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Kriza financiare 2007-2009: tronditja
dhe piképyetjet mbi efektivitetin

e kapitalizmit
— Prof.Ass.Dr. Adrian CIVICI

ABSTRAKT. Mé shumé sesa per njé krizé, flitet ‘pér njé transformim rrenjésor té natyres
dhe té sjelljes sé kapitalizmit’. Ndoshta e gjithé kjo dubet konsideruar si njé ‘revolucion
shumédimensional”; “revolucion ekonomiko-financiar’, qé korrespondon me fundin e ciklit
neoliberal té globalizimit, i cili filloi né fund té viteve 1970 dhe u karakterizua nga njé
terheqje drastike e shtetit nga ndérhyrja né ekonomi, nga sundimi i politikave derregulluese
e liberalizuese, nga primati i politikave financiare e monetare mbi ato ekonomike e sociale;
“Revolucion gjeopolitik” gé po permbys hierarkiné e shteteve dhe té kontinenteve, duke shénuar
thurrjen e fuqisé sé vendeve té zhvilluara peréndimore, pérfshiré kétu dhe SHBA-né, dhbe daljen
né skené té superfugive té reja té jugut’, té rreshtuara sé bashku me Kinén, Indiné, Brazilin,
etj; “Revolucion intelektual” dhe ideologjik qé e shkurorézoi neokonservatorizmin dhe mitin
e ‘aftésisé magjike veterregulluese” té tregjeve. Ja pérse né gjithé kéte vorbull hamendjesh,
analizash e komentesh ka filluar té gjejé vend njé pérfundim i pérbashkét: “éshté vitale té mos
gabohemi né lidhje me natyrén e késaj krize”. Nuk dubet ngushtuar fokusi duke e paré vetém si
njé krizé likuiditeti, por si njé krizé shumé mé komplekse, gé preku kreditin, sistemin financiar,
sektorin imobiliar, rritjen ekonomike, punésimin, konsumin, mjedisin, modelin e zhvillimit,
etj. Dhe mbi té gjitha, nuk béhet flalé vetém pér njé krizé amerikane, por pér njé krizé mé
globale, té cilén mund ta cilésojmé edhe si “krizén e paré té kapitalizmit universal”. Nuk béhet
[alé thiesht dhe vetém pér njé krizé financiare, por pér njé krizé té madhe ekonomike qé vé né
piképyetje myaft vlerésime pér kapitalizmin dhe ményrén sesi ka evoluar ai kéto 30-40 vitet
e fundit. Pra, né fund té fundit, e gjithé kjo nuk dubet konsideruar si njé “aksident né rrugé e
sipér’, por si njé “kthesé historike” né zhvillimin e ardhshém té planetit, kthesé e cila pritet gé té
na shfagé pérpara njé tablo té modifikuar gjeopolitike dhe hierarkike té superfugive ekonomike
e financiare té shekullit XXI.

Fjalét kyge:

krizg financiare, kapitalizém, tregje financiare, re¢esion, modeli ekonomik.
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Cfaré ndodhi me kapitalizmin?

€ vitin 1989, njé ekonomist i ri amerikan i quajtur Paul Krugman, publikoi

njé libér € titulluar “The age of diminished expectations” (“Koha e shpresave

té kufizuara”), i cili shkaktoi shumé polemika e diskutime. Krugman-i, qé 20
vite mé voné do té laureohej me ¢mimin Nobel né ekonomi, lajméronte pér rreziget qé
i kanoseshin botés dhe sidomos shogérive peréndimore, nése ato vazhdonin té besonin
verbérisht né mundésité e pafundme té zhvillimit dhe t€ konsumit. Sipas tij, gjeneratat
e ardhshme nuk do t€ kishin mundési qé t€ shpresonin pér njé nivel jetese shumé
mé té€ miré sesa prindérit ose gjyshérit e tyre. Ata duhet té ishin té kujdesshém né
administrimin e ambicieve té tyre. Zhvillimi dhe progresi i jashtézakonshém, i nisur qé
né vitet 60-t€ t€ shekullit XX, nga brezi i té ashtuquajturve « baby boom », nuk mund
té vazhdonte pa limit. Dhe e gjithé kjo thuhej né vitin 1989, vit né t€ cilin mé shumé
se kurré besohej se triumfi i kapitalizmit peréndimor evropian ose anglo-sakson ishte
i padiskutueshém. Rénia e murit té€ Berlinit dhe shpérbérja e Bashkimit Sovjetik,
qé Presidenti Regan, e kishte cilésuar si “perandoria e sé keqes”, si dhe pérpjekjet
titanike t€ Gjermanisé pér t'u unifikuar u cilésuan si “sakrifica e fundit” né rrugén drejt
progresit té pandalshém.

Presidenti Xhorxh Bush né krye té agjendés sé tij vuri krijimin e “rregullit t& ri
botéror” duke synuar qé ta “eksportonte” sa mé shpejt dhe pérfundimisht demokraciné
dhe ekonominé e tregut né té gjithé botén, por vecanérisht né vendet e Evropés Lindore,
né ish-republikat e Bashkimit Sovjetik dhe né Kiné. Kjo u konsiderua si pérpjekja mé
e madhe né histori pér t€ imponuar modelin dhe filozofiné peréndimore té zhvillimit
né boté. E gjithé Evropa Lindore filloi periudhén e tranzicionit “nga shteti tek tregu”,
duke filluar gradualisht té béhej pjesé dhe té integrohej né Evropén Peréndimore,
duke synuar standardet e saj t€ zhvillimit dhe té jetesés. Dukej se asgjé nuk mund ta
ndalte “marshimin drejt miréqenies dhe konsumit”. Fundit té luftés sé ftohté duket se
ia vuri vulén njé tjetér libér i famshém i titulluar “Fundi i historis€”, i filozofit Francis
Fukajama, sipas t€ cilit “me vdekjen e ideologjisé totalitare t€ komunizmit né boté
mbetej vetém ideologjia liberale peréndimore”. Pra, rrofté kapitalizmi triumfues qé
nuk ka mé as rivalé e as pengesa né rrugén e pérjetshme té tij. Né kété frymé u pranuan
me shumé entuziazém dhe ideté e John Kenneth Galbraith-it, i cili duke u pérpjekur
t€ bashkonte optimizmin idealist té Presidentit Xhon Kenedi, rolin e shpenzimeve
publike dhe té shtetit t€ John Keynes-it, efektet e tregut té liré dhe vullnetin e miré té
geverive, besonte se gjithcka ishte e mundur drejt rrugés sé progresit.

Ndérkohé, né kontinentin aziatik, vecanérisht né Kin€, nén frymézimin e ideve
té¢ Ten Siao Pin-it u hap epoka e “ndryshimit té madh”. Kina zbuloi rrugén drejt
zhvillimit ekonomiko-social dhe drejt miréqenies pér gindra milioné njeréz, qé
asnjéheré né historiné e saj nuk kishin besuar e shpresuar se mund té béheshin si
Evropa ose si peréndimi. Por, edhe vende té tjera rrotull Kinés si Hong-Kongu, Koreja
e Jugut, Taivan-i e Singapori u zhvilluan me shpejtési marramendése duke u quajtur
“Dragonjté e Azisé¢”. Rusia sé¢ bashku me Indiné, me Kinén dhe me Brazilin, vende
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qé€ zinin rreth 35% té sipérfages sé globit dhe ku jetonin mbi 40% e popullsisé sé
botés njohén ritme marramendése rritjeje ekonomike duke i dhéné jeté njé kategorie
té re vendesh té€ quajtura “ekonomité emergjente” ose vendet me zhvillim té shpejté.
Natyrisht qé né kété rrugé t€ jashtézakonshme drejt zhvillimit pati dhe disa “viktima”
té tilla si kriza japoneze, kriza argjentinase, kriza braziliane, etj., por ato u cilésuan si
“kalimtare” dhe me efekte lokale. Pas 11 shtatorit 2001, armiku kryesor i peréndimit
dukej se ishte vetém Al Kaeda dhe Bin Laden-i, té cilét né njé faré ményre dukej se
pérfagésonin revoltén e botés myslimane té pazhvilluar kundrejt peréndimit fitimtar.

Té gjithé kété “boom” té pandalshém drejt zhvillimit, Luttwak-u, njé nga
késhilltarét e Presidentit Regan, do t’a cilésonte si “epoka e turbokapitalizmit”. T¢
¢cliruar nga “vargon;jté e ideologjive” me qindra milioné njeréz né peréndim e né lindje,
né jug e né veri u pasuruan me shpejtési dhe filluan té€ konsumojné sikur t€ ishin prej
kohésh té pasur. Né Lindjen e Mesme ose né Amerikén Latine ishin t€ shumté ata
g€ e ndryshuan si me magji statusin e tyre social mbas dekadash té téra vuajtjesh dhe
varférie. Turbokapitalizmit iu shtua dhe njé shok i ri i quajtur si “turbofinancat”. Wall
Street-i né New York dhe City né Londér u béné qendrat e kapitalizmit financiar
botéror. Teoria dhe praktikat e “creative finance” filluan t€ pushtojné botén. Paraja
filloi t€ prodhonte para pa asnjé kufizim. Produkte financiare, té panjohura deri tani,
prodhonin ¢do dité milioneré e miliarderé té rinj. Bota e financave u bé mbretéresha
absolute e zhvillimit dhe e miréqgenies. Tregjet financiare u béné tregjet mé té zhvilluara
dhe mé té sofistikuara té botés. Por pikérisht, né kété kontekst euforie ndérkombétare,
sirrufe né giell té€ hapur, shpértheu kriza financiare g€ tronditi nga themelet ekonominé
dhe financat botérore, g€ vuri né piképyetje edhe veté kapitalizmin si sistem.

Piképyetja e madhe: krizeé financiare apo globale?

Sapo kishte mbaruar pranvera e vitit 2007! Né ményré krejt t€ papritur fjala e
tmerrshme “krizé financiare” filloi té pérhapej me shpejtési. E lindur né SHBA, ajo
dukej se shumé shpejt do t¢ mbulonte me panik gjithé botén. Fjala “subprimes” qé
deri né kété periudhé kishte shprehur vetém njérén nga format e kredisé hipotekore
me risk té larté né SHBA, u bé menjéheré simbol i tmerrshém i krizés. Ndérkohé qé
Amerika filloi t€ publikonte llogarité e para t€ humbjeve financiare marramendése,
bankat dhe tregjet financiare té té gjithé botés filluan té dridhen. Flitej pér mijéra,
miliarda dollaré t&€ humbur dhe po kaq t€ nevojshém pér ta pérballuar kété krizé.

U béné shumé krahasime me krizén e depresionit té madh té viteve 1929-33 dhe
pothuajse t€ gjithé u shokuan. A na priste i njéjti skenar katastrofik si ai i té€ “enjtes sé
zez&” t€ 24 tetorit 1929, i cili gjithashtu ishte pasojé e njé “flluske financiare” gjigante
spekulative? A i kishte ardhur fundi vet kapitalizmit si sistem, ose edhe kété radhé
faji duhej kérkuar te kapitalistét e kéqinj dhe te “mjeshtérit e financave botérore” té
Wall Street-it? A duhej véné me shpatulla pér muri globalizimi si shkaktari kryesor
i lindjes dhe i pérhapjes sé€ saj? A duhej véné piképyetje mbi shumé teori e koncepte
ekonomiko-financiare me té cilat ishte vepruar e analizuar sistemi financiar deri tani?
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A ishte vetém njé krizé financiare apo prapa saj fshiheshin dhe pritej té shfageshin
frikshém kriza t€ llojeve e té natyrave té tjera?

Shumé eksperté e akademiké nxituan té€ deklaronin “fundin e palavdishém té
liberalizmit” dhe domosdoshmériné e rikthimit dhe té rivlerésimit té John Maynard
Keynes-it dhe t€ teorisé sé tij té prezencés dhe té ndérhyrjes sé shtetit né ekonomi.
Ndérsa disa t€ tjeré shkuan edhe mé tej: i dhané té drejté Karl Marksit dhe teorisé sé
tij mbi natyrén dhe krizat e kapitalizmit. Né shumé librari u shfaqén klienté t€ rinj
qé kérkonin “Kapitalin” e Marksit, ndérkohé qé u nxitua té deklarohej se tekstet dhe
léndét universitare g€ trajtonin problematikén e “Creative finance” duheshin hequr
nga pérdorimi menjéheré. Késaj klime i shkoi shumé pér shtat edhe njé deklaraté
pendimi e gurusé sé financave botérore, ish-drejtuesit legjendaré té Federal Reserve
né SHBA, Alain Grinspeen, i cili deklaroi publikisht se ndoshta ishte gabuar né
vlerésimin absolut g€ i kishte béré rolit t€ parasé, financave dhe tregjeve financiare pér
zhvillimin dhe stabilitetin e botés.

Né kulmin e krizés ishte mé se e natyrshme qé té pritej me interes dhe emri i atij
qé do té kandidohej pér ¢mimin “Nobel né ekonomi”. Dhe me sa duket, mesazhi
dhe vlerésimi i Akademisé Mbretérore Suedeze ishte né drejtimin gé pritej. Cmimi
kurorézoi ekonomistin amerikan Paul Krugman, njé nga kritikét mé t€ médhenj té
politikés ekonomike e financiare amerikane té Presidencés Bush, ekonomist i njohur
dhe i identifikuar si “neokeynesian dhe pérkrahés i teorisé s€ nevojés sé ndérhyrjes
s€ shtetit pér t€ rregulluar devijimet dhe ¢rregullimet e tregut”. Profesori i shquar
i universitetit t€ Princeton-it, MIT Boston dhe editorialist i spikatur i New York
Times, qé tashmé ishte 20 vjet mé i madh sesa né vitin 1989 kur shprehu publikisht
dyshimet e tij mbi “t¢ ardhmen e garantuar té kapitalizmit si sistem i mbizotéruar
nga shogéria e konsumit” u laureua veganérisht pér faktin se bénte pjesé né njé grup
té vogél studiuesish qé e kishin “parashikuar” rrezikun e krizés financiare aktuale duke
evidentuar dhe faktorét qé e shkaktojné até. Pér té€ gjithé lexuesit, politikanét dhe
analistét u vlerésua si profetik libri tjetér i Krugman-it, botuar né 2001, me titullin
tundues “Rikthimi i ekonomisé sé depresionit. A po shkojmé drejt njé krize té re si ajo
e 1929-és?”. Fatkeqésisht, as né vitin 1989 kur botonte “Koha e shpresave té kufizuara”
dhe as né 2001-in Krugmani nuk u dégjua.

Dhe pyetjet e piképyetjet vazhdonin....A do mbetej kjo njé krizé financiare apo do
zgjerohej shpejt né njé krizé ekonomike e sociale ndérkombétare? Dhe vjen dilema
edhe mé e véshtiré: a mund té pérballohej “normalisht” kjo krizé? Pasojat e saj mund
té provokonin njé kaos ndérkombétar? A ishte thjesht njé krizé financiare apo tek
ajo ndérthureshin bashké disa kriza njéherésh? “Plani Paulson”, “Plani Bush”, “Plani
Sarkozy”, “Plani Brown”, “Propozimi Merkel”, “vendimet e FED-s¢”, “pozicioni i
Bankés Qendrore Europiane”, “rekomandimet e FMN-s¢”, “vlerésimi i OCDE-
s€”,”pozicioni i J.C. Trichet dhe B.Bernankes”, etj., u béné levat dhe mekanizmat nga
té cilat pritej shpétimi. Vetém pér “Planin Paulson”, Presidenti Bush foli 14 heré
publikisht gjaté 15 ditéve kur pritej miratimi i tij, gjé qé€ nuk kishte ndodhur asnjéheré
me presidentét amerikané.
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Por si u arrit deri kétu? Deri né kété kohé dukej se gjithcka né boté shkonte pér
mbrekulli. ShBA, Europa, Kina, etj., kishin njé rritje ekonomike té pélqyeshme dhe
konstante; rritja ekonomike e gjithé planetit ishte nga mé té shpejtat né gjithé historiné
e tij; varféria filloi té€ zvogélohej né Azi dhe né Amerikén Latine; demokracia, lirité
individuale dhe ato politike dukej se po pérhapeshin né ¢do cep té globit; shkenca
dhe teknologjia ndodheshin né njé progres mjaft dinamik duke i krijuar gjithnjé e mé
shumé botés mundési pér t’u orientuar drejt zhvillimit t€ qéndrueshém; me gindra
miliona njeréz, kryesisht né vendet né zhvillim dhe né ato me ekonomi emergjente po
béheshin gati pér t'u futur né klasén e mesme duke pérshtatur modele jete e konsumi
té tipit peréndimor, modele qé deri né kété kohé kishin qené njé éndérr e largét.

Dhe ja, pa asnjé paralajmérim ose shenjé té dukshme qé mund té térhiqte seriozisht
vémendjen, njé méngjes korriku té vitit 2008 ekonomité dhe sistemet financiare mé
té fugishme t€ planetit filluan rrugén drejt njé depresioni té dhimbshém, mé i réndi
i tetédhjeté viteve té fundit. Goditja qé i dha kapitalizmit kjo krizé u krahasua me
goditjen befasuese té japonezéve ndaj amerikanéve né Pearl Harbor né dhjetor té vitit
1941: njé surprizé e ploté, njé ndryshim i frikshém dhe njé ecje drejt njé t€ panjohure
té madhe. Dhe bashké me té, filluan dhe reflektimet e debatet mbi shkaqet e krizés,
mbi fajtorét qé e shkaktuan até. U hartuan planet urgjente té€ veprimit pér stopimin
dhe kontrollin e saj. Filozofia dominuese e késaj kohe dhe kolona vertebrale e masave
u bé shprehja e famshme e Keynes-it “kur njé ekonomi éshté duke u zhytur thellé e mé
thellé né gropé, veprimi i paré, mé i réndésishém éshté stopimi i zhytjes sé métejshme
dhe nxjerrja nga gropa”. Nén kété kéndvéshtrim filluan t€ hartohen politikat financiare
e ekonomike té domosdoshme, u béné plane veprimi mbi llogaritjen e kostove dhe
té kohés s¢ mundshme té daljes prej saj, u ndérmorén veprimet e menjéhershme e
dinamike té€ mjaft qeverive e bankave qendrore pér t'i ngritur asaj té gjitha “barrikadat”
e mundshme té pérhapjes dhe té infektimit té té gjithé sistemit financiar e ekonomik
botéror, etj.

