime midis sektoréve themelore makroekonomik, stabilitetit financiar, hulumtime
pér géllime té statistikave, numizmatika dhe teknologjité e informacionit. Programi pér
veprimtari kérkimore pér periudhén nga viti 2016 deri né vitin 2018, e miratuar né mesin e
vitit 2015, udhézon né aktivitete té métejshém né drejtim té projektet kérkimore té
filluara, si dhe u plotésua edhe me disa projekte té reja.

Mé 23 prill 2015, me rastin e pérvjetorit té pavarésisé monetare té Republikés sé
Magedonisé, ishte e organizuar konferenca e katért me temé: "Trajtimi me rigidét
strukturore né kontekst té efektivitetit té transmisionit té politikés monetare." Konferenca
ishte e organizuar né katér sesione té& mbulonin tema té réndésishme pér bankat gendrore,
institucionet akademike dhe kérkimore, duke pérfshiré edhe panelin e Guvernatoréve pér
sfidat me té cilat pérballen bankat gendrore. Né konferenca u prezantuan materialet
kérkimore té pérfagésuesve té bankave gendrore dhe institucioneve akademike nga rajoni
dhe BE. Né kuadér té késaj ngjarje ishte ndaré edhe ¢mimi i rregullt vjetor i BPRM pér
veprén mé té miré nga hulumtuesi i ri, né fushén e makroekonomisé dhe bankave dhe
sistemi bankar.

Né kuadér té aktiviteteve pér té mbéshtetje té zhvillimit té aktiviteteve analitike dhe
kérkimore vazhdoi puna e Klubit t& hulumtuesve, i cili gjaté vitit 2015 mbaijti katér seanca
tremujore. Né kéto sesione u prezantuan dhe u diskutuan shumé punime kérkimore
shkencore qé i adresohen pyetjeve vijuese kérkimore: formimin e pagave dhe ¢mimeve,
determinantét dhe ciklet e politikés fiskale, ndikimi i politikés fiskale né llogariné rrjedhése,
efektet nga goditjet e jashtme ndaj géndrueshmérisé dhe borxhit publik, marrédhéniet midis
tatimeve dhe pabarazive, lidhja midis kredive dhe rritjes ekonomike, konvergjenca drejt BE-
sé dhe kuptimi i goditjeve né ofertén e kredive. Gjithashtu gjaté vitit né BPRM u organizuan
ligjérata té vecanta nga eksperté té shquar ndérkombétaré mbi tema aktuale nga aspekt i

81



punés gendrore-bankare. Gjaté vitit 2015, me géllim té arritjes sé zhvillimit t€ métejshém té
veprimtarisé kérkimore, BPRM realizoi bashképunim teknik me Bankén Qendrore Gjermane.
Té punésuarit né Bankén popullore me punimet dhe prezantimet e tyre morén pjesé né
shumé konferenca dhe ngjarje ndérkombétare.

12.6. Zhvillimi né fushén e teknologjisé informative

Né kuadér té aktiviteteve té ndérmarra pér realizimin e Programin vjetor té BPRM,
gjaté vitit 2015 né fushén e teknologjisé sé informatikés éshté punuar né mé shumé se 6000
raste té punés. Nga kéto, pjesa mé e madhe, ose 62%, jané kérkesat pér shérbime té IT
nga katalogu (e cila numéron rreth 50 shérbime), 28% kané té bé&jné me zgjidhjen e
incidenteve dhe ndihmé gjaté punés sé punétoréve né lidhje me aplikimin e IT-s&, ndérsa
10% kané té bé&jné me mirémbajtjen e rregullt e infrastrukturés informative dhe
pérmirésimin e saj.

Drejtoria e IT-sé mban mé shumé se 170 aplikacione (zgjidhje software) té cilén
punonjésit e pérdorin pér ¢do dité. Gjaté vitit 2015, nga Drejtoria e IT-s€, né pérputhje me
programin e pércaktuar té punés jané realizuar 16 kérkesa pér pérpunim té aplikacioneve té
reja dhe 215 kérkesa pér ndryshime té aplikacioneve ekzistuese (duke shtuar funksionalitete
té reja, raporte, module dhe pérmirésime dhe ndryshime té tjera).

Gjaté vitit 2015 éshté pérfunduar projekti pér unifikimin e rrjetit t&€ mbyllur té
komunikimit pérmes bankave dhe institucioneve financiare, me té cilén e u mundésua
zgjerimi i kapaciteteve, lidhjes sé lokacioneve rezerve té bankave dhe pjesémarrjes né mé
shumé operator té€ komunikimit. Gjithashtu u kompletuan edhe shumé projekte pér
mirémbaijtje té rregullt, si¢ jané: zévendésim i mé shumé se 200 kompjuteréve personal,
rindértim i sistemit pér autentifikim dhe té drejta pér qasje té€ pérdoruesve (Active
Directory), rindértim i i mjeteve pér kontrolli né bazén e té dhénave e té tjera. Gjithashtu,
éshté punuar edhe né shumé projekte afatmesme, té tilla: futja e njé sistemi pér ruajtjen e
té dhénave, sistemit pér biznes-intelegjencé, softver pér kontroll té kodeve programuese si
dhe rindértim i sistemit té pagesave né kohé reale, né té cilén do té punohet edhe né té
ardhmen.