NEé kété lufté té paprecedenté u angazhuan té gjithé, institucionet ndérkombétare
si Fondi Monetar Ndérkombétar, Banka Botérore, OCDE-ja, etj., bankat qendrore t&
pothuajse té gjitha vendeve t€ botés, si Federal Reserve né SHBA, Banka Qendrore
Evropiane, Banka e Anglisé, Banka e Kanadasé, Banka e Kinés, Banka e Japonisé,etj.,
bankat tregtare dhe ato té investimeve mé t€ médha t€ botés, qeverité e pothuajse
té gjitha vendeve té planetit, biznesi, universitetet, akademikét dhe media, gendrat e
kérkimit, etj.

Aq shumé té panjohura, t€ papritura dhe shfagje multidimensionale kishte kjo
krizg, sa po t’i referohesh qéndrimeve dhe vlerésimeve pér té, gjaté periudhés korrik
2007 — dhjetor 2009, aty do té gjesh luhatje optimizmi dhe pesimizmi nga mé té
cuditshmet, shpesh heré shumé mé tepér emocionale sesa profesionale dhe akademike.
Cdo informacion ose lajm i miré tentohej menjéheré té servirej si “fillimi i daljes nga
kriza” ose si “fakt qé tregon se kriza nuk éshté aq e réndé sa mendohet”, ashtu si
¢do informacion ose lajm i keq provokonte menjéheré pesimizém dhe parashikime
té zymta pér kohézgjatjen e krizés, efektet e drejtpérdrejta dhe té térthorta té saj,
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“plagét” qé ajo pritej té hapte né ekonominé botérore, etj. Ndoshta kjo éshté periudha
mé kontradiktore né géndrimet, vlerésimet dhe né deklaratat e politikanéve, té
kryeministrave e t€ presidentéve, t€ ekspertéve e té drejtuesve t€ institucioneve
ndérkombétare, t€ analistéve e t€ medias né pérgjithési.

Ngjashmerité dhe diferencat ndérmjet depresionit té madh sé viteve
1929-33 dhe asaj t¢ viteve 2007-2009

Tetori i vitit 2009 pérkoi edhe me njé eveniment tjetér, me 80-vjetorin e “depresionit
té madh” ose té€ ashtuquajturén “e enjtja e zezé”, q€ shpértheu né 24 tetor 1929, né
bursén e Wall Street-it. Tetédhjeté vjet mbas krizés sé tij mé t€ madhe né histori,
kapitalizmi iu afrua frikshém humnerés sé njé krize té€ re me pérmasa universale. Kur
dukej se kriza e viteve 1929-33 i takonte thjesht historisé, shumé elemente té saj u
rishfagén né horizont. Né fakt, shumé nga evenimentet e krizés sé vitit 1929 kané
vazhduar pér njé kohé té gjaté qé té shqetésojné ekonomité e zhvilluara kapitaliste té
botés. Deflacioni, papunésia masive, varféria dhe shkatérrimi i sistemit té kémbimit
dhe i pagesave né shkallé ndérkombétare i hapi rrugén totalitarizmit dhe Luftés sé
Dyté Botérore. Né pérfundim t€ saj, si pasojé e aplikimit té politikave rregullatore
me frymézim keynesianist dhe me zgjerimin e “Etats-providence”, miratimit té
marréveshjeve té tregtisé sé€ liré dhe avancimit né rrugén e krijimit t€ Bashkimit
Evropian, u krijua njé ekonomi tregu e stabilizuar dhe e ndihmuar shumé edhe nga
ndérhyrja publike né ekonomi. Por, stagflacioni i tmerrshém i viteve 1970 i dha
fund “epokés Keynesiane” dhe hapi njé fage t€ re né zhvillimin dhe transformimin e
kapitalizmit tashmé té globalizuar, duke e rritur shumé fuginé dhe rolin e tregjeve dhe
duke zvogéluar e asfiksuar até t€ shtetit, duke zgjeruar procesin e derregullimeve, té
inovacioneve financiare, duke hequr barrierat tregtare dhe hapur maksimalisht tregjet
dhe ekonomité e shumicés sé vendeve t€ botés. Por, ky “kurs i ri” i kapitalizmit, duket
se shpértheu né 15 shtator 2008 me falimentimin e njérés nga bankat mé t€ médha
e mé t€ vietra né SHBA, Bankés “Lehman Brothers”. Kjo u cilésua edhe si “Pearl
Harbour i globalizimit financiar”.

A ka pika té pérbashkéta ndérmjet krizés sé vitit 1929 dhe asaj t€ viteve 2007-
2009? Né shumé nga analizat krahasuese té zhvilluara, rezultojné t€ paktén tri pika té
forta t€ pérbashkéta.

Sé pari, “natyra ekonomike e choc-uf”. Shfagja e deflacionit dhe e njé borxhi financiar
kolosal, origjina e t€ cilit rrjedh nga politika monetare jashtézakonisht liberale, té cilat
inkurajuan krijimin e flluskave financiare spekulative né tregjet amerikane té aksioneve
né fund té viteve 20-t€ té shekullit XX; dhe flluskave financiare spekulative né tregjet
e pasurive t€ patundshme dhe atyre té kreditit né€ vitet 2000.

Sé dyti, disekuilibret e modelit ekonomik: (1) kufizime té médha té prodhimit
si pasojé e saturimit t€ kérkesés dhe e ¢rregullimeve monetare e financiare, pasoja
té Luftés sé Paré Botérore dhe t€ viteve “té ¢mendura” pas saj; (2) divergjenca té
jashtézakonshme né fillim t€ shekullit XXI ndérmjet njé grupi vendesh si SHBA-ja,

10 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




Anglia, Spanja, etj., ¢ merrnin vazhdimisht borxhe pér té konsumuar dhe importuar
dhe njé grupi tjetér vendesh si Kina, Japonia, Gjermania, etj., g€ kursenin pér té
investuar dhe pér té eksportuar.

Sé treti, kéto kriza shénojné jo thjesht njé ndryshim té natyrés ose té evolucionit
té kapitalizmit, por njé “hap historik” té tij: dyshime té forta mbi aftésiné e “shtetit
minimal” pér té€ qené totalisht e kurdoheré efikas né zgjidhjen e problemeve té
zhvillimit ekonomiko-social, dyshimet mbi “lidershipin e pérjetshém amerikan”
né boté, antagonizmi ndérmjet demokracisé dhe totalitarizmit gjaté dy Luftérave
Botérore; fundi i monopolit té€ peréndimit si udhéheqés dhe si “pronar” i kapitalizmit
botéror, rénia relative e superfuqisé amerikane né ekonominé dhe né financat botérore,
zhvendosja e qendrés sé gravitetit té globalizimit drejt Azisé, etj., né kété fillim shekulli
XXI.Ndérkohé, diferenca kryesore ndérmjet dy krizave qéndron te politikat ekonomike
e financiare té aplikuara pér pérballimin dhe daljen prej tyre. Thelbi dhe synimi kryesor
i politikave “antikrizé” gjaté vitit 2009 ishte krijimi “né ményré paqésore” i mundésive
pér njé ringritje shkallé-shkallé té aktivitetit ekonomik e financiar. Né 1929-n, shembja
e bursés s¢ Wall Street-it u transformua né njé depresion té madh té ekonomisé e
té financave amerikane me pasoja negative né té gjithé botén. Si pasojé e politikés
monetare, tejet shtrénguese té€ Rezervés Federale, politikés proteksioniste amerikane
dhe strategjisé “sé ekuilibrit buxhetor”, t€ ndjekura nga administrata e Presidentit
Hoover, né SHBA, falimentuan mbi 10 000 banka, duke shkaktuar njékohésisht njé
deflacion té pérgjithshém botéror, njé zhvleftésim té shumé monedhave té botés dhe
njé krizé t€ madhe 10-15 -vjegare né tregtiné botérore.

Krejt e kundérta ndodhi né vitin 2009. Té nesérmen e falimentimit t€ Bankés
“Lehman Brothers”, si pasojé edhe e mésimeve té krizés sé viteve 1929-33, politikat
ekonomike, financiare e monetare né pothuajse té gjithé vendet e botés u pérqendruan
né tri pérparési bazé : (1) shpétimi i bankave (u mobilizuan mbi 17 000 miliardé dollaré
né shkallé botérore); (2) mbéshtetja e biznesit dhe e punésimit népérmjet shpenzimeve
publike (vetém né vendet e zhvilluara dhe né ato me ekonomi emergjente u shpenzuan
rreth 5000 miliardé dollaré pér kété qéllim); (3) dénimi dhe frenimi i ¢do lloj forme
proteksionizmi individual dhe kérkimi i zgjidhjeve né ményré sa mé globale (takimet

e shpeshta t¢ G7-és, G8-&s dhe G20-&s gjaté gjithé vitit 2009).

Dueli ndérmjet shkollés sé¢ Keynes-it dhe Friedman-it vazhdon : kush
éshté fajtori i krizés?

Kriza ekonomiko-financiare 2007-2009 u bé shkak edhe pér njé rringjallje té
luftés sé vjetér ideologjike ndérmjet ekonomistéve “mbi origjinén dhe shkaget e recesionit
ekonomik...mbi fajtorét dhe ményrat e daljes prej saj..mbi ekonomistét profeté qé dubet té
besojmé”. Vija e tyre e ndarjes éshté e dukshme : pérballé ekonomistéve Keynesianisté,
qé privilegjojné ndérhyrjen publike né ekonomi, géndrojné liberalét g€ jané partizané
té tregut té liré dhe t€ globalizimit pa limit. Sipas Keynesianistéve, kjo krizé tingéllon
si njé revansh kundér 30 viteve té fundit té zotéruara nga doktrina liberale dhe t&
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ashtuquajturat “suksese universale t€ saj”. Nga ana e tyre, liberalét, t€ tronditur nga njé
krizé qé nuk e prisnin, vazhdojné t€ interpretojné evenimentet e saj, por gjithsesi rreth
njé argumenti gendror : kjo krizé nuk erdhi pér faj té liberalizmit dhe do té jeté po
liberalizmi ai qé do té na nxjerré prej saj.

Debati pér origjinén e krizés duket se vazhdon té pérqendrohet rreth njé piképyetjeje
té madhe : a ishte kjo krizé njé disfaté e mendimit dhe praktika liberale? Por, ndérkohé
qé€ ekonomistét vazhdojné t€ grinden ende se kush ishin fajtorét e krizés sé depresionit
té madh té viteve 1929-33, duket shumé e véshtiré qé t€ pércaktohet qé tani fajtori pér
krizén financiare 2007-2009. Megjithaté kampet jané ndaré né llogore té kundérta.
Pér Keynesianistét dhe pérgjithésisht pér té gjithé ata q€ quhen si “etatisté”, kriza erdhi
si pasojé e mungesés sé€ rregullimit dhe dobésia e shtetit ila shteg t€ lir€ fenomenit té
superspekullimit financiar. Por, pérballé késaj teze liberalét reagojné me dy argumente
t€ kundérta. Sipas tyre, sé pari, spekulimet imobiliare né SHBA, té cilat konsiderohen
edhe si pikénisja e krizés, u inkurajuan nga shteti dhe nga qeveria amerikane; sé dyti,
kredité hipotekore me risk, g€ gjithashtu u béné faktor i krizés, gézonin njé mbéshtetje
publike nga bankat (Freddie Mac dhe Fanny Mae). Pra, ishte shteti ai qé deformoi
dhe denatyroi tregun. Liberalét tregohen shumé kritiké edhe ndaj “tolerancés sé
jashtézakonshme” té bankés qendrore amerikane (Fed). Ekonomistja e shquar liberale
Anna Schéartz (bashkéthemeluesja e teorisé monetariste sé bashku me Friedman-in)
akuzon dy drejtuesit e fundit té Fed-it, Alan Greenspan-in dhe pasuesin e tij Ben
Bernanke-n se e pérmbytén tregun me njé sasi t€ pakontrolluar parash. Duke gené dhe
njé eksperte e shquar e historisé monetare t¢ SHBA-s€, Anna Schéartz nénvizon se
té gjitha krizat amerikane kané lindur si pasojé e sasisé sé jashtézakonshme té parave
né qarkullim, duke krijuar késhtu premisat pér lindjen e spekulimeve dhe té flluskave
financiare. Sipas saj, éshté teknikisht e pamundur qé té pérpigesh t’i rregullosh
tregjet financiare kur ato “rénkojné nén peshén e parave”. Pikérisht pér kété arsye,
Milton Friedman-i rekomandonte qé paraté duhet té administrohen sipas kritereve
matematike dhe jo sipas déshirés dhe vullnetit t€ bankieréve qendroré ose geverive.
Megjithése divergjencat ndérmjet Keynesianistéve dhe liberaléve jané té shumta,
thelbi i konfliktit té tyre pér sa i pérket krizés géndron te roli dhe prezenca e shtetit né
ekonomi : kriza vjen nga pamjaftueshméria e shtetit, apo nga paaftésia e tij?

Né kushtet kur pasoja e drejtpérdrejté e krizés financiare duket se €shté regesioni
si dhe shifrat minimale té rritjes ekonomike, pyetja kryesore qé shtrohet éshté : a
mundet g€ shpenzimet publike té nxisin rritjen ekonomike? Shpresa e vetme duket se
mbeéshtetet tek efekti i té€ ashtuquajturit “multiplikatori keynesian”, sipas té cilit, ¢do
njési monetare e investuar né€ ekonomi e shton me disa heré vlerén e saj, dhe po kaq rrit
edhe punésimin. Por kjo teori kundérshtohet me forcé dhe konsiderohet e gabuar nga
liberalét t€ cilét insistojné te fakti se “paraja e investuar nga shteti éshté para qé higet
si mundési pér t’u investuar nga sektorit privat, ndérkohé qé pér t€ gjithé éshté e qarté
se “investimet publike jané mé pak produktive se ato private”. Liberalét insistojné
né argumentet e tyre se “shpenzimet publike jané thjesht njé transferim i pushtetit
nga ndérmarrjet private te burokracia shtetérore”. Si politikat mé té mira “antikrizé”,
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liberalét kundérshtojné rritjen e shpenzimeve publike dhe propozojné “zvogélimin e
taksave pér t€ favorizuar investimet private té cilat jané shumé mé efikase sesa ato
publike”.

Por, thelbi i késaj krize nuk géndron thjesht dhe vetém te ményrat e nxitjes sé
rritjes ekonomike, qofshin kéto shpenzime publike ose private. Rrénjét e krizés jané
financiare dhe monetare. Problemet kryesore té saj u shfaqén né sistemin bankar
dhe né tregjet financiare. Cfaré duhet béré me bankat? A duhen kontrolluar dhe
kondicionuar mé shumé ato né gjithé aktivitetin e tyre? Presidenti Obama dha sinjalin
e par€ né janar 2010 duke propozuar njé “paketé speciale masash” pér té kufizuar dhe
kontrolluar aktivitetin e bankave. Europianét u shprehén t€ kénaqur dhe deklaruan
se kjo ishte ményra mé e miré pér t€ mos lejuar rishfagjen e krizave té€ ngjashme
né té ardhmen. Ndérkohé, liberalét u shprehén térésisht kundér kétyre masave
duke argumentuar se “kontrolli shtetéror mbi bankat nuk nénkupton automatikisht
se ato do té administrohen mé miré né té€ ardhmen”. Sipas liberaléve, “né vend qé
té ashtuquajturat produkte toksike té bankave té blihen nga fondet publike, do té
ishte mé miré qé ato té€ hidheshin né treg dhe veté tregu do ta caktonte ¢mimin e
tyre”, natyrisht duke pranuar riskun qé shumé banka ose institucione financiare do
té falimentonin”. Do té ishte mé miré qé “bizneset joefektive té falimentonin sesa
té bllokohej krediti pér njé kohé té gjaté”, shprehet Anna Schéartz. Duke qéndruar
né pozicionin e saj ekstremisht liberal, ajo mbetet né favor té aplikimit t€ parimit
kapitalist t€ “shkatérrimit krijues” né sektorin bankar dhe até financiar.

Né debatin e ashpér se kush ka t& drejté : “liberalét ose Keynesianistét” u
pérfshiné dhe dy ekonomisté nobelisté shumé té njohur, Edward Prescott (ekspert i
makroekonomisé, i bankave gendrore dhe i politikave monetare) dhe Vernon Smith
(ekspert i ekonomisé eksperimentale dhe i kérkimeve psikologjike né shkencat
ekonomike) té cilét né janar 2009 nénshkruan dhe shpérndané njé peticion qé shpejt
u bé objekt diskutimesh né gjithé botén. Né kété peticion nénvizohej se  jo #¢ gjithé
ekonomistét jané béré Keynesianisté né kohé krizash financiare...jo té gjithé ekonomistét
Jané dakord gé shpenzimet publike nxisin rritjen ekonomike. Rritja e shpenzimeve publike
né kohén e Presidentit Franklin Roosvelt nuk e nxorén SHBA-né nga depresioni i madh
i viteve 1930. Ato nuk arritén té shpétonin as ekonominé japoneze né 1990. T¢ besosh
se shpenzimet publike mund té shpétojné njé ekonomi né krizé éshté njé shpresé gé nuk
pérputhet me eksperiencén. Garantimi i treguesve té larté té rritjes ekonomike mund té vijé
vetém népérmjet eliminimit té pengesave per punésimin, pér kursimin dhe investimet dhe
vecanérisht népérmjet uljes sé taksave”. N€ fakt, ky peticion nuk gjeti shumé pérkrahés né
radhét e ekonomistéve dhe t€ financieréve, qofshin kéta edhe té rrymave e té shkollave
té aférta me liberalét. Por,argumenti bazé i liberaléve né kété rast éshté shumé interesant
: né vitet 1930, dy ekonomisté t€ shquar liberalg, Jacques Rueff né Francé dhe Friedrich
Hayek né Angli ishin né minorancé kur kritikonin teoriné Keynesianiste t€ punésimit
té ploté si shkaktare té inflacionit. Por historia iu dha plotésisht té drejté atyre. Po
késhtu edhe me dy ekonomisté té tjeré, Robert Barro dhe Milton Friedman, té cilét
gjaté viteve té krizés 1974-1979 kundérshtuan pérdorimin e logjikés sé multiplikatorit
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Keynesian dhe historia iu dha gjithashtu té drejté. Ishte pikérisht rikthimi né idené
dhe dogmén liberale né vitet 1980 ai qé rriti punésimin dhe rritjen ekonomike dhe jo
rritja e inflacionit ajo q€ zvogélonte papunésing.

Njé tjetér debat interesant ndérmjet ekonomistéve amerikané u provokua edhe
nga nobelisti Paul Krugman, sipas té cilit, “kriza u shkaktua nga ekonomistét e
sotém té cilét braktisén Keynesin né mbéshtetje té€ shkollés sé Cikagos té drejtuar
nga ekonomisti liberal e monetarist Milton Friedman. Friedman-i e quante t€ gabuar
pretendimin e Keynes-it qé “cdo krizé mund té rregullohet népérmjet njé ekspansioni
progresiv té masés monetare”, pra népérmjet njé ndérhyrje masive publike. Keynesi, i
cili besonte se “regesionet dhe depresionet shkaktoheshin nga rénia e konsumit dhe
e kérkesés”, né propozimin e tij pér t€ shtuar masén monetare si “ilagi” mé i miré pér
shérimin e krizés, inspirohej nga gabimi i béré nga Fed-i né kohén e depresionit té
madh té viteve 1929-33, i cili né vend qé ta shtonte masén monetare né qarkullim, béri
pikérisht té€ kundértén, e shtréngoi shumé até. Né kéto kushte, njé zvogélim drastik i
normés bazé t€ interesit nga ana e bankave gendrore do té ishte veprimi mé i drejté pér
té nxitur konsumin dhe investimet. Shteti népérmjet rritjes s€ shpenzimeve publike do
t€ ishte faktori vendimtar pér daljen e shpejté nga kriza. Né€ té njéjtén logjiké qéndron
dhe Krugman-i, i cili nénvizon se “kriza aktuale financiare éshté njé krizé klasike né
sensin Keynesian”. Sipas tij, shpérthimi i flluskés imobiliare zhvleftésoi ndjeshém
titujt hipotekoré té mbajtur nga bankat dhe reduktoi kreding, duke béré qé gjithé
ekonomia t€ bjerré né regesion. Pra, né fund t€ fundit, duke e paré nga piképamja
makroekonomike, e gjithé kjo krizé erdhi si pasojé e tkurrjes sé konsumit dhe kredisé.

Kriza — pergregiesi apo pamuna’ési e ekonomistéve peér ta menaxhuar?

Iniciativa Xhorxh Soros-it, e tetorit 2009, pér té financuar me 50 milioné dollaré
krijimin e njé instituti pér “kritikén e ekonomisé moderne” duket se po i hap rrugén
njé reflektimi t€ ri. Tashmé g€ kriza e jashtézakonshme ekonomiko-financiare duket
se po shkon drejt fundit, né mjediset politike, financiare, akademike e mediatike ka
shpérthyer njé debat fondamental. Pér té pérballuar krizén, vetém nga vendet e G20-
€s u mobilizuan me urgjencé mbi 9 mijé miliardé dollaré, ndérkohé gé pasojat e krizés
pér vendet e ndryshme, bizneset ose individét, llogariten né rreth 45 mijé miliardé
dollaré. Humbjet ekonomike e financiare llogariten t€ jené mé té médha se ato té
Luftés s€ Paré dhe té Dyté Botérore sé bashku. Cilét ishin pérgjegjésit qé e shkaktuan
até€? Dhe, akoma mé shumé se kaq: ekonomistét si profesionisté ose si ekspertiza mé
e specializuar g€ duhet ta kuptonte dhe parandalonte até duket se déshtuan né rolin
e tyre si “doktorét” e shéndetit ekonomik e financiar si né nivel kombétar ashtu dhe
ndérkombétar. A kané ata pérgjegjési t€ drejtpérdrejté pér kété krizé€?..Dhe mbi t&
gjitha, a ka ndonjé reflektim thelbésor mbi rolin e ardhshém té tyre?..Apo, mbi veté
pérmbajtjen e profesionit t€ ekonomistéve? Piképyetjet mbi utilitetin social e politik té
tyre jané ¢do dité e mé shumé né fokus té analizave té specializuara. Cfaré ekonomistésh
na duhen? Cfaré njohurish jané té nevojshme pér té€ formuar njé ekonomist? Cfaré
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problemesh duhet té zgjidhin ata? Si ta vlerésojmé cilésiné e tyre? T¢ gjitha kéto pyetje
e piképyetje reflektojné njé kohé té re sfidash pérballé ekonomistéve né ményré qé ata
ta “ustifikojné” veten pérballé asaj ¢ka pritet prej tyre sot.

Profili dhe pérmbajtja e re pér ekonomistét po analizohet mbéshtetur né ato
qé cilésohen “tri portretet ose figurat e ekonomistéve”. Figura e paré éshté ajo e njé
ekonomisti teoricien qé népérmjet matematikés, statistikés ose ekonometrisé synon
qé ¢do gjé ta “formalizojé né njé ekuacion ose né njé formulé té pérgjithshme me spektér
té gjeré dhe té pakufizuar né kohé e hapésiré”. Por, me gjithé sukseset e ekonomistéve té
cilésuar si neoklasiké, té cilét e ngritén né art njé profil té tillé ekonomisti, aktualisht
té gjithé po binden se kjo ményré veprimi pér té ndértuar hipoteza té pérgjithshme
pérmban né vetvete mjaft subjektivitet, aq mé tepér qé veté ekonomia si shkencé nuk
éshté e ngjashme me shkencat ekzakte si kimia, fizika,etj. Profili i dyté i ekonomistéve
pérmblidhet né até qé quhet “makrockonomia e aplikuar e tipit Keynesian”, e cila
bashkonte né njé té vetme modelet ekonometrike me politikat ekonomike. Por,
zhvillimet ekonomiko-financiare e sociale né vitet 80-90-té t€ shekullit té kaluar
nxorén né dukje njé séré rezervash pér kété tip ekonomistésh. Kritikat u pérgendruan
né “vlerén dhe besueshmériné e parashikimeve afatmesme dhe afatgjaté” t€ ecurisé sé
fenomeneve té tilla si papunésia, rritja ose rénia ekonomike, inflacioni, pérqindjet
e kémbimit, ekuilibrat dhe dizekuilibrat strukturoré€, lidhjet shkak-pasojé ndérmjet
konsumit dhe investimeve, etj. Politikat ekonomike nuk ndiheshin té sigurta né
objektivat dhe né instrumentet kryesore té tyre duke u mbéshtetur vetém né serité
tendenciale makroekonomike. Profili i treté i ekonomistéve i takon viteve t€ fundit dhe
éshté ai qé e ciléson ekonomistin si “njé inxhinier social té politikave ekonomike”. Detyra
e tij éshté orientimi i sakté i gjithé mjeteve dhe i instrumenteve qé zotérojné autoritetet
publike drejt realizimit t€ disa objektivave themelore né dobi t€ komunitetit, té tilla
si : stimulimi i rritjes ekonomike, mbajtja e nivelit t€ larté t€ punésimit, lufta kundér
inflacionit, ekuilibri i tregtisé sé jashtme, rritja e fugisé blerése, stabiliteti i skemave
té pensioneve dhe i mbrojtjes sociale, cilésia e shérbimeve publike,etj. Ky evolucion u
cilésua si trilogjia e famshme “# parashikosh. . . té veprosh..té garantosh”, dhe u duk se mé
né fund ekonomistét “e gjetén veten dhe u béné aq té réndésishém sa pretendonin se ishin
né shogéri dhe politiké”. Por fillimi i mijévjecarit té ri, dhe sidomos debatet “pér fajin
e krizés dhe pér ményrat mé efektive té daljes prej saj” déshmuan pér mjaft kufizime
té késaj trilogjie. Kur vinte fjala pér politikat ekonomike ose financiare, ekonomistét
rezultonin t€ ndaré: Keynesiané, monetaristé, klasiké, neoklasiké, institucionalisté,
regulacionisté, shumpeter-iané,et;.

Edmund Phels, gmimi Nobel i ekonomisé né vitin 2006 e titullon né ményré disi
provokative njé artikull t€ tij: “Kriza?..Shkolla té mendimit ekonomik, flisni!”. Dhe kjo
sepse zgjedhja e politikave ekonomike, po varen gjithnjé e mé tepér nga koalicionet
dhe ekuilibrat politiké té pushtetit dhe té veté politikés duke i dhéné fund dhe
veté konceptit té neutralitetit t& ekonomistit si “zédhénés i njoburive dhe i koncepteve
shkencore”. Kjo e ka béré ekonomistin palé me politikén dhe pér pasojé e relativizon
shumé até dhe politikat ekonomike t€ propozuara e t€ mbrojtura prej tij. Ekonomistét
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u vendosén nén ¢adrén e politikés dhe né shérbim té saj, ndérkohé gé sot, opinioni
publik dhe ekspertét e fushés mendojné se duhet té jeté e kundérta, “duhet té jeté
politika ajo q€ duhet t'i marré referencat bazé€ nga ekonomia dhe ekonomistét”. Pér
kété arsye, sot kérkohet njé profil dhe figuré e re ekonomistésh, té cilét né pérmbajtjen
dhe veprimin e tyre t'i pérgjigjen stadit dhe problemeve té reja me té cilat po pérballen
shtete, kontinente ose veté bota né térési. Pérfundimet e para, té frymézuara dhe nga
domosdoshmeéria e njé “profili té ri ekonomistésh” té afté qé té mos lejojné shfagjen e
krizave me pérmasa té tilla, duket se po kristalizohen ¢do dité e mé tepér.

Sé pari, ekonomistét e sotém duhet té jené t€ afté “jo vetém ta nxjerrin né pah
fenomenin, por né radhé té paré ta kuptojné né thelbin e tij dhe té propozojné konkretisht
myetet dhe ményrat pér transformimin e tiy’. Né vend g€ t€ merren pafund me modele
e vértetime teorike, ata “dubet té shgetésohen pér problemet mé shgetésuese aktuale si
papunésia, destabiliteti financiar, varféria dhe moszhvillimi, zgjidhja e problemeve té
ushqimit dhe té energjisé”, problemet e cilésisé sé jetés, etj.

Sé dyti, ekonomistét moderné duhet té “béhen dishepujt e shpérndarjes sé koncepteve
dhe té praktikave té asaj qé cilésohet si shogéri e géndrueshme”,q€ garanton liriné individuale,
drejtésiné sociale dhe respektin pér natyrén dhe mjedisin né pérgjithési. Ekonomistét
duhet té profilizohen né njé rol té ri, né até té “reformatorit social” duke kérkuar inpakt
gjithnjé e mé t€ madh né organizimin dhe geverisjen e shoqérisé. Kérkimet e fundit
né fushén e “Ekonomisé historike” po hapin perspektivén e riintegrimit t€ ekonomisé né
shkencat sociale. Edhe veté ajo qé quhet “ckonomia eksperimentale’ po kérkon gjithnjé e
mé tepér hapésira té reja pér té shpjeguar sjelljen e individéve ose té grupeve, hapésira
q€ duhet t€ jené shumé mé té gjera sesa ato té konturuara dhe té propozuara deri tani
nga ekonomistét liberalé dhe nga produkti themelor i tyre “homo economicus”.

Sé treti, ekonomistét duhet té fillojné “zé shkrihen” mé shumé me shkencat dhe
disiplinat e tjera. Ekspertét mendojné se ekonomisti modern duhet t€ formohet pa
tjetér me njohuri mé komplekse duke synuar né pérgatitjen e ekonomistéve mjedisoré,
té informacionit, t€ shéndetésisé, t€ arsimit, t€ teknologjive té reja dhe té inovacioneve,
té€ ekonomistéve informaticiené, t€ ekonomistéve té zhvillimit, t€ transportit”, té
ekonomistéve urbané e té shérbimeve, ekonomistéve té turizmit, té ekonomistéve té
territorit,etj.

Sé katérti, ekonomistét duhet “2 kené kéndvéshtrim e formim sa mé global e
ndérkombétar’. Ata duhet t€ jené né gjendje t€ njohin dhe té pérballen me debatet dhe
sfidat q€ vijné si pasojé e fenomenit té€ ngrohjes globale dhe ndryshimeve klimatike,
té emigracionit ndérkombétar, t€ gjeopolitikés sé naftés dhe té energjisé, té aksesit te
burimet dhe 1éndét e para jetésore si uji, tokat bujqésore, pyjet, ajri, mineralet, problemet
e ushqgimit dhe t€ varférisé, rolit dhe ndikimit té institucioneve ndérkombétare si
FMN-ja, OBT-ja, Banka Botérore, FAO-ja,etj., né ekonomité lokale e rajonale, rolit
té ideologjive, té fesé dhe té€ ndryshimeve té civilizimeve né zhvillim, krizat financiare
dhe roli i tyre mbi vende e popuj té€ ndryshém, efektet e teknikave dhe té teknologjive
t€ reja si nanoteknologjité, organizmat gjenetikisht t€ modifikueshme, ndikimin dhe
oportunitetet qé po prodhon zhvillimi i shpejté i Kinés, i Indisé€, i Brazilit, etj.
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Zgjedhja e Xh.Sorros-it, qé iniciativén e tij t’ia besonte Universitetit té
Europés Qendrore né Budapest dhe Pragé, déshmon mé sé€ miri pér rolin qé pritet té
luajné universitetet né kété proces. Edhe né SHBA, né Angli, né Francé, né Itali, né
Gjermani, né Kanada, né Australi, né Kiné, né Indi, né Suedi, etj., vende gé shquhen
pér shkolla e universitete nga mé cilésoret né fushén e ekonomisé, éshté hapur tashmé
njé debat i pérgjithshém mbi kété shqetésim: “ci/i éshté roli i ekonomisé dhbe i ekonomistéve
né shogérité moderne?’Kriza financiare e ekonomike aktuale i “hodhi edhe mé shumé
benziné” kétij zjarri diskutimesh e reflektimesh, rezultatet e té cilave priten dhe jané
me mjaft interes pér t€ gjithé.
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Impaéz‘i 7 Ekspozimiz‘ né Rrezik
i Industrisé Bankare né Shqiperi
~ Doc. Ilir HOTI*

ABSTRAKT. Rregullorja e Basel I ju kérkon bankave té zbatojné stress test mbi kapitalin
e tyre minimal té kerkuar né té ardbhmen. Implementimi i standarteve ndérkombétare té
raportimeve financiare nga té gjitha bankat residente né Shqipéri éshté beré e detyruar qé
nga 1 janari i vitit 2009. Ky studim fillon me informacionin asimetrik gé shkon népérmjet
té gjithé pérbérésve sistemik né industriné bankare né Shqipéri. Ekzaminimi diagnostik
mbulon mosperputhjet midis Basel II, IFRS dhe Rregulloreve té Bankés sé Shqipérisé né
identifikimin e riskut té provigjionimit té portofolit té huave, né matjen dhe menaxhimin
e ti]. Sé fundi ne kemi zhvilluar njé model né pér matjen e stress testing dhe ndikimin e
zbatimit té IFRS 39 mbi cilésiné e portofolit té huasé sé paku né baza mujore. Korniza e
stress testing per kapitalin minimal té kévkuar éshté bazuar né njé skenar dhe qé merr né
konsideraté té gjithé komponentét e ekspozimit ndaj riskut sipas Basel II dhe IFRS. Ajo
peérfshin té gjitha paradokset gé viné nga zhvillimi i riskut té kredisé dhe si konseguencé efektet
mbi kapitalin minimal té kérkuar. Ky referim siguron pik[pamje té ngjashme konkuruese né
sistemin banker shqiptar dhe nénvizon réndésiné e modelimewve té tilla té pérbashkéta.

Fjalét kyge:
Basel II, IFRS, kérkesa pér kapital, testi i provigjionimeve,
humbjet nga huaté, stress testing, menagjimi i rikut.