Né periudhén prej 2 deri mé 4 gershor 2015, Drejtoria pér IT organizon IT forum me
temé "Zgjidhje pér depot e té dhénave dhe té biznes-intelegjencés né bankat gendrore"
(Data Warehouse and Business Intelligence Solutions in Central Banks). Né kété forum
morrén pjesé 26 mysafiré té huaj nga 19 vende dhe u prezantuan gjithsej 19 punime. IT-
forumi ofroi mundési té shkélgyeshme pér té€ mésuar mé shumé né lidhje me menaxhimin
me té dhéna dhe analiza e tyre, pérmes bisedimeve, diskutimeve, shkémbime té pérvojave
dhe prezantime se si bankat gendrore menaxhojné dhe i shfrytézojné té dhénat e tyre.
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XIII. Aktivitete tjera

13.1. Bashképunimi ndérkombétar

Gjaté vitit 2015, BPRM vazhdoi me aktivitetet lidhur me mirémbajtjen dhe avancimin
e bashképunimit ndérkombétar, si né rafshin multilateral ashtu edhe né até bilateral.

Né kuadér té bashképunimit multilateral, u realizua vizité e rregullt nga ana e
pérfagésuesve té Fondit Monetar Ndérkombétar (FMN), lidhur me konsultimet né
pérputhshméri me Nenin IV té Statutit té Fondit. Gjaté vitit 2015, gjithashtu vazhdoi
bashképunimi teknik me FMN né fushén e statistikave monetare edhe financiare, gjegjésisht
avancimin e tyre. Nga ana tjetér, guvernatori dhe zévendés guvernatorét morrén pjesé né
takimet e rregullta pranverore dhe né asamblené vjetor t&€ FMN-sé dhe Bankés Botérore, si
dhe né takimin e konstituencés holandeze, né té cilén bén pjesé edhe Republika e
Magedonisé. Sa i pérket bashképunimit me Bankén Botérore, u realizuan njé seri takimesh
me pérfagésuesit e kétij institucioni né lidhje me aranzhmanet aktuale, pérgatitjen e
raporteve té rregullta dhe publikimeve té Bankés Botérore. Gjaté vitit 2015, BPRM morri
pjesé né disa nga takimet e rregullta té Bankés pér rregullime ndérkombétare né Bazel, si
dhe né takimet e organizuara nga Klubi i guvernatoréve té bankave gendrore té rajonit té
Detit té Zi, Ballkanit dhe Azisé Qendrore.

Né kuadér té bashképunimit bilateral, BPRM vazhdoi bashképunimin teknik té
vendosur me partnerét mé té réndésishém strategjik, Bankén Qendrore Holandeze, Bankén
Qendrore Gjermane, BP té Polonisé, si dhe me bankat tjera gendrore té BE-sé dhe vendeve
né rajon. Sa i pérket bashképunimit me Bankén Qendrore Evropiane, i njéjti u zhvillua né
kuadér té gasjes sé vendosur rajonale pér bashképunim mes BQE dhe bankave gendrore té
Ballkanit Peréndimor.

Gjaté vitit 2015, BPRM vazhdoi té marré pjesé né procesin e aderimit té€ Republikés
sé Magedonisé né Bashkimin Evropian, pérmes pjesémarrjes sé saj né zbatimin e detyrimeve
gé dalin nga Marréveshja pér Stabilizim dhe Asociim (MSA), né pérgatitjen dhe realizimin e
Programit vjetor kombétar pér miratimin e té drejtés sé Bashkimit Evropian (NPAA), si dhe
né kuadér té pérgatitjeve té Programit pér reforma ekonomike (ERP).