> Autorizotéron Financial Engineer Certificate nga Center of Financial Engineering Development/
American University Washington D.C. Aktualisht éshté anétar i asocuar i Banking Consultants
International, Késhilltar i Larté i Uniqa Group/SIGAL dhe Drejtues i Institutit té Inxhinierisé
Financiare pér Banké dhe Sigurime. Studimi i paraqitur éshté aplikuar né Bis Banka [2009)].
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Hyrje

ot té gjitha diagnozat dhe terapité pér dalje nga kriza po provojné varési té

forté me cilésiné e informacionit. T¢ gjitha falimentimet e firmave té¢ médha

kané pérmbysur aksiomén qé formonte doktrinén e geté financiare ‘It’s too big
to fail'! Informacioni si produkt perceptohet me kosto shumé t€ larté, por pasojat
qé kemi akumuluar argumentojné se €shté e kundérta dhe qé imponon investime
prioritare. Nése né kété prozé pérfshijmé falimentimin e Enron, argumenti kryesor
ka gené asimetria e informacionit, e cila shembi dhe fundosi mitin e garantuesit
té informacionit, njé prej Auditoréve mé té€ médhenj Arthur Hendersen. Histori e
ngjashme éshté edhe me WorldCom, Lehman Brothers, Merryl Lynch, City Bank,
etj., q€ sot mbushin argumentet ‘post mortum’ pér ‘kimin€’ dhe ‘fizikén’ e gjenerimit
dhe té zhvillimit t€ krizave sistemike né shkallé globale. Greqia, Portugalia, Irlanda,
Italia, etj., jan€ argumenti sesi informacioni asimetrik nuk éshté produkt i njé rreziku
idiosinkratik, por po institucionalizohet si politiké shtetérore qé demoralizon deri
né kércénim sistemin e Euros. Aspekti tjetér éshté se prodhuesit e informacionit
asimetrik bartin pérfitime t€ padrejta né kurriz té paléve qé lidhen me to, duke krijuar
kosto té papérballueshme derivative. Financimet qé Qeverité i béjné institucioneve qé
falimentojné, sikurse edhe financimet qé BE i ofroi Greqisé jané njé kosto shtesé qé
financon hazardin moral népérmjet krijimit t€ burimeve shtesé garantuese pér krizat.

Pabarazia e informacionit né pikévéshtrimin toné analizohet sé pari ndérmjet
sistemeve, ndérmjet veté institucioneve pérfagésuese té sistemeve dhe shtrihet deri
né marrédhéniet e institucioneve me bizneset dhe publikun. Duhet kuptuar se ne nuk
jemi ndryshe nga bota e mésipérme. Punimi pérqendrohet né informacionin asimetrik
t€ mjedisit bankar pér rrethanén kur huamarrésit kané mé shumé informacion pér
vetveten nése e shlyejné apo jo huané sesa banka ka pér ata. Né kéto rrethana, bankat
aplikojné pak a shumé procedura standarde né miratimin e huasé dhe nga ana tjetér
aplikojné pér té dy tipet e huamarrésve [té€ ndershém e té pandershém normé interesi
t€ njéjté, e cila pérbéhet nga:

(a) norma reale e interesit apo norma e interesit parrezik,

(b) norma e pritshme e inflacionit, dhe

(c) primi i rrezikut q€ banka e pércakton nga pérvoja, analiza e ecurisé sé tregut té
produkteve pér té cilat jepet huaja, etj.

Nése né vijim t€ arsyetimit t€ mésipérm, vazhdon rritja e normés sé interesit, bankat
rrezikojné t€ japin hua vetém ndaj huamarrésve té€ pandershém apo me rrezik shumé
té larté, duke démtuar portofolin e tyre. Kjo shpie né rrethanén qé sistemi bankar té
mbetet me huamarrés qé e din€ miré se do t€ falimentojné e déshtojné né shlyerjen e
huasé e megjithaté, pér hir té informacionit asimetrik, banka vijon té japé hua.

Kétu pérjetohet dukuria e pérzgjedhjes sé¢ kundért dhe e hazardit moral qé bankat
t€ mos e transmetojné tek mbikéqyrésit dhe publiku gjendjen reale t€ portofolit té
démtuar té huave, si dhe té anashkalojné aksionarét duke i ofruar njé fitim, shpesh heré
duke mos zbritur pjesén reale pér rezerva q¢ mbulojné humbjet nga huaté.
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Asimetria I nfarmaz‘ive né Sistemet Perbérése Financiare

8é pari, analiza e asimetrisé s€ informacionit ndérmjet sistemeve lidhet me saktésing,
vértetésin€ dhe ritmin apo shpejtésiné e komunikimit t€ informacionit, né ményré té
ndérsjellé nga Bankat e Nivelit t€ dyté drejt Bankés Qendrore dhe anasjelltas.
8¢ dyti, analiza e asimetrisé sé informacionit ndérmjet Bankés sé Shqipérisé, si
pérfagésuesja e epérme e sistemit bankar/monetar, me Ministriné e Financave, si
autoriteti themelor i sistemit fiskal.
8¢ treti, analiza e asimetrisé sé informacionit ndérmjet Bankés sé¢ Shqipérisé dhe
Institucioneve themelore ku spikasim Parlamentin dhe Publikun.

NE vijim po ndalemi tek disa ‘paradokse’qé formojné léndén e kétij punimi:

“Paradoksi” 1

Konkretisht né raportin e fundit té Bankés sé Shqipérisé?, pohohet se ‘ndérmjetésimi
i depozitave éshté 67%’. Kjo d.m.th., se rreth 33% e depozitave té pashndérruara né
kredi jané gjendje si “Rezerva té Tepérta” (excess reserves).

Né fakt ka ndodhur e kundérta. T€ gjitha bankat pér periudhén deri né prill 2010
kané ofruar reklama me fushata publicitare vetém pér grumbullim depozitash, qé
d.m.th., se bankat nuk kané tepric€, por mungesé likuiditetesh. Né té gjitha reklamat
fillimisht intensitetin mé té madh e ka pasur Raiffeisen [dhjetor 2009-janar 2010]
e ndjekur nga Tirana Bank, Emporiki, Credins, etj. Madje reklamat e Tirana Bank
jané aktualisht né postera té€ shfaqur népér kalimet rrugore p.sh., drejt Aeroportit, ku
interesat pér depozita reklamohen si shigjeta!

Pér sa mé sipér, kuptohet se né thelb bankat nuk kané rezerva t€ tepérta, financiare
por vetém kontabél, kjo sepse ka réné cilésia e portofolit té kredive né rrezik. Shtimi i
kredive nén standard e té dyshimta ka kontributin mé me peshé né rritjen e rezervés
pér humbje nga huaté nga 8% né rreth 11%, por edhe kjo e dhéné informohet, ndonése
pérmban asimetri sepse portofoli i bankave mund té keté pérmbajtje mé té larté. Kjo
rrethané sé bashku me t€ tjerat formojné thelbin e kétij punimi qé pérplas kriteret e

Basel II me Standardet Ndérkombétare t& Raportimit Financiar (IFRS).

“Paradoksi” 2

Agregati total i kreditimit né ekonomi [kredi gjithsej minus kreditimet ndaj
Qeverisé] arrin né 428,5 miliard lek (viti 2009).

Duke ditur qé ¢do njési kredie e ofruar gjeneron po aq njési blerjeje, atéheré né
analizén makroekonomike pritet qé agregati i kredis€ té gjenerojé njé agregat fiskal te
Taksés ndaj Vlerés sé¢ Shtuar (TVSH) pér 20% té shumés.

Kjo d.m.th., se pér ¢do njési kreditimi né ekonomi, huamarrésit kané béré blerje

2 Raporti i Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2009 [Maj 2010].
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Dhietor | Mars Qershor | Shtator | Dhijetor Mars Qershor | Shtator | Néntor | Dhijetor

Treguesi 2007 08 2008 2008 2008 09 2009 2009 2009 2009

- 618,926 | 638,569 683,714 | 712,787 | 725,737 | 727,373 745,897 | 760,189 | 773,419 | 780,222
Mjetet e brendshme

Pretendimet neto 256,840 | 255,744 265,569 | 265,655 | 257,992 | 245,574 261,781 | 264,766 | 269,286 | 269,923
ndaj geverise
gendrore
Pretendimet ndaj 3,923 4,450 4,557 7,205 12,899 14,228 12,634 12,815 12,012 12,056

korporatave

jofinanciare publike
Pretendime ndaj 285,425 | 306,984 338,608 | 365,237 | 377,924 | 396,635 399,714 | 408,854 | 412,198 | 416,496
sektorit privat*

dhe né kushtet e njé evazioni fiskal 0, duhet qé rreth 85 miliard Leké té ishin té
ardhura buxhetore shtesé né Ministriné e Financés, ndérkohé qé né strukturén e té
ardhurave fiskale nuk vérehet njé pérpjesétim i tillé.

Argumenti i mésipérm mbijeton fort edhe sikur t€ supozohet njé evazion fiskal pér
20% ose 30%, pérséri té ardhurat qé derivojné né fiskale jané shumé mé té uléta. Né
bazé té pérllogaritjeve rezulton se 50%-60% e kreditimit nuk ka gjeneruar transaksione
reale.

Pér mendimin tim, ky hon mund té jeté njé sinjal pér njé efekt té pritshém flluské
(bubble effect), i cili e ekspozon sistemin bankar né njé rrezik sistemik. Kjo sepse
nése nga agregati i kredisé né ekonomi nuk gjenerohet TVSH, d.m.th., se njé pjesé
e kreditimit nuk ka motivuar blerje reale, nuk ka rritur kérkesén por thjesht mund
té keté zévendésuar kredité e maturuara pér nén standard me kredi me maturim té
freskuar. Kjo priret t€ argumentohet nga dy dukuri shogéruese bazé qé i parashtrojmé
né vijim:

I-Ndikimi né Agregatin e Kérkesés [GDP] dhe Defi¢itin Buxhetor

Nése kreditimi né ekonomi do té ishte realisht 100% pér blerje atéheré do té rritej
agregati i kérkesés pér mallra dhe shérbime dhe pesha e kreditimit ndaj GDP. Mirépo,
duke gené se nuk kemi kété efekt, atéheré rrezikohet t€ keté ndodhur e kundérta, qé
né vend qé kérkesa t€ rritej me shtimin e sasis€ s€ lekut né qarkullim nga kreditimi né
ekonomi, né fakt kérkesa éshté zvogéluar dhe qé me t€ drejté pohohet né raportin e
Bankés sé Shqipérisé:

“Sidoqofté, ndryshimet né situatén e likuiditetit, néngmimi i kursit t€ kémbimit, si
edhe véshtirésité e sektorit real té ekonomis€, ndikuan né ngadalésimin e kreditimit
dhe né rénien e cilésisé sé tij. Né fund té vitit 2009, veprimtaria e kreditimit, duke
pérfshiré edhe interesat e pérllogaritura, zinte rreth 50.8 pér qind té totalit té mjeteve
té sektorit bankar, ose rreth 40 pérqind té PBB-sé. Ndérkohé, raporti i kredive me
probleme ndaj vlerés sé pérgjithshme té portofolit t€ kredisé u ngjit né nivelin 10.5
pérqind.” [fq. 10]

Né kété ményré t€ gjithé shitésit potencial té blerésve me para t€ marré hua nga
sistemi bankar duhet t€ rrisnin depozitat e tyre né banké, ndérkohé qé raporti véren se
ritmi i rritjes sé€ depozitave t€ publikut do té ishte mé i larté nése do té€ pérmirésohej
situata né sektorin real t€ ekonomisé dhe do t€ gjallérohej veprimtaria e kreditimit nga
sektori bankar.

Nése rikthehemi tek té ardhurat shtesé té munguara p.sh., nga 85 miliard Leké
qé duhet té ishte TVSH, né fakt ka ndikim negativ pér mbi 50 miliard, atéheré kjo
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shifér duke ushqyer buxhetin me té ardhura do t€ ulte defiitin dhe pérmirésonte
strukturén ndaj GDP-s¢, pra me rritjen e kreditimit né ekonomi duhej té kishim
efektin shuméfishues né uljen e defigitit, gjé¢ q€ nuk rezulton njé pérpjesétim i tillé
nése analizojmé paraprakisht t€ dhénat né Ministriné e Financés.

I1-Ndikimi i Shtyré né Portofolin e Kredive me Probleme

Informacioni i qenésishém qé sugjeron skenarin plotésues €éshté pohimi se né
terma realé, rritja e kreditimit né valuté ka qené negative. “Efekti flluské” provokohet
nga shumé transaksione, por né kushtet e skenarit qé po shtjellojmé transaksioni bazé
éshté:

Njé individ huamarrés ekzistues AB gé figuron gati me problem né portofolin
e kredive t€ Bankés XYZ, sugjeron njé mik té tijin BC té€ hua marré tek njé banké
MNO dhe me paraté e tij shlyen krediné tek banka XYZ dhe né banké pasqyrohet
si huamarrés i miré, qé i jep t€ drejtén té ri-hua marré mé pas pér mé shumé, duke ja
rikthyer BC qé e shlyen krediné e tij me Bankén MNO dhe pérfundimisht BC ka njé
fitim komisioni, ndérsa AB vijon si huamarrés i rregullt né portofolin e bankés XYZ.
Njé transaksion i tillé ka karakterizuar Turqiné né krizén e sistemit bankar té saj té
vitit 1999-2000, ku nga 54 banka mbeten né treg vetém 4 banka.

A kércénohemi nga njé sindromé e ngjashme? Mbetet sfidé e departamentit té
mbikqyrjes sé Bankés sé Shqipérisé pér ta ekzaminuar, por treguesit qé e mbéshtesin
kété ‘paradoks’, pérve¢ sa mé sipér, lidhen edhe me rritjen e numrit té€ kredive té
pérséritura pér té njéjtin klient si tipi AB q€ morém né konkretizimin e transaksionit
si mé sipér.

“Paradoksi 3”: Varésia Kritike Deficit Buxhetor dbe Borxh Publik:

Pamje Rrethanore

Lidhja shkak pasojé deficit-borxh éshté ndér drejtimet mé té vézhguara pér
performancén e njé Qeverie, qofté né cikle normale biznesi, po ashtu edhe né fazat
ciklike qé bartin kriza. Aktualisht Qeveria ka njé propensitet té larté marxhinal pér té
hua marré, aq sa sot absorbon 35%-40% té agregatit té kredisé apo 270 miliard Leké.
Kostoja oportune e huamarrjes Qeveritare po prodhon asimetri informacioni dhe
rénie efigience t€ sistemit bankar. Defi¢iti buxhetor po pérkthehet né agregat krediti
me koston, duke ja hequr fondet disponibél q¢ mund t’i ofroheshin biznesit privat/
real né ekonomi. Kjo rrethané krijon té ashtuquajturin paradoks té treté qé pérmbledh
kéto kundérti:

1) Rritja e kérkesés pér kredi motivobet si nga Qeveria po ashtu edhe nga bizneset,
ndérkohé qé oferta pér kredi ‘soset’ nga huamarrési mé i madh, qé éshté Qeveria. Rritja
e hises s¢ Qeverisé né huamarrje pritet té jeté e lart€ me 2 skenaré alternativé qé po
interpretohen jo drejté nga shumékush:

a) Nése Qeveria do té realizojé huamarrjen duke emetuar Eurobonde, shtohet kostoja

e shérbimit té borxhit qé¢ d.m.th., se né afat té ndérmjetém [mbi 1 vit deri 2 vjet]
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Qeveria do té ri-huamarré né tregun e brendshém. Kjo do t€ shtyjé né kohé rritjen

e ¢mimit t€ kredis€, por nuk e shmang até.

b) Nése Qeveria nuk do té realizojé huamarrjen duke emetuar Eurobonde, ajo do
drejtohet né tregun e brendshém sepse e ka té domosdoshme huamarrjen pér té
respektuar termat e borxheve t€ akumuluara, atéheré pérséri, né afatshkurtér do
té pérjetohet sosja pjesore e agregatit disponibél té kredis€, qé pérséri ka si efekt
rritjen e normés sé interesit.

Kjo d.m.th., se mekanizmi i tregut objektivisht kundérshton preferencat [edhe té
mija] pér njé normé mé t€ ulét interesi.

2) Njé sistem bankar gé 35% té fondeve diponibel ja krediton Qeverisé, d.m.th., se ka njé
beta negativ sepse krijon njé portofol té€ koncentruar pa rrezik vetém né instrumente
qgeveritar, ndérkohé qé i mbeten pak fonde disponibél pér té ulur rrezikun népérmjet
diversifikimit té portofolit té huarave né ekonomi, ndaj té cilave kérkohet normé
shlyerje/kthimi me rrezik apo mé e larté se norma e shlyerjes g€ ofrojné financimet me
kredi t€ Qeverisé. Né kété parashtrim rrjedhin kéto kundérti:

a) Sistemi bankar duke hua dhéné né Lek me rreth 7% ndaj Qeverisé, shton sasiné e
parasé né qarkullim dhe krijon prirje inflatore. Mirépo, norma nominale e interesit
qé kontraktojné bankat né depozita dhe kredi duhet té jeté mbi normén e inflacionit
pér plus normén reale té interesit, me t€ cilén sistemi bankar pérballon koston e
ploté t€ funksionimit té tij, plus fitimin e kérkuar nga aksionarét. Shkurtimisht kéto
jepen nga lidhjet:

[1] i= r + e = [total cost+ risk +rprofit]+e
b) Né kéto rrethana, Banka e Shqipérisé ka si limit té fundit t€ saj [me marzh pozitiv

g€ njé normé interesi bazé baras sa éshté norma e inflacionit. Ndérsa bankat e

nivelit t€ dyté, pérpos késaj norme bazg, kané normé interesi plus edhe pér pjesén

e kostos sé depozitave dhe té kostos sé zhytur [infrastrukturé, zyra, administratg,

etj.]. Rikujtojmé se sot numérohen rreth 200 agjenci/pika bankare, q¢ me njé kosto

mesatare pér 120 000 Euro né vit krijon njé kosto té zhytur minimale pér 24 milion
euro g€ i réndon interesave né kredi. Treguesit béhen mé shprehés nése marrim né
konsideraté edhe koston e depozitave, si dhe koston e rezervave pér humbje nga

huaté, qé né vitin 2009 primi i kétyre rezervave rezulton 10,5%.

Sot, klima makroekonomike éshté mosrénie té inflacionit, rritje e portofolit
té kredive né rrezik, si dhe rritje e kostos pér ¢do njési shtesé depozitash, gjé qé
pérfundimisht nuk mbetet pritshméri dhe as hapésiré pér ulje t€ normave t€ interesit.

3) Sikurse né pozitat e cdo huamarrési, edhe qeveria pér cdo njési borxhi shtesé ekspozobet
né rrezikun e uljes sé mbulimit té borxhit me garanci, duke sosur kapacitetin huamarrés
t€ saj, si dhe duke implikuar zéra shpenzimesh shtesé pér shérbim borxhi dhe rritje té
defi¢itit buxhetor.

a) Rritja e borxhit pér shkak t€ mbulimit té rritjes sé defigitit buxhetor béhet me
argumentin se shtesa e shpenzimeve do té ndikojé né rritjen e GDP dhe ku
shtesa ¢ GDP me nivel konstant taksash do té rrisé arkétimet e qeverisé pér t’i
shérbyer pa problem shlyerjes sé borxhit. Problemi pérpara sistemit bankar me
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fondet disponibél gé ka, mbetet ndérmarrja e njé vendimi optimal [zgjedhja se kujt

t'1 huajapé dhe vendimi racional [géllimi apo objektivi pérse huajep]. Vendimi i

zgjedhyjes se kujt t'i huajepet sistemit geveritar apo ekonomisé reale, varet nga eficienca e

secilit. Nése Qeveria e pérdor borxhin per investime/infrastrukture, etj., kerkon té peshobet

me elementet e kostos dhe té konkurrimit né eficencé me alternativén e huadhénies né

ekonomi. Indikatori mé i réndésishém qé rekomandohet €shté analiza marxhinale e

borxhit sipas raportit bazé: [3] ABorxh/ANet Income

Nése ky raport vien né rritje atéheré d.m.th., se vendimi racional pér té rritur

huamarrjen geveritare ndeshet me sfidén pér pasiguring e rritjes sé té ardhurave.

NEé afat té shkurtér ndikimi rrités né GDP vjen pér shkak t€ komponentit G

[shpenzimeve geveritare, por nga ana tjetér kjo si kosto ka pérkeqésimin e defigiti

[G-Tx], duke krijuar njé rreth vicioz pér ta gjetur zgjidhjen né rimarrje borxhi, deri

sa rrezikohet té soset kapaciteti huamarrés i Qeverisé. Késisoj rritet pritshméria e

krijimit t€ njé krize q€ del jashté kontekstit kontrollues qeveritar, duke krijuar njé

stad mé problemor té rrezikut té vendit.

b) Problemi i mésipérm rrit barrén e borxhit [sakrifica qé duhet té béjné qytetarét e
njé vendi pér té pérballuar shlyerjen e borxhit publik]. Kjo e prir qeveriné qé t&
shesé aktive/asete té€ saj népérmjet tenderave té privatizimit dhe arkétimet nga
kéto privatizime rimbushin vakumet financiare t€ krijuara nga borxhi. Problemi
shtrohet se ndérkohé qé qeveria pakéson asetet e saj sa ulet fuqia huamarrése e veté
Qeverisé, gjé qé té rikthen né argumentet e pikés sé mésipérme.

Aktualisht Greqjia sintetizon kéto dy probleme né versionin mé kritik sepse Qeveria
greke népérmjet dikotomisé borxh-deficit nga njéra ané dhe shitjes sé krejt aseteve nga
ana tjetér, ka ‘ezauruar’ réndé kapacitetin huamarrés té saj.

4) Pér ekonomi jashté eurozonés, sikurse éshté Shqipéria, ka njé sfidé shtesé g i réndon
Bankés sé¢ Shqipérisé. Problemi shtrohet edhe pér ruajtjen e fugisé blerése té parasé
kombétare —té lekut. Rritja e defigitit buxhetor pér shkak té rritjes sé shpenzimeve apo
t€ uljes sé taksave rrit fraksionin e parasé né qgarkullim e cila shton masén monetare,
inflacionin dhe rrezikun e njé suaze morale pér Bankén e Shqipérisé pér mos arritje t€
stabilitetit t€ ¢mimeve, apo t€ daljes jashté kontrollit kritik t€ inflacionit ose t€ stabilitetit t€
Lekut. Qeveria si huamarrése, priret t€ preferojé rritje t€ inflacionit sepse i ul koston reale té
shlyerjes sé borxhit népérmjet uljes s€ normés reale té interesit’. Nga piképamja ekonomike
pagesat e interesit né kushtet e inflacionit konsiderohen si shlyerje t€ shumés themelore té
borxhit*. Prandaj investitorét rrezikojné té arkétojné para me fuqi blerése mé t€ ulét.

“Paradoksi” 4: Iluzioni Fiskal dhe Ekuivalenca e Rikardos

Né doktrinén ekonomike, impakti i financimit té defigitit buxhetor me huamarrje
[borxh apo me rritje taksash ose ulje shpenzimesh, vlerésohet se nuk sjell ndryshim

3 Shib identitetin 1 fq 7.
4 Mishkin ‘Economics of Money, Banking and Financial Markets’ 2008 Pearson.
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né pozicionin financiar t€ publikut, gj€ qé njihet si teori e ekuivalencés sé Rikardos
(Ricardo’s equivalence). Sipas tezés sé ekuivalencés sé Rikardos, mendon se ulja e sotme
e taksave do té shogérohet nesér [né té ardhmen] nga njé rritje e taksave dhe qé
neutralizon ndikimin e ndryshimeve té taksave ndaj konsumit té tyre, duke kursyer
pérfitimet g€ rrjedhin nga ulja e sotme e taksave pér ti pérdorur né té€ ardhmen kur
pritet té rriten taksat.

Teoria apo teza e ekuivalencés sé Rikardos éshté formuluar nga D.Rikardo®, konsiston
né pohimin se nése Qeveria e njé vendi térheq njé pjesé té€ kursimeve kombétare sepse
shtréngohet nga financimi i defigitit buxhetor me borxh-marrje, at€heré e njéjta shumé
do té rikompensohet me rritje taksash té mévonshme. Rikardo veté ishte skeptik pér
kété tezé, q€ formon njé ndér bazat historike t€ teorisé sé vonshme t€ pritjeve racionale
té€ Robert Lucas, Q€ pohon se nése njerézit e kané kété pritje racionale, ata do t€ ishin
indiferent ndérmjet dy sistemeve, por pér rrethanat ose segmentet shogérore qé nuk e
kané kété pritje racionale ata mbeten subjekt i kétij ifuzioni fiskal qé do té shtrembéronte
vendimet e tyre. Pér ekuivalencén e Rikardos, ekonomisti i shquar Robert Barro pohon
se kur pasuria neto marxhinale nga investimi né bonde i afrohet nivelit zero, at€heré
ndikimet fiskale qé lidhen me ndryshimin relativ t€ taksave dhe té financimit me
borxh, nuk kané ndikim né agregatin e kérkesés, né normat e interesit dhe formimin
e kapitalit. Ky pohim u konsiderua si kontributi themelor né Makroekonomikén e
Re Klasike nén kéndvéshtrimin e pritjeve racionale® Teza e ekuivalencés sé¢ Rikardos
dhe punimi i Robert Barro jané edhe sot objekt studimi, madje edhe nga veté Banka
Qendrore Evropiane, ku studimi mé informues éshté punimi i Gabriella Briotti pér
“Reagimet Ekonomike ndaj Konsolidimit té Financave Publike...””.

“Paradoksi” 5: Asimetria e I nfarmacianiz‘
né Impaktin e Kreditimit Sistemi

Bankat népérmijet huadhénies pér Qeveriné pritet té ndikojné:

a) NE rritjen e agregatit kérkesés pér strukturén e mallrave dhe té shérbimeve té konsumit
dhe

b) Né rritjen e agregatit kérkesés pér mallra kapitale [p.sh., péer pjesen e huamarrjes gé
geveria e pérdor pér blerje té mallrave kapitale — p.sh., makineri, pajisje, ndértim veprash
publike, etj.].

Mirépo, né thelb kjo strukturé borxhi nuk ka ristrukturuar ekonominé nga konsumi
drejt investimeve. Kjo pér arsye se statistikat e investimeve prodhuese né zonat rurale,
nén-urbane, etj., jané t€ papérfillshém, ndérkohé qé kredité kryesisht drejtohen pér
transaksione tregtare. Kéto drejtime shihen edhe né pasqyrén vijuese:

5 David Ricardo, “Essay on the Funding System” McCullock 1888

6 Robert J. Barro -"Are Government Bonds Net Wealth?” Journal of Political Econonry Vol. 82, No.
6. (Nov. - Dec., 1974, pp. 1095-1117)

7 M. Gabriella Briotti, “Economic Reactions to Public Finance Consolidation: a Survey of the
Literature’, ECBank Occasional Paper No. 38/ Oct 2005,
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Yield
Borxhi 2009 2008 2009 2008

Afatshkurtér | 57% 56% | 8,788% | 8,213

%

fatgjaté | 43% 44% n/a n/a
Totali | 100% | 100%

Kontribuesit ndaj 22% 23%
Ekspozimi né Totalit:
Rrezik
Raiffeisen Bank 34,5% 352%
Bankat e Tjera 31,3% 31,8%
Sistemi Bankar II 35,8 37% 2009/2008 |
Sistemi Bankar 57,8 60 2009/2008 |
I+11
Biznese Jo Banka 2,5 2,3 2009/2008 1
Individé 9,7% 7,7% 2009/2008 1

Kundrejt pasqyrés, treguesit strukturor té borxhit pérmbajné kéto shqetésime
kryesore:

8¢ Pari: Rreziku i likuiditetit mbetet i larté, sepse Qeveria mban peshé té larté té
borxhit afatshkurtér madje né rritje [+1%] dhe peshé té ulét té borxhit afatgjaté. Duke
gené se peshén mé té larté e ka borxhi afatshkurtér, kjo d.m.th., se ekonomia joné nuk
po ristrukturohet drejt investimeve. Fakti se 60% e borxhit financohet térésisht nga
sistemi bankar, ku vetém njé Banke si Raiffeisen ka mbi 34,5% té financimit t€ borxhit,
tregon pér shkallé té larté koncentrimi dhe varésie.

Neé kété ményré, edhe portofoli i aktiveve t¢ RBAL priret drejt investimit pa rrezik
kreditimi, por me rrezik inflacioni. Kjo d.m.th., se nga njéra ané qeveria ka varési
shumé té larté vetém nga njé banké, nga ana tjetér RBAL ka ekspozim pér mbi 40% té
portofolit né tituj pa rrezik, me rendiment mesatar rreth 8%. Kjo d.m.th., se né terma
reale, kur inflacioni priret shumé prané 8%, t’i krijojé njé fitim ekonomik thuajse zero
pér RBAL.

8¢ Dyti: Struktura e borxhit krijon njé kosto té larté oportuniteti. Qeveria éshté
huamarrési mé i madh i sistemit bankar qé financon 60% té borxhit té saj. Kjo d.m.th.,
se bankat gérryejné bazén monetare té tyre duke ja huadhéné Qeverisé€, sepse po kaq i
pakésohen fondet disponibél pér t’i huadhéné né ekonomi — biznesit privat. Konflikti
shihet né pérgjigje té€ pyetjes nése ekonomia éshté pérdoruese mé efeciente e kredive
bankare apo Qeveria.

8¢ Treti: Bankat rrezikojné té krijojné hazard moral pér faktin se priren t€ huajapin
nominalisht ndaj geverisé né kosto té mos-huadhénies ndaj publikut. Duke gené
se bankés i mbetet njé disponibilitet i pakét fondesh, rritet shkalla e koncentrimit
té rrezikut pér njési kredie té huadhéné, gjé qé rrit koston e kredisé né ekonomi.
Diferenciali i normés sé interesit né kredi pér ekonomi éshté mbi 2 heré mé i larté se
i kredisé ndaj qeverisé.

8¢ Katérti: Njé vendim optimal i bankave pér té zgjedhur g€ té investojné né té
Mira/Bono Thesari informon pér krizé likuiditeti, pér faktin se bankat pranojné fitime
té munguara [kosto oportune shtesé] vetém e vetém pér té pasur sa mé shumé gjendje
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instrumentesh me likuiditet té larté, sikurse jané té mirat e thesarit.

8¢ Pesti: Dukuria mé negative qé ka filluar t€ shfaget éshté fakti se ndérkohé bankat
kané pakésuar peshén ndaj kreditimit pér qevering, institucionet jo banké dhe individét
e kané rritur kété peshé [+2%]. Kjo e zhvendos barrén e rrezikut tek pjesa mé e brishté
e strukturés ekonomike.

Identifikimi i Rrezikut

Pér sistemin toné bankar éshté e domosdoshme ripértéritja e qasjeve pér
identifikimin e ekspozimit né rrezik, té vlerésimit té tij si dhe t€ kontrollit té rrezikut
drejt njé minimizimi t€ kostos sé rrezikut. Sot funksioni géllimor pér ¢do biznes,
éshté maksimizimi i fitimit me minimizimin e kostos. Pikérisht pér té¢ mbéshtetur
géndrueshmériné e sistemit bankar u projektua dhe zbatohet Basel II, parimet bazé té
t€ cilit jan€ de facto standarde pér mbikqyrjen e bankave.

Informacioni asimetrik josh teknika té kontabilitetit krijues/kozmetiké, té cilat
démtojné moralin e lojés s€ drejté né treg sepse fshehin aktivitetet mashtruese brenda
bankave, minojné besimin e paléve t€ interesuara dhe ul vlerat e bankés si njé e téré.

Krahas zbatimit té Bazel II, njé déshmi e réndésishme e qgeverisjes sé miré té
njé banke éshté edhe cilésia e larté e raportimit financiar. Orientimi i shéndoshé i
kontabilitetit €shté njé politiké e réndésishme pér mbrojtjen e integritetit té njé banke.
Pértej shpalosjes dhe komunikimit me publikun, njé sistem rigoroz dhe i besueshém
kontabiliteti siguron dhe ofron informacion té réndésishém me té cilin bazohen
vendimet faktike qé ndikojné né té€ ardhmen té bankés.

Rregullat gé udhézojné kontabilitetin dhbe raportimet financiare dubet té konvergojné dhe
té perputhen né ményré té pérkryer sipas njé baze globale. Mirépo ato nuk jané té miréfillta
né vetvete, e pér kété arsye Tryezat e Standardeve Ndérkombétare kané marré misionin pér
standardizimin e tyre.

Pér shkak té blerjeve té shpeshta té bankave qé kané ndodhur né sistemin toné bankar,
si dhe pér faktin se pothuajse té gjithé blerésit jané té vendeve té BE, zbatimi i IFRS
shndérrobet né domosdoshméri urgjente.

2-Prospekti i IFRS dhe i Basel II brenda Sistemit Bankar né Shqipéri

Mé shumé se kurré, bashkésia e pjesémarrésve té tregut rajonal dhe global po
pérmirésojné kodet e tyre informuese duke mbrojtur me forcé qé pasqyrat financiare
té jené té sakta, té drejta dhe té€ ndershme. Njé racionale plotésuese se pérse Standardet
Ndérkombétare té Kontabilitetit duhet té béhen té detyrueshme, lidhet edhe me
kushtet e konvergjencés dhe té pajtueshmérisé qé Shqipéria punon pér t€ ndjekur BES.

Vlen té pérmendet se megjithése qé nga 1 janari 2009, raportimi sipas IFRS éshté

8  Regulation No. 1606/2002 of the European Parliament and of the Council of 19 July 2002 on
the application of International Accounting Standards

28 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




detyrim pér t€ gjitha bankat rezidente né Shqipéri, megjithaté bankat ende e masin
ekspozimin né rrezik dhe mjaftueshmériné e kapitalit duke u bazuar né Rregulloren
Nr 52 té Bankeés sé Shqipérisé mbi “Menaxhimi i rrezikut té kredis€”, e cila mé shumé
pérputhet me Basel I se sa me Bazel II. Pér kété arsye, Rregullorja nr 52 e Bankés
sé€ Shqipérisé mbetet jashté kohés dhe qé nuk i pérgjigjet zgjidhjeve qé kérkojné

shqetésimet e reja qé shfaq sistemi yné bankar.

Ekspozimi né Rrezik dhe Vlerésimi i Kredive t&¢ Démtuara sipas IFRS
—XKonteksti i Shqipérisé

Urdhéri i MF pér té pérkthyer kontabilitetin bankar sipas IFRS, imponon aplikimin
e kétij algoritmi:

Identifikimi dhe Vlerésimi i Cilésisé sé¢ Kredive sipas IFRS

Step 1 Metodat Identifikuese

Step 2 Teknikat e Matjes s¢é Humbjeve té Pésuara nga Huaté

Step 3 Pércaktimi i Rezervave pér Humbje nga Huaté dhe i Fondeve
pér Financimin e Humbjeve nga Huaté

Step 4 Vendosja/Artikullimi i Rregullt né Kontabilitet

Step 5 Kontrolli i Ndikimeve né Portofolin e Kredive

Step 6 Rivierésimi i pozicionit té Kapitalit t¢ Bankés

Step 7 Sigurimi i Shpalosjes sé Informacionit né Pérputhje té Ploté
me [FRS

Standardi Kontabél Udhézues Bazé: 1AS 39: Instrumentet Financiare

AlgoritmiiIAS 39

MEé sipér jepen pikat kryesore té€ IAS 39, pér evidentimin né kontabilitet té
démtimit té kredive né portofolin e njé banke duke ju referuar rrezikut themelor gé
njihet si “Té pésuara por jo té raportuara” [IBNR], ndérkohé qé praktikisht, duke u
bazuar né Rregulloren e Bankés sé Shqipérisé kriteri i pércaktimit té rezervave pér
humbje nga huaté bazohet né humbje té pritshme pér t'u ndodhur sipas normativave
qé ka caktuar banka e Shqipérisé.