BPRM ka gené e pérfshiré né projektin “Harmonizim i métutjeshém me BE acquis né
fushén e lévizjes sé kapitalit dhe shérbimeve financiare — tregut té letrave me vleré dhe
shérbimeve investive”, né pjesén gé ka té b& me harmonizimin e Direktivés pér shérbime
pagesore, si dhe né tuining-projektin “Pérforcim i métutjeshém i kapaciteteve institucionale
dhe organizacionale né procesin e integrimit evropian”, né kapitullin “Lévizje e liré e
kapitalit” dhe “Politika ekonomike dhe monetare”. Gjithashtu, né kuadér té Programit
shumépérdorues pér bashképunim statistikor nga IPA, u sigurua pérkrahje financiare pér
pjesémarrije té pérfagésueseve té BPRM-sé né takimet e rregullta té Eurostat-it, né fushén e
statistikave té bilancit té pagesave dhe statistikave té llogarive financiare, si dhe pjesémarrije
né trajnimet né fushén e statistikave té tregtisé sé jashtme té shérbimeve dhe statistikave
financiare geveritare. Né kuadér té instrumentit pér ndihmé teknike té BE-sé (TAIEX) gjaté
vitit me sukses jané realizuar teté projekte né mé shumé fusha té punés sé bankave
gendrore.
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13.2. Marrédhéniet me publikun

Banka Popullore edhe né vitin 2015 vazhdoi té mbaj politiké transparente me géllim té
informimit né kohé té publikut mé té gjéré pér punén e saj. Informimi u realizua pérmes
komunikimit té rregullt me mediat publike pérmes léshimit té njoftimeve pér shtyp, dhénie
pérgjigje té pyetjeve gazetareske, organizim té intervistave, konferenca pér shtyp, si dhe
publikimi i pérmbajtjeve né internet-fagen (www.nbrm.mk). Né fagen fillestare té internet-
fages né ményré té pérditésuar publikoheshin njoftimet e rregullta nga mbledhjet e Késhillit
té Bankés Popullore dhe té€ Komisionit pér politiké operative monetare té BPRM-sé si dhe
njoftime pér zbatimin e instrumenteve té politikés monetare si né gjuhén magedonase ashtu
edhe né até angleze. Né té njéjtén kohé&, éshté rritur edhe numri i kumtesave me pérmbaijtje
té ndryshme, té cilat kané té bé&jné me punén e Bankés. Gjaté vitit 2015 guvernatori dhe
zévendésguvernatorét e Bankés Popullore kané marré pjesé né ményré aktive né shumé
ngjarje né vend dhe jashté vendit né té cilat kané mbajtur fjalime dhe prezantime té tyre.

Banka Popullore komunikon né ményré té drejtpérdrejt me publikun edhe pérmes
postés elektronike info@nbrm.mk e cila éshté e vendosur né internet-fagen e Bankés
Popullore. Gjithashtu né internet-fagen éshté e shpallur edhe adresa pér qasje té liré tek
informatat me karakter publik, si dhe adresa contact.statistika@nbrm.mk dhe
supervizia@nbrm.mk pér parashtrim té pyetjeve dhe pérgjigjeve nga fusha pérkatése
profesionale.

Gjaté vitit 2015, né internet fagen rregullisht jané té pérditésuara materialet e
vendosura si né gjuhén magedonase ashtu edhe né até angleze.

BPRM e informon publikun edhe pérmes botimit té publikimit vjetor né formé té
shtypur pér punén e BPRM-sé me titull “Raporti vjetor pér vitin 2014”. Ky raport, si dhe
raportet tjera vjetore, kuartale, mujore dhe té tjera pér punén e BPRM-s&, jané té publikuara
edhe né formé elektronike né internet fagen e BPRM-sé, né gjuhén magedonase dhe até
angleze. Nga viti 2015 filloi pérkthimi né gjuhén shqipe i raporteve vjetore dhe kuartale té
punés sé Bankés, me cka raportet e pérkthyera jané té publikuara né internet fagen e
BPRM-sé.

13.3. Edukimi financiar

Né kuadér té projektit “Edukimi financiar” gjaté vitit 2014 u realizuan disa aktivitete
pér té informuar pér sé aférmi popullatén me financat dhe ekonominé si dhe gjithashtu u
organizuan ngjarje me karakter kombétar dhe ndérkombétar.

Mé 27 dhe 28 shkurt té vitit 2015, BPRM dhe rregullatorét tjeré té sistemit financiar,
né bashképunim me Fondin Evropian pér Evropén Juglindore (European Fund for Southeast
Europe — EFSE), organizuan punétori pér gazetarét e redaksive ekonomike té€ mediumeve té
shtypura, televizive dhe elektronike.