NE historikun e shkurtér, raporti i kredive té kéqija ndaj portofolit gjithsej té sistemit
bankar nga 3,5% mé 2008, arriti né 10,5% né 2009 dhe brenda 6-mujorit té paré 2010
priret té jeté mbi 12% apo rreth 4 heré mé shumé se sa niveli bazé krahasimor. Vérejtja
e dukurisé€ éshté e drejté, pavarésisht se sa luhatje saktésie mund t€ pretendohet.

Duke u bazuar né sistemet e paralajmérimit sa mé t€ hershém (Early Warning
Systems) vérehen probleme kritike qé e béjné imperative pérkthimin me cilésiné e
duhur t€ kontabilitetit bankar sipas IFRS.

1-Shgetésimet domethénése® sé pari lidhen me pérkufizimin e njé kredie apo grupi

9 14§ 39.64
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kredish té démtuara. Kriteri bazé pér ta quajtur njé kredi té démtuar éshté kur gjendja e
kredisé né llogariné kontabél apo vlera kontabel e kredisé éshté mé e madhe se shuma qé mund
té arkétohet prej saj, duke marré né konsideraté edhe shitjen e kolateralit.

2-Segmentimi i Portofolit pér Karakteristika té Ngjashme Rreziku lidhet me
grupimin e kredive né bazé té karakteristikave té€ ngjashme pér rrezikun e kredisé.

3-Njohja e Interesit pér zbérthimin e kredisé si aktiv [IAS 39, AG93] konsiston
né pércaktimin e vlerés sé tanishme té njé kredie, duke skontuar arkétimet e
ardhshme té saj me normén zanafillé/origjinale efektive t€ interesit pér kredité e
analizuara individualisht pér prani démtimi dhe me normén efektive t€ interesit
sipas tregut pér kredité e analizuara si grup. Qasja e IFRS bazohet né démtimin e
ndodhur pér arkétimet e tanishme/ushtrimore né t€ holla té njé kredie. Problemi qé
pérball njé banké, implikon shpalosjen e dukurisé “Se si mund t€ ndjekin klientét,
normén aktuale ndaj normés efektive té interesit?”

4-Ristrukturimi priret drejt Ri-negocimit, kérkon té dallojé nése njé kredi do té
mbahet si e tillé deri né maturim apo &shté kredi qé do t€ shitet pér tek njé banke
apo pale tjetér. Ristrukturimi pérfshin alternativa t€ ndryshme té shlyerjes s¢ kredisé,
ndérsa ri-negocimi pérfshin zgjedhjen/pranimin e njérés prej tyre. Kéto béhen vetém
pér kredité qé mbahen deri né maturim (He/d To Maturity) (IFRS) 7,36 (d).

5-Llogaritja e Pérdorimit té Rezervave té Bazuara né Portofolin e Huarave
[IAS 39.AG89] bazohet né pérvojén e viteve té kaluara té korrigjuar né ményré
kumulative me ¢do vit ose periudhé shtesé té pérjetuar. Pengesat mé spikatése gé
pritet té kené bankat rezidente né Shqipéri, lidhen me disponibilitetin e ulét té té dhénave
bistorike, pra edhe té pérvojés, sepse bankat né Shqipéri jané relativisht té reja.

6-Llogaritja e Periudhés sé Identifikimit t¢ Humbjes [IAS 39.AG90] bazohet
né miré-pércaktimin se kur duhet konsideruar si humbje e pésuar dhe qé ka “mbetur”
e paraportuar. Kjo njihet si rreziku humbjes sé “Pésuar por té Pa Raportuar”. Banka
e Shqipérisé duhet té ofrojé njé bazé t€ dhénash dhe njé studim té dedikuar pér
pércaktimin e metodologjisé sé llogaritjes lidhur me Periudhén e Identifikimit té
Humbjes (Loss Identification Period -LIP).

7-Prapa testimi (backtesting) [IAS 39.AG89] d.m.th., se ¢do vlerésim pér
arkétimet e supozuara né té holla nga njé llogari kredie duhet té ri-testohet/
provohet pér objektivitetin, saktésin€, duke krahasuar diferencat ndérmjet humbjes
s€ vlerésuar me humbjen faktike té rezultuar.

8-Llogaritja e kolateralit [IAS 39.AG84] béhet pér vlerén e tanishme té
arkétimeve t€ ardhshme té pritshme né kushtet e sekuestrimit dhe té shitjes sé
kolateralit pér té kompensuar pjesén e paarkétuar té kredisé. Arkétimet e pritshme
llogariten pér neto si diferencé e arkétimeve nga shitja me koston pér zotérimin
dhe shitjen e kolateralit. Vlera e tregut té kolateralit analizohet si vleré e sforcuar
tregu, vleré normale apo e drejté tregu, gjé qé pér té patundshmet pérmbahen né

10 7" IAS 39.AGS87
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standardet TeGOVA™.

9-Njohja e pérkundért e Humbjeve nga Démtimi i Kredive [IAS 39.65]
d.m.th., se nése pérmirésohen kushtet e arkétimit té kredisé nga huamarrés qé
mé paré€ jané vler€suar si problemor, kéto duhet t€ pasqyrohen népérmjet njohjes
pérkundér humbjes, duke ndérmarré edhe veprimin kontabél té rikthimit té
rezervés nga humbjet t€ pérdorur mé paré. Kjo quhet ngjarje e pérkundért (reversal
event) dhe kérkon té kuptohet miré se kjo ka sens rivlerésimi, por jo ri-korrigjim
té veprimeve t€ méparshme kontabél. N€é kété ményré kontabiliteti shpreh realisht
ecuriné historike té késaj metamorfoze.

3-Skema Bazé e Dallimeve IFRS dhe Basel I1
Tabela e méposhtéme jep dallimet kryesore ndérmjet IFRS' dhe Basel I1':

Basel Il [EBNR'] ekspozimi | Treguesit/Teknika: Nivele administrative

né humbje: Humbje e PD*EAD*LGD provigjionimi

Pritshme nga Huaté

IFRS [IBNR*|:Humbje e Kcriteri i Rrezikut Ekspozime té Ardhshme

Pésuar nga Huaté Kontabél nisur nga Ekspozimi
IBNR: DCF=Discount | Faktiki Sotém IAS 37
Cash Flow

Nga sa mé sipér pér Basel II duhet té€ kuptojmé se:

Objektivi i Basel Il éshté siguria e njé banke dhe e sistemit bankar pér nivel
té mjaftueshém rezervash dhe kapitali pér té mbuluar humbjet pér 12
muajt e ardhshém.

Ndérsa pér IFRS duhet kuptuar dallimi bazé qé konsiston né pohimin vijues:
Objektivi i IFRS éshté té sigurojé se pasqyrat financiare pasqyrojné realisht,
objektivisht dhe saktésisht gjendjen e bankés [aktive minus detyrime baras kapitali]
dhe veganérisht humbjet e pésuara nga démtimi i huarave aktive né portofol. Problemet
kryesore qé duhen riparé sot pér sistemin toné bankar jané
1- Pérpilimi i njé metodike pér kalimin nga modeli i rezervave sipas humbjeve té
pritshme né rezerva sipas humbjes sé pésuar. N€ aplikimin e kétij studimi né BIS
Banca, diferenca rezultoi 2,5% pér rritje té rezervé.
2- Standardizimi i raportimit té t€ ardhurave nga interesat pér kredité e démtuara;
dhe
3- Metoda e skontimit qé duhet t€ pérdoret pér provigjionimin e kredive [DCF"] The

discounting of provisions for loans.

11 The European Group of Valuers’ Associations, TEGOVA: European Valuation Standards, Sixth
Edition-2009

12 Expected but not reported-té pritshme por t€ paraportuara

13 Incurred but not reported-té pésuara por té paraportuara.

14 DCF-discount cash flow
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4- Miré pércaktimi se bankat duhet t€ konsiderojné huara té démtuara kundrejt
provave objektive, sepse rritja artificiale e tyre mund t€ motivohet nga krijimi i
rezervave té tepérta/té fshehura pér shmangie t€ taksés ndaj fitimit.

5- Verifikimi népérmjet ri testimit apo testimit prapakthyes, kjo pér té sheshuar
diferencat ndérmjet humbjes sé vlerésuar dhe té rezultuar né fakt.

Njé element i réndésishém qé shpesh neglizhobet lidhet me pérkufizimin e Probabili-

tetit té Déshtimit [probability f default —PD] gé sipas Basel II llogaritet pér periudhé 12

mugjore. Ndérsa sipas IFRS merret né konsideraté ¢do muayj.

Testimi i Stresit

Sa mé sipér, kérkohet qé bankat té kené njé rezervé mbéshtetése kapitale (capizal
buffers) dhe Basel 11 i kérkon bankave qé ta vlerésojné stresin e mjaftueshmérisé kapi-
tale, duke u bazuar né pérqasjen sipas normimit té brendshém té bankés né kushtet e njé
regesioni t€ buté [me té paktén 2 tremujoré t€ njépasnjéshém me rritje zero].

Njé sugjerim éshté qé korniza e testimit t€ stresit modelohet me variabla makro
sikurse éshté rritja e GDP™. Njé alternativé tjetér éshté testimi i stresit i lidhur me
ecuriné e humbjeve nga kredité. Kjo alternativé i pérgjigjet mé miré horizonteve afat-
gjaté té festit té stresit.

Rezultatet e studimit argumentojné qé né fazén e paré testimi i stresit té béhet
me dy alternativat dhe krahasimi i tyre pércakton nése kemi rezervé t€ mjaftueshme
kapitale pér pérballim rrethanash té pafavorshme dhe t&€ mundshme né té ardhmen

(capital buffer).

Ndryshimi i kérkesés pér kapital minimal sugjeron njé nivel kapitali rezervé
pér 2,5%-4,5% né pérgjigje té njé niveli mirébesimi (confidence level) 99%.

Brenda intervalit t€ mésipérm, banka t€ ndryshme do té rezultojné me nivele té
ndryshme. P.sh., tek BIS Banka niveli i kapitalit rezervé shtesé éshté 3.83% ndaj ak-
tiveve gjithsej.

Detyra e Bankés pér zbatimin e testit té stresit bazohet né Normimin sipas
Pérqasjes sé Brendshme. Objektivi éshté vlerésimi se sa kapital shtesé i du-
het bankés ndaj kérkesés ekzistuese pér kapital minimal té domosdoshém,
pér té pérballuar skenaré té pafavorshme né skenare té rénies sé buté

Modeli i Finlandés [Sorge dhe Virlainen] argumenton njé kovariancé té ngushté
dhe korrelacion pozitiv té forté ndérmjet humbjeve nga huaté dhe propensitetit té
huamarrésve pér t€ déshtuar. Verifikimi i késaj lidhje né njé kontekst shqiptar mbetet
pér t’u verifikuar kur né njé t€ ardhme t€ afért mund t€ kemi t€ dhéna disponibél.

15  Sorge and Virolainen (2006) and Virolainen (2004)
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4-Konkluzione

Synimi yné nuk éshté argumenti krizé-jo krizé se sa eficencé dhe jo eficencé. Nése
nga lexues té€ ndryshém té késaj proze, paradokset dhe argumenti vijues nuk pranohen
pér krizé, atéheré duhet pranuar si diferencial shqetésues eficence qé Bankave u
imponon tregu té zgjedhin ndérmjet kreditimit t€¢ Qeverisé [Qendrore ose Lokale]
dhe pérmirésimit té veté sistemit bankar.

Nga ana tjetér, asimetria negative qé bankat pérjetojné me huamarrésit transmeton
asimetri negative té bankés me aksionarét, me Bankén e Shqipéris€é dhe mé e
réndésishmja, bankat rrezikojné hazardin moral t€ asimetrizojné informacionin né
lidhje me publikun, e sidomos me depozituesit.

Shqgipéria nuk ka mbrojtje té€ konsumatorit té produkteve bankare, qofté té
depozituesit po ashtu edhe té huamarrésit. Kjo bén qé depozituesit té rrezikojné qé té
humbin fugi blerése, duke depozituar né€ banka sepse interesi qé ofrojné bankat priret
té gérryhet nga inflacioni. Njé depozitues merr mé pak euro me paraté [Leké pas njé
viti se sa kur pérftonte pérpara njé viti kur vendoste depozitén].

Teknikisht orientimet e politikave dhe té studimeve té ardhshme rekomandojmé
té priren:

1- NEé pérsosjen e Arkitekturés s¢ Amvisimit/Drejtimit té€ Rrezikut;

2- Standardizimi bashkékohor i Identifikimit, Vlerésimit dhe Kontrollit té Rrezikut
té Kontrollit t€ Brendshém né secilén banké dhe krejt sistemin, duke aplikuar
tutjen/pérpunimin dhe raportimin e treguesve pérkatés.

3- Konfigurimi dhe zbatimi i Sistemit t€ Informacionit Menaxherial;

4- Rritja e nivelit té identifikimit dhe kontrollit té rrezikut t€ I'T dhe té transaksioneve
elektronike [e-banking].

5- Rritja e kapaciteteve té€ burimeve njerézore té dedikuara dhe krijimi i Njésive té
Pérputhshmérisé si alternativa bazé e shmangies sé rrezikut reputacional t€ bankés.

Té gjitha kéto pérkthehen né ulje té kostos sé mbikqyrjes dhe té veté kostos sé

rrezikut, inventarizim né kohé€ i problemeve operacionale dhe vendimmarrése dhe
pasurim i bazés sé té€ dhénave pér saktési dhe efikasitet té ardhshém/vijues.
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Sa ndikohet PBB - ja nga krediti bankar
dhe standartet e kredidhénies?°

Njé Panel per Eurozonén
~Arjan Kadareja, PhD

ABSTRAKT. Duke zbatuar metoden e mirenjobur té identifikimit té Driscoll (2004)"
né kété studim jepet evidencé empirike pér praniné e kreditit bankar si kanal transmetimi
i politikés monetare né eurozoné. Ne gjejmé se lubatjet e sasisé dhe standarteve té kreditit
bankar kané ndikim té réndésishém né prodhimin e brendshém bruto (PBB). Kjo gjetje
nénvizon réndeésiné qgé ka ndjekja e zhvillimeve té kreditit bankar per politikébérésit, si
edhe mbeshtet rolin e réndésishém qé dubet té luajé analiza monetare dhe e kreditit né
strategjiné e politikés monetare té Bankes Qéndrore Europiane. Ky studim gjithashtu tregon
se problemet e ndérmjetésuesve financiaré me bilancin né situatén e pas-krizes 2007, do
té ndikojné negativisht rritjen ekonomike. Arsyeja éshté se kriza financiare i ka detyruar
bankat té marrin masa pér uljen e raportit té aktiveve me kapitalin'® qé do té thoté mé pak
kredit per bizneset dhe individét.

Pérmbledhje

Ky studim jep evidencé empirike pér praniné e kreditit bankar si kanal

transmetimi i politikés monetare né zonén euro. Metoda e identifikimit qé

pérdorim e ka origjinén nga Driscoll (2004) dhe éshté zbatuar pér heré t€ paré

né studimin e tij pér ekonominé e Shteteve t€ Bashkuara. Por, ndryshe nga studimi

i mésipérm, ne gjejmé se né Eurozoné luhatjet e sasisé dhe standarteve t€ kreditit
bankar kané ndikim né prodhimin e brendshém bruto.

Kjo gjetje nénvizon réndésiné qé ka ndjekja e zhvillimeve té kreditit bankar pér

16 Ky &éshté nj€ version i shkurtuar i ECBWP 1150 i Janarit 2010

17 Diriscoll, J.C. (2004), “Does bank lending affect output? Evidence from the US
states”, Journal of Monetary Economics 51, pp. 451-71.

18 angl. delever balance sheets
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politikébérésit, si edhe mbéshtet rolin e réndésishém qé duhet té luajé analiza monetare
dhe e kreditit né strategjiné e politikés monetare t€ Bankés Qéndrore Europiane.

Ky studim gjithashtu tregon se problemet e ndérmjetésuesve financiaré me bilancin
né situatén aktuale do t€ ndikojné negativisht rritjen ekonomike. Kjo ndodh sepse
kriza financiare i ka detyruar bankat t€ marrin masa pér uljen e raportit t€ aktiveve me
kapitalin qé do té thoté mé pak kredit pér bizneset dhe individét.

Endogjeneiteti ose lidhja e kundért shkak — pasojé éshté ¢éshtja mé e réndésishme
qé duhet patur parasysh kur vlerésohet ndikimi i kreditit bankar tek prodhimi®.Ne
merremi me kété ¢éshtje duke pérdorur metodén e identifikimit a la Driscoll (2004).
Késhtu zona euro konsiderohet si njé grup shtetesh me kurs t€ pérhershém fiks
kémbimi por me tregje bankare t€ pakicés té fragmentarizuara sipas kufijve gjeografiké.
Si rrjedhojé, goditjet shock psh. pozitive t€ kérkesés pér para né shtete t€ vecanté do
t€ sillnin rritje t€ ofertés s€ kreditit bankar. Pérderisa goditjet shock té kérkesés pér
para jané t€ lidhura me ofertén e kreditit dhe jo me prodhimin e brendshém bruto,
atéheré ato mund té pérdoren si instrumenta identifikimi té lidhjes rrizje prodhimit té
brendshém bruto — rritje e kreditit bankar.

Kjo metodé realizohet teknikisht né tre shkallé. S€ pari, vlerésohet korrelacioni
midis rritjes sé prodhimit t€ brendshém bruto dhe kreditit bankar. S€ dyti, vlerésohen
goditjet shock t€ kérkesés pér para si edhe gjykohet nése ato jané instrumenta té
pérshtatshém pér kreditin bankar. S¢ fundmi, vlerésohet lidhja rrizje prodhimit té
brendshém bruto — rritje e kreditit bankar, duke pérdorur goditjet shock té kérkesés pér
para si instrumenta identifikimi.

1. Hyrje

Kriza financiare e Gushtit t€ vitit 2007 zbuloi brishtésiné e ndérmjetésuesve
financiaré dhe sidomos t€ bankave, sipas té€ paktén dy drejtimeve. Nga njéra ané, pér
shkak té humbjeve t€ médha, bankat kérkuan ethshém t€ rrisnin kapitalin pérmes
investitoréve privaté ose programeve té ndihmés qeveritare. Nga ana tjetér, rritja e
nivelit t€ kapitalit por edhe e fondeve afatshkurtra u bé mjaft e véshtiré. Kjo faktohet
si me rritjen e theksuar té normave t€ interesit pér bondet bankare kundrejt atyre
geveritare, ashtu edhe me diferencén e rritur Libor — OIS® né tregjet ndérbankare pas
falimentimit t€ Lehman Brothers né USA.

Problemet i detyruan bankat té reduktonin bilancin pra edhe kreditin bankar.
Késhtu né fund té€ 2008-¢€s, u dokumentua njé rénie e theksuar e kreditit bankar pér
bizneset dhe individét né Eurozoné. Rezultatet e njé ankete té€ Bankés Qéndrore
Europiane? treguan se faktorét ishin té lidhur jo vetém me uljen e kérkesés pér kredit

19 Problemi i endogjeneitetit né lidhjen 77izje prodhimi — rritje krediti ka té béjé me véshtirésin€ pér té dalluar
nése krediti vetém ndikon prodhimin apo edhe oferta e kreditit ndikohet nga prodhimi i pritshém.

20 Ruritjet né diferencén Libor — OIS (angl. Overnight Index Swap) tregojné se bankat e kané gjithnjé e
mé t€ kushtueshme marrjen e kredive afatshkurtra nga njéra — tjetra né tregun ndérbankar.

21 Hempell dhe Kok Serensen (2009)
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nga bizneset si rezultat i pritshmérive pér tkurrje té aktivitetit ekonomik por edhe me
uljen e ofertés sé kreditit nga bankat si rezultat i véshtirésive té tyre pér t€ siguruar
financim.

Ky studim merret me matjen e ndikimit té kreditit bankar né PBB pér Eurozonén.
Ne parashikojmé se ky ndikim duhet té jeté i konsiderueshém, duke ditur se né
sistemin financiar né Eurozoné, ndryshe nga USA, bankat tregtare zéné njé peshé
dominuese. Studimi hedh drité edhe mbi ¢éshtjen, qé preokupon bankierét géndroré
né rast krize si kjo e sotmja, e q€ ka t€ béjé me efektivitetin e transmetimit té politikés
monetare pérmes njé sektori bankar né véshtirési.

Studimi vijon me literaturén rreth kreditit bankar si kanal transmetimi i politikés
monetare né seksionin 2, si edhe né seksionin 3, me analizén e peshés sé ndryshme
qé zéné bankat né sektorin financiar né USA kundrejt Eurozonés. Konsideratat
teorike rreth problemit té endogjeneitetit té kreditit bankar né lidhjen me PBB jepen
shkurtimisht né seksionin 4. Seksioni 5 shpjegon modelin, ndérsa seksioni 6 jep
metodologjiné e vlerésimit dhe té dhénat e pérdorura. Rezultatet dhe konkluzionet
jepen né dy seksionet e fundit.

2. Transmetimi 1 polz'ti,%é's monetare pérmes
kreditit bankar — Literatura

Teorikisht dihet se politika monetare ndikon aktivitetin ekonomik dhe inflacionin
pérmes njé séré kanalesh transmetimi té lidhura me sektorin bankar. Kontributet né
literaturé né kété drejtim jané té€ shumta dhe ne do t'i pérmendim shkurtimisht.

Studimet e hershme qé€ mbéshtesin réndésiné e bankave né transmetimin e politikés
monetare jané nga Brunner dhe Meltzer (1963) dhe Bernanke (1983).

Kanali klasik i transmetimit té politikés monetare éshté ai i normave té interesit. Ky
kanal pérmes bankave funksionon me inerci t¢ madhe sepse varet nga disa faktoré té
tjeré pérveg normés bazé té interesit té€ kontrolluar nga politika monetare®.

Njé tjetér kanal éshté ai i kreditit bankar. Késhtu politika monetare ndikon
kredidhénien bankare pérmes efekteve né depozitat. Ky ndikim éshté i réndésishém
pérsa kohé bankat luajné rol primar né kredidhénie®.

Kanali i kreditit bankar éshté “pérditésuar” me piképamjet pér réndésiné e bilancit
té firmave né transmetimin e politikés monetare. Késhtu njé politiké monetare e
uljes s€ normés sé interesit do té rriste kreditin bankar pér firmat pérmes forcimit té
kredibilitetit té tyre. Forcimi do t€ vinte sepse do té rriteshin t€ ardhurat e firmave
dhe do té uleshin kostot e financimit. E kundérta do té ndodhte né rast se politika

22 Shih psh. Gropp et al. (2007), Van Leuvensteijn et al. (2008)

23 Shih psh. Bernanke dhe Blinder (1988), Bernanke dhe Gertler (1995), Peck dhe Rosengren
(1995),

Kashyap dhe Stein (2000), Van den Heuvel (2002), Kishan dhe Opiela (2006), Ehrmann et al.
(2001), Angeloni, Kashyap dhe Mojon (2003), Gambacorta dhe Mistrulli (2004), Altunbas
et al. (2004), Altunbas et al. (2008)
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monetare do t€ rriste normén bazé té interesit*.

Njé tjetér kanal transmetimi realizohet pérmes ndikimit mbi rrezikun e marré
pérsipér nga bankat®. Késhtu politika monetare ndikon kreditin bankar pérmes
efekteve né ¢mim, manaxhim dhe perceptim té rrezikut nga bankat™.

Dubhet theksuar se studimet e shumta japin evidencé solide pér ndikimin e politikés
monetare né ofertén e kreditit bankar. Nga ana tjetér, evidenca pér ndikimin e ofertés
s€ kreditit bankar né PBB &shté jo e réndésishme statistikisht. Késhtu, as Driscoll
(2004) dhe as Ashcraft (2006) nuk gjejné njé ndikim t€ réndésishém té kreditit bankar
mbi PBB pér ekonominé e USA.

3. Fakte pér peshén e sektorit bankar né sistemin financiar — USA
kundrejt Eurozonés

Ne mendojmé se rezultatet e pérmendura né seksionin mé lart jané ndikuar nga
fakti q€ objekti i studimit ka qéné ekonomia Amerikane ku financimi direkt pérmes
obligacioneve dhe aksioneve luan rol mjaft t€ réndésishém krahas financimit bankar
dhe ndérmjetésuesve té tjeré. N€ rastin e Eurozonés faktet tregojné se financimi pérmes
bankave tregtare luan rolin dominues ndérsa financimi direkt nuk éshté i réndésishém.

Késhtu deri né fund té 2007-€s sasia totale e obligacioneve dhe aksioneve té
emetuara né USA ishte sa 312% e PBB, ndérsa né eurozoné sa 166% e PBB, nga ana
tjetér financimi bankar i sektorit privat ishte sa 145% e PBB né Eurozoné, ndérsa né
USA vetém sa 63% e PBB”.

Sektori i ndérmarrjeve té vogla dhe té mesme né Eurozoné éshté mjaft mé i
réndésishém se sa né USA. Késhtu 67% e numrit total té t€ punésuarve i pérkisnin
kétij sektori né eurozoné dhe vetém 43% né USA. Kéto t€ dhéna pérforcojné réndésiné
e financimit bankar né Eurozoné kundrejt USA, po té kihet parasysh se sektori i
ndérmarrjeve té vogla dhe t€ mesme ka mundési té pakta t€ emetojé direkt borxh dhe
financohet kryesisht pérmes kreditit bankar.

ME tej, sikurse tregohet qarté né fig.1, pér periudhén 1970 — 2000, financimi pérmes
bankave zinte 75% té financimeve pér ndérmarrjet jo financiare né Gjermani krahasuar
me vetém 18% né USA. Nga ana tjetér, financimi direkt pérmes obligacioneve dhe
aksioneve zinte 42% t€ financimit pér ndérmarrjet jo financiare né USA krahasuar me
vetém 15% né Gjermani.

24 Shih psh. Bernanke et al. (1999)

25 Angl. risk - taking

26 Shih psh. Rajan (2005), Borio dhe Zhu (2008), Jiménez et al. (2007), Maddaloni et al.
(2009), Altunbas et al.(2009), Ioannidou et al. (2009).

27 Shih ECB (2009)
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Figural
USA dhe Gjermania: Financimi i Jashtém Pér Ndérmarrjet Jo Financiare
(Mesatarja e Viteve 1970 - 2000)*
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Pra faktet e mésipérme tregojné qarté se krediti bankar ka peshé mjaft mé té
réndésishme né Eurozoné se sa né USA.

4. Krediti bankar dhe PBB, ose problemi i ‘pulés me vezén”

Kur pérpiqesh té vlerésosh ndikimin e kreditit bankar né prodhim, duhet t€ merresh
me problemin e endogjencitetit ose té lidhjes sé kundért shkak — pasojé. Ky problem ka
té béjé me pamundésiné pér t€ dalluar nése oferta e kreditit bankar ndikon prodhimin
apo né té€ kundértén, pritshméria e prodhimit té ardhshém ndikon ofertén dhe/apo
kérkesén pér kredi, sot.

Literatura na méson se shpérfillja e kétij problemi sjell pasojat e njé vlerésimi
kryeképut té gabuar statistikor. Atéhere pér té matur ndikimin e kreditit né prodhim,
ne do té pérdorim té ashtuquajturit instrumenta. Instrumentat e miré jané ata qé
ndikojné variablin qé zévendésojné né njé regresion® si edhe qé ndikojné variablin e
varur vetém pérmes efektit g€ kané né variablin e zévendésuar.

Ne merremi me kété ¢éshtje duke adoptuar pér Eurozonén, modelin e Driscoll
(2004) pér ekonominé e USA. Sipas kétij modeli, vendet e Eurozonés i konsiderojmé
si njé grup ekonomish té vogla dhe té hapura nén njé regjim me kurs fiks kémbimi té
monedhés si edhe me tregje té fragmentarizuara té bankingut me pakicé. Prej kétej
rrjedh se goditjet shock t€ kérkesés pér para né njé vend té caktuar t€ Eurozonés

28 Burimi i té dhénave : Andreas Hackethal dhe Reinhard H. Schmidt, “Financing Patterns:
Measurement Concepts and Empirical Results,” Johann Wolfgang Goethe “Universitat Working
Paper No. 125, January 2004.

29 NEé kété rast éshté regresioni i PBB - sé ndaj kreditit bankar. Pra instrumenti zévéndéson né regresion

variablin e kreditit bankar, pér té cilin kemi dyshime se ndikohet nga PBB-ja.
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ndikojné ofertén e kreditit né até vend.

Le t& marrim njé shembull. Supozojmé se pér njé nivel té caktuar prodhimi dhe
normash interesi né njé vend t€ Eurozonés, ndodh njé goditje pozitive shock e kérkesés
pér para. Pra papritur e pakujtuar, konsumatorét e atij vendi déshirojné té kené mé
shumé para se mé paré. Kjo me fjalé € tjera do té thoté se kérkesa pér depozita bankare
do té rritet. Megénése jemi nén njé regjim me kurs fiks kémbimi, rritja e kérkesés pér
depozita né njé vend nuk do t€ mund té zvogélonte normén afatshkurtér té interesit®
por do té sillte vetém rritjen e ofertés pér para né até€ vend dhe zvogélimin lehtésisht
t€ saj né pjesén tjetér t€ Eurozonés. Pérfundimisht, rritja e ofertés pér para né vendin e
goditjes shock, do té sillte rritjen e ofertés sé kreditit bankar sepse burimet e financimit
té bankave (depozitat) do té rriteshin®’. Duke supozuar se bizneset dhe konsumatorét
i varin shpresat pér financim kryesisht tek bankat, at€here rritja e ofertés sé kreditit do
t€ conte né rritjen e konsumit dhe t€ investimeve pra né rritjen e prodhimit.

5. Modeli

Ne e vlerésojmé ndikimin e kreditit bankar né PBB duke adaptuar pér Eurozonén,
modelin e Driscoll (2004) pér ekonominé e USA. Modeli éshté njé formé e ISLM — sé
dhe pérmban tre ekuacione té kérkesés pér mallra, para dhe kredit si edhe ekuacionin
e ofertés sé kreditit bankar.

Variablat né model jané devijime nga mesatarja e Eurozonés* dhe kjo béhet qé té
pérjashtohen nga modeli normat e interesit té bondeve (angl yields). Qéllimi éshté
té pérjashtohet ndikimi i politikés monetare né prodhim pérmes kanalit té normave
t€ interesit (angl liquidity channel). Mospérjashtimi do té sillte problem shtesé
identifikimi.

Zgjidhja e modelit n€ ekuilibér, né kohén ‘t’pér vendin 1’ t€ Eurozonés, pérfagésohet
nga dy ekuacionet e méposhtme: ekuacioni i prodhimit (1) dhe ai i kreditit bankar (2),

o o X

.)7[1 = Iiz_ YV Zit» (1)
x¥t+towa x¥t+owa xYt+owa
[ Loy ity A, M, X, ()
XHH oy yar Yy Xtu

Né ekuacionet e zgjidhjes (1) dhe (2) pérve¢ prodhimit dhe kreditit bankar gé

30 Normat afatshkurtra té interesit jané unike né Eurozoné dhe lékundjet e njé vendi t€ vetém nuk i
ndikojné dot.

31 Kjo ndodh me siguri pérsa kohé depozitat pérfagésojné pér bankat burime t& preferuara financimi
(pra jo lehtésisht té zévéndésueshme me burime té tjera)

32 Pra, PBB-ja tremujore (né logaritém natyral) e njé vendi né model éshté e barabarté me diferencén
e PBB-sé tremujore té tij (né logaritém natyral) me mesataren ¢ PBB-sé sé Eurozonés (né logaritém
natyral) né até tremujor.
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ndodhen respektivisht né té majté, figurojné (né té djathté) njé séré parametrash si
edhe goditjet shock té kérkesés pér mallra e shérbime (z,), goditjet shock té kérkesés
pér para (g,), goditjet shock té kérkesés pér kredit bankar(v,), goditjet shock té ofertés
sé kreditit bankar (w,) dhe norma e interesit té depozitave (# ).

Ekuacionet e zgjidhjes tregojné ndér — varésiné midis prodhimit dhe kreditit
bankar®. Nga zgjidhja shihet se goditjet shock té kérkesés pér para nuk figurojné né
té djathté té ekuacionit (1)** pra ato e ndikojné prodhimin vetém népérmjet kreditit
bankar, sipas ekuacionit (2). Goditjet shock té kérkesés pér para do té ishin fozalisht
egzogjene né lidhje me prodhimin nése do t€ béhej supozimi se, Corr (¢,; v,) = Corr
(5,3 2) =0

Ky supozim duhet té jeté realist sepse goditjet shock té kérkesés pér para (g,)
vijné€ nga ndryshimi i papritur i shijeve té publikut apo institucioneve, faktoré kéta
qé nuk kané t€ béjné me goditjet shock té kérkesés pér mallra e shérbime (z,) dhe
goditjet shock té kérkesés pér kredit bankar(wv,). Pra goditjet shock té kérkesés pér
para (g,) duke géné té lidhura me kreditin bankar (nga ekuacioni (2)) por jo direkt
me prodhimin, plotésojné kushtet pér t€ géné instrumenta t€ miré né vlerésimin e
ndikimit té kreditit bankar né prodhim.

6. Metoda ekonometrike dhe té¢ dhénat e perdorura

NE kété studim vendet e pérfshira té Eurozonés jané : Austria, Belgjika, Finlanda,
Franca, Gjermania, Greqja, Irlanda, Italia, Hollanda, Portugalia dhe Spanja. Kriteri i
pérfshirjes ose jo bazohet vetém tek disponibiliteti i t&€ dhénave. Té dhénat jané tre-
mujore dhe mbulojné periudhén 1999 T1 deri 2008 T'1, dmth fillojmé qé nga momenti
i lindjes sé¢ Eurozonés. Kjo zgjedhje duhet t€ pérjashtojé ndikimin né vlerésimin
empirik té ndryshimeve strukturore té lidhura me pérgatitjen pér futjen e Euro—s.

Té dhénat pér PBB — né nominale dhe reale si edhe seria e indeksit t€ ¢mimit té
PBB - s¢, jané marré nga Eurostat. Té dhénat pér M*, M_%* dhe kreditin bankar®’
jané marré nga ECB. Normat e interesit pér depozitat jané€ marré gjithashtu nga ECB.
Tabela 1 (né Shtes€) pérmban karakteristikat bazé té té dhénave.