Gjaté Javés globale té parave, nga 09 e deri mé 17 Mars té vitit 2015, por edhe gjaté
téré vitit u organizuan vizita né shkollat fillore dhe té mesme né téré Republikén, né kuadér
té sé cilés jané mbajtur ligjérata me géllim gé nxénésit té njihen pér sé aférmi me parang,
réndésiné e tyre, kémbimin, inflacionin, politikén monetare. Gjaté vitit jané organizuar edhe
vizita né BPRM nga nxénés té shkollave fillore dhe té€ mesme, por edhe studenté nga e
universitetet e Republikés.
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BPRM ka té vendosur bashképunim me shumé organizata té njohura ndérkombétare
dhe institucione nga Iémi i pérfshirjes financiare, si¢ jané: Organizata Ndérkombétare pér
Edukim Financiar té fémijéve dhe té rinjve, Aflatun, Aleanca pér Pérfshirje Financiare dhe
Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik. BPRM, si institucion partner i kétyre
organizatave ndérkombétare, ndérmerr iniciativa, organizon aktivitete dhe merr pjesé né
ngjarje té ndryshme ndérkombétare. Mé konkretisht, né bashképunim me Aleancén pér
Pérfshirje Financiare (AFI), me pérkrahje té Ministrisé Federale Gjermane pér Bashképunim
dhe Zhvillim Ekonomik (BZM) dhe Sekretariatin pér Céshtje Ekonomike té Zvicrés (SECO) u
organizua ngjarje publike me titull: Forumi i Paré Rajonal né Europén Lindore dhe Aziné
Qendrore (ECA) pér pérfshirje financiare né rrjetin e AFI-sé, i cila u mbajt né Shkup, nga 26
e deri mé 28 tetor té vitit 2015. Qéllimi kryesor i ngjarjes ishte gqé pjesémarrésit e
shtatémbédhjeté institucioneve nga rajoni i ECA-sé, té cilét jané bartés té politikave pér:
shérbime financiare digjitale (DFS), financim té€ ndérmarrjeve té vogla dhe té mesme (SME),
edukim té konsumatoréve dhe sjellies sé tregut (CEMC) dhe té dhénat pér pérfshirje
financiare (FID), té konfirmojné konsensusin e Shkupit, si platformé pér bashképunim té
métutjeshém me rrjetin e AFI-sé.

Mé 02 néntor té vitit 2015, Fondi pér Zhvillim té Fondit Evropian pér Europén
Juglindore (EFSE), né bashképunim me BPRM-né, promovoi broshurén edukative “Blerje té
shtépis€ me kredi banesore” né gjuhén magedonase dhe gjuhén shqipe, si dhe video
promovuese né gjuhén magedonase. Broshura, e cila para sé gjithash éshté e dedikuar pér
amvisérité né Republikén e Magedonisé, jep informacione pér rreziget gé duhet merren
parasysh para marrjes sé€ kredive afatgjate me géllim gé t'iu ndihmoj pérdoruesve té kredive
té marrin vendime financiare té shéndosha.

Me rastin e Dités Botérore té€ Kursimeve mé 31 tetor, BPRM, Ministria e Financave
dhe Agjencia pér Mbikéqyrje té Sigurimeve shpalli konkurs pér fémijé dhe té rinj, pér vepra
letrare dhe artistike né kéto tema: “Edhe uné di té kursej” dhe “Cka do té thoté pér mua
sigurimi i shtépisé dhe familjes”. Konkursi éshté né kuadér té aktiviteteve pér ngritjen e
nivelit dhe té vetédijes sé pérgjithshme pér kulturén, pérfshirjen dhe edukimin financiar té
popullatés, né vecanti tek té rinjté. Sipas organizatoréve, tri institucionet e pérfshira, béhet
fjalé pér ide kreative dhe inovative té fémijéve né lidhje me kursimin dhe sigurimin.
Dymbédhjeté konkurruesit mé té suksesshém fituan diploma dhe shpérblime né para,
ndérsa shkollave pjesémarrése né konkurs iu ndané mirénjohje.

13.4. Veprimtari muzeore, bibliotekare dhe arkivuese

Né aspektin e aktiviteteve hulumtuese si pjesé e punés sé Muzeut té Bankés
Popullore, gjaté vitit 2015, u realizuan tre projekte té vecanta hulumtuese, rezultatet e té
cilave u prezantuan né Kongresin e XV numizmatik botérore, t& mbajtur né shtator né Itali.
Gjithashtu vazhdoi finalizimi i projektit hulumtues pér material té gjeré numizmatik i zbuluar
né Kalané e Samoilit né Ohér, i cili do té publikohet si veprimtari bashké-botuese me
Institucionin Kombétar Muzeu dhe Enti pér Mbrojtjen e Monumenteve Kulturore né Ohér.

Pérvec kétyre aktiviteteve u publikua edhe Udhérréfyes pér fémijé pérgjaté
ekspozités muzeore té Bankés Popullore e cila shkaktoi rritje té konsiderueshme té vizitave
né Muze, nga té cilét numri mé i madh ishin fémijé t& moshés shkollore, e cila ishte né
pérputhshméri me géllimin e tij.
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Né lidhje me aktivitetet hulumtuese, si pjesé e punés sé bibliotekés dhe arkivit té
Bankés Popullore, vitin e kaluar u ndérmorén aktivitete hulumtuese paraprake pér
pérzgjedhjen e materialit arkivor i cili éshté i réndésishém pér punés e bankés gendrore né
Republikén e Magedonisé dhe i cili ndodhet né Bankén Popullore té€ Serbisé.
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