Ne pérdorim panel té€ instrumentalizuar pér vlerésimin e ndikimit té kreditit bankar
né prodhim. Q¢llimi éshté té€ pérdorim né vlerésim t€ gjithé informacionin gé vjen nga
diferencat ciklike mes ekonomive t€ Eurozonés. Sikurse shihet nga Figurat 1 dhe 2 (né
Shtes€) diferencat ciklike jané té konsiderueshme dhe rrjedhimisht pérdorimi i panelit
duhet té sjellé vlerésim mé té sakté.

Paneli éshté i instrumentalizuar sepse ne pérdorim goditjet shock t€ kérkesés pér
para pér t€ zévéndésuar kreditin bankar né lidhjen e tij me PBB — né. Ky zévéndésim

33 Sepse krediti dhe prodhimi ndodhen edhe né té majté edhe né té djathté té sistemit (1), (2).
34 Nése do té figuronin do t€ kishim problem shtesé identifikimi

35 Ne pérdorim M, minus currency (cash qé mban publiku)

36 Ne pérdorim M, minus currency (cash q¢ mban publiku)

37 Teprica e kredisé pér bizneset jo — financiare
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éshté i detyruar pér shkak se krediti bankar éshté endogjen dhe si i tillé ofendon kushtet
statistikore pér njé vlerésim té pagabueshém t€ ndikimit té tij né prodhim.

Vlerésimi éshté béré me tre faza,

Sé€ pari, vlerésohen goditjet shock té parasé;

Sé dyti, éshté vlerésuar lidhja goditje shock té parasé — kredit bankar;

Sé treti, vlerésohet ndikimi i kreditit bankar né prodhim (PBB) duke pérdorur si

instrumenta goditjet shock té parasé.

7. Rezultatet

Rezultatet e vlerésimit jepen né Tabelén 2. Sikurse shihet rritja reale e prodhimit®®
(variabli endogjen) €shté njé proges autoregresiv sepse vlerat e tij njé dhe dy periudha
mé paré€ vlerésohet se kané njé ndikim t€ réndésishém statistikisht. Kéta koeficienté
jané 0.456 pér rritjen reale njé periudhé mé paré dhe 0.322 pér rritjen reale dy
periudha mé paré. Céshté mé e réndésishmja ndikimi i rritjes s€ kreditit bankar® té
periudhés sé tanishme né rritjen e prodhimit, éshté 0.077 , pra me shenjén e duhur
dhe i réndésishém statistikisht. Pér t€ shpjeguar mé qarté rezultatet e vlerésimit do té
ndérmarrim njé stimulim t€ thjeshté. Supozojmé se ka njé goditje shock negative né
njé vend té zonés euro dhe si pasojé rritja e kreditit bankar ulet me 5%* né krahasim
me mesataren e rritjes né Eurozoné.

Sipas rezultateve tona kjo pérkthebet né ulje afatshkurtér té PBB — sé prej

-5%*0.077 =- 0.4%

dhe ulje afatmesme prej

~5%*(0.077)/(1-0.456-0.322) = ~1.7%.

Kéto jané ndikime té réndésishme dhe duhet té vijné nga fakti qé ndryshe nga
USA, né Eurozoné krediti bankar i dominon shumé qarté format e tjera té financimit.

8. Konkluzione

Ky studim jep evidencé empirike pér praniné e kreditit bankar si kanal transmetimi
i politikés monetare né Eurozoné.

Ndryshe nga evidenca e USA, ne gjejmé se ndryshimet né ofertén e kreditit bankar
pér bizneset jo — financiare kané ndikim té konsiderueshém né aktivitetin real ekonomik.
Kjo vé theksin né réndésiné e monitorimit nga bankat géndrore té zhvillimeve t&
kreditit bankar si edhe né pérdorimin e tyre né politikébérje. Ne japim njé vlerésim
sasior pér ndikimet negative né rritjen ekonomike té problemeve té bilancit t€ bankave
t€ Eurozonés g€ erdhén si pasojé e krizés qé u pérhap né Shtator 2007.

38 Sidevijim nga rritja mesatare e PBB — sé né Eurozoné
39 Si devijim nga rritja mesatare e kreditit né Eurozoné
40 Kjo éshté njé goditje qé€ éshté verifikuar gjaté periudhés qé ne studiojmé.
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Tabela 2 — Rezultatet e Vlerésimit

Madhésia e Varur: AV
Metoda e vlerésimit éshté panel i instrumentalizuar. Goditjet shock té kérkesés pér para jané
pérdorur si instrumenta.

Koefigienti Gabimi standard

AV 0.456 0.080
AV 0.322 0.061
AT 0.077 0.036
Al -0.004 0.012
ATies -0.035 0.020
R? 0.66

# Obs. 366

Koeficientét né “bold” jané té réndésishém statistikisht té paktén né 5%
AYi - rritja e pbb si devijim nga mesatarja e zonés euro
Al - rritja e kreditit bankar si devijim nga mesatarja e zonés euro
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2001

Inflacioni

Vendet e Eurozones

Mean Median Maksimum Minimum Dev.Standart Variacioni
PBB 678.3 2784 2452.1 81.7 709.4 1
nominal(€mld.)
PBB real (€Emld.) | 595.1 2589  2331.0 69.1 672.7 1.1
Deflator (%) 1.2 1.2 1.6 1.0 0.1 0.1
M3 (€mld.) 509.8 287.4 1891.8 63.7 481.7 0.9
M3 (€mld.) 4346 276.3 1751.3 55.5 407.7 0.9
Norma e 2.7 2.9 9.2 0.1 0.8 0.3
depozitave(%)
Krediti Bankar 2725 117.8 903.9 20.5 260.8 1.0
Standartet e 12.7 12.5 100.0 -50.0 6.8 0.5
kreditit
- -17.8 -18.3 50.0 -75.0 6.9 -0.4
Konkurueshméria
(bk)
- -17.8 -18.3 333 -40.0 6.9 -0.4
Konkurueshméria
(job)
- -17.8 -18.3 40.0 -40.0 6.9 -0.4
Konkurueshméria
(mk)

Burimet e té dhénave jané Eurostat dhe ECB
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Roli dpe objektivat e AMF si rregullator 1

tregjeve financiare jobankare né Shqiperi

— Elisabeta Gjoni
Kryetare AMF

— Anxhela Dervishi
Departamenti i Mbikéqyrjes, AMF

ABSTRAKT. Ky punim fillimisht pasqyron mésimet e nxjerra nga kriza financiare
botérore né lidhje me pérmirésimin e rregullimit ligjor té sistemit financiar né térési, si
dhe aspektet kryesore mbi té cilat jané mandatuar reformat pér pérmirésimin e rregullimit
ligjor té kétij sistemi né kuadrin ndérkombétar, duke marré né konsideraté karakteristikat e
veganta té sektoréve.

Ky punim fokusobet né sfidat dhe rregullimin ligjor té sektorit té sigurimeve né boté e
né vijim edhe né rolin e AMF si rregullator i tregjeve financiare jo-bankare né Shqipéri.
Neé ményre té permbledhur, né kéte punim trajtohen projektet e ndérmarra prej AMEF né
drejtim té permirésimit té rregullimit ligjor, e né ményré té vecanté puna e AMF né drejtim
té pérmirésimit té mbikéqyrjes sé tregut té sigurimeve né Shqipéri pér adaptimin e njé
metodologjie mbikéqyrje me bazé riskun.

Tendencat e Rregullimit Ligjor té Sistemit Financiar

Riegullimi ligjor i sistemit financiar pér ¢do sektor brenda tij béhet mbi bazén e

parimeve ose standardeve themelore, té nxjerra nga organizatat ndérkombétare
espektive. Nisur nga fakti se ¢do sektor i veganté brenda sistemit financiar
ka karakteristikat e veta, edhe parimet themelore t€ sektoréve respektivé reflektojné
karakteristikat e tyre, natyrén e institucioneve financiare t€ mbikéqyrura dhe tiparet
e kuadrit rregullator dhe mbikéqyrés té kétyre sektoréve. Kéto parime themelore té
nxjerra né ményré té€ pavarur nga organizatat ndérkombétare si BCBS, IAIS dhe
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IOSCO pérfagésojné kérkesat minimale pér njé mbikéqyrje t€ shéndoshé t€ sektoréve
respektive.

Kriza e fundit financiare botérore evidentoi probleme nga secili sektor: bankar, i
sigurimeve apo i letrave me vleré. Kéto probleme kané tendencén té kené impaktin e
tyre né sistemin financiar né€ térési. Pér njé sistem financiar t€ géndrueshém afatgjaté
gshté i réndésishém pérmirésimi i rregullimit ligjor né kuadrin ndérkombétar, duke
marré né konsideraté karakteristikat e vecanta té sektoréve.

Né deklaratén e Kryetaréve té shteteve dhe geverive té G20, né vijim té takimit né
Londér né Prill 2009*, u vu theksi né nevojén pér pérmirésimin e rregullimit ligjor té
sistemit financiar, duke mandatuar reforma mbi ményrén e rregullimit. G20 vendosi
njé peshé té madhe né zgjerimin dhe mbikéqyrjen e institucioneve, instrumenteve dhe
tregjeve financiare. Zbatimi i kétyre reformave pérfshin dy aspekte kryesore: té sigurohet
qé sistemet financiare t'i pérgjigjen risqeve t€ ndérmarra gjaté aktiviteteve né sektorét e
ndryshém té sistemit financiar, dhe standardizimi dhe uniformiteti i rregullimit ligjor.
Késhtu, rekomandimet e pérgjithshme t€ mbledhjes s¢ G20 konsistojné né:

% Kérkesa qé aktivitete, produkte dhe tregje té njéjta duhet té jené subjekt i njé
mbikéqyrje dhe rregullimi minimal té njéjté

% Uniformitet né rregullimin ligjor pérmes sektoréve té ndryshém té sistemit
financiar, pavarésisht se mund té ekzistojné diferenca legjitime ndérmjet
sektoréve

% Rregullimi ligjor dhe mbikéqyrja duhet t€ mbajné né konsideraté risqet dhe

né ményré t€ vecanté riskun sistemik
¢  Uniformitet né zbatimin e standardeve ndérkombétare

Globalizimi dhelidhjet e botés financiare kérkojné njé bashképunim té qéndrueshém
né nivel ndérkombétar. Pavarésisht se aktivitetet pér té parandaluar dhe zgjidhur krizat
duhet té jené globale, jané autoritetet rregullatore kombétare ato, qé pérbéjné vijén
e paré t€ mbrojtjes kundér destabilizimit té tregut. Né arenén ndérkombétare njé
koordinim mé i miré ndérmjet rregullatoréve éshté njé faktor pozitiv pér vendosjen
e standardeve té duhura pér t€ pasur njé stabilitet financiar. Edhe kriza e fundit
ekonomike tregoi q€ né fazat e para t€ saj, se bashképunimi ndérkombétar duhet té
béhej njé faktor kryesor né menaxhimin e késaj krize.

Rregu/limi lz'gjor né sektorin e sigurimeve

Standardet ndérkombétare t€ sektorit té sigurimeve vendosen nga IAIS (Shoqata
Ndérkombétare e Mbikéqyrjes sé Siguruesve), themeluar né 1994. Kjo organizaté
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ka mbledhur rregullatorét dhe autoritetet mbikéqyrése nga rreth 190 vende, té cilat
pérbéjné rreth 97% t€ primeve té sigurimit né rang botéror.

IAIS kontribuon né zhvillimin e tregjeve té rregulluara té sigurimeve, duke vendosur
standarde ndérkombétare dhe duke nxitur zbatimin efektiv té kétyre standardeve, me
objektiv mbrojtjen e policé-mbajtésve. Standardet e vendosura nga IAIS né sektorin
e sigurimeve mbulojné fusha rregullatore, si: licensimi, mbikéqyrja dhe geverisja e
shoqérive té sigurimit. Kéto standarde jané pjesé e paketés sé standardeve té pérdorura
nga IMF dhe WB né kuadrin e FSAP (Programit té Vlerésimit té Sektorit Financiar).

Aktualisht, IAIS éshté angazhuar né diskutime té nivelit ndérkombétar lidhur
me ¢éshtje t€ stabilitetit financiar dhe té réndésisé sé institucioneve financiare. Me
qéllim arritjen e rezultateve t€ déshiruara nga mbikéqyrja, IAIS ka ndérmarré njé séré
iniciativash t€ tjera.

Késhtu, fillimisht né Janar té kétij viti, 2010, IAIS duke e gjykuar mjaft té nevojshme
mbikéqyrjen e shogérive t€ sigurimit né bazé grupi u angazhua né ndértimin e njé
kuadri ligjor t& pérbashkét pér mbikéqyrjen e grupeve (ComFrame) té cilét zhvillojné
aktivitetin e sigurimeve né nivel ndérkombétar. Ky qéndrim shoqérohet me zhvillim
qasjesh mé té efektshme pér té mundésuar mbikéqyrjen e strukturés sé grupit,
aktivitetet e grupit dhe transaksionet brenda pér brenda grupit me qéllim identifikimin
e risqeve t€ mundshme dhe krijimin e masave t€ nevojshme mbrojtése. ComFrame do
té ndértohet brenda njé periudhe tre vjegare zhvillimi, duke filluar jo mé voné se 30
gershor 2010. Miratimi i dokumentit pérfundimtar planifikuar né 2013 do t€ ndiqet
nga vlerésimet e impakteve t€ krijuara nga ky dokument i ri.

IAIS gjithashtu shikon mbikéqyrjen me fokus makro si mjet té domosdoshém
pér pérmirésimin e mbikéqyrjes. Mbikéqyrja me fokus makro éshté njé pérforcim
qé€ i béhet mbikéqyrjes mikro nga kuadri rregullator né nivel kombétar, duke nxitur
rregullimin dhe mbikéqyrjen financiare pér t€ gjithé sistemin né térési, gjé qé ndihmon
né zbutjen e riskut né nivel sistemi.

Sé dyti, standardet dhe udhézimet ekzistuese po azhornohen pér tu siguruar qé
né to do té reflektohen mésimet nxjerré nga kriza financiare, si¢ éshté rasti i trajtimit
té entiteteve t€ pa mbikéqyrur dhe trajtimi i ¢éshtjeve té€ veganta si pér shembull
pérmirésimi i menaxhimit té€ riskut t€ ndérmarrjeve, stress-testing, menaxhimi i
aktive-detyrimeve dhe geverisja e shoqgérisé.

Sé treti, po vijon puna pér Memorandumin Multilateral t&€ Mirékuptimit lidhur me
bashképunimin né mbikéqyrje dhe shkémbimin e informacionit, si dhe bashképunimin
ndér kufitar né menaxhimin e krizave.

Sﬁdaz‘ e sektorit té si gurimeve ne boté

Megjithése situata e tregut té sigurimeve né boté né fillim té vitit 2010 éshté
mé e miré se ajo e fillimit té vitit 2009, pérséri ka ende shumé sfida afatgjata dhe
afatshkurtra me té cilat pérballet sektori i sigurimeve. Pasiguria pér formén dhe
shpejtésiné e rikuperimit nga kriza, véshtiré€son rikthimin né nivelin e t€ ardhurave
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dhe rentabilitetit t€ periudhés para krizés pér siguruesit botéroré. Kriza financiare ka
rezultuar né disa ndryshime strukturore afatgjaté né mbaré ekonominé botérore, dhe
kjo ka ndryshuar né ményré thelbésore karakteristikat e disa risqeve né sektorin e
sigurimeve. Ndryshimet qé kané ndodhur, mund t’i detyrojné shoqérité e sigurimit té
ndryshojné aktivitetin e biznesit t€ tyre, p.sh té lévizin drejt shitjes sé€ produkteve té
reja ose né drejtim t€ tregjeve t€ reja. Kjo gjé do té sjellé ndryshime né profilin e riskut
té shoqérive t€ sigurimit, gjé g€ nése nuk menaxhohet si duhet, mund té kércénojé
aftésiné paguese té kétyre shoqérive dhe si rrjedhojé mund té shkaktojé shqetésime
pér trajtimin e konsumatoréve.

Rekomandimet né shkallé botérore pér siguruesit dhe ndérmjetésit ne sigurime,
fokusohen sé pari tek menaxhimi i kapitalit si mjet kryesor pér té€ pérballuar kriza té
ardhshme. S€ dyti, shoqérité e sigurimeve duhet té€ pérdorin teknikén e stress-testing
né ményré té rregullt pér t'iu pérshtatur ndryshimeve té kushteve ekonomike dhe té
tregtimit. S€ treti, shoqérité e sigurimit duhet té sigurojné qé produktet e tyre ofrojné
benefite reale pér konsumatorét, qé risqet dhe kufizimet e produkteve i jané béré té
garta konsumatoréve dhe se veté shoqérité e sigurimit i kuptojné implikimet pér
menaxhim t€ riskut pér biznesin e tyre.

Njé nga zhvillimet e réndésishme qé do t&€ ndikojé sektorin e sigurimeve né boté,
pér njé periudhé afatgjaté, do té jeté zbatimi i regjimit t€ ri té€ Solvency I, i cili do té
ndryshojé rrénjésisht regjimin e mjaftueshmérisé sé kapitalit pér sektorin e sigurimeve
né Evropé. Siguruesit duhet té jené té vémendshém pér ndikimin g€ do té keté né
aftésiné paguese té tyre futja e kérkesave t€ Solvency II. Ky regjim i ri synon té vendosé
njé séré kérkesash pér mjaftueshmériné e kapitalit, té cilat duhet té jené mé sensitive
ndaj riskut, kérkojné standarde té€ géndrueshme té menaxhimit té riskut dhe sigurojné
vlerésim konsistent pér asetet dhe detyrimet. Gjithashtu, do té keté kérkesa té reja
rregullatore pér transparencén e shogérive té sigurimit. Pér finalizimin e kétij projekti
éshté parashikuar fillimi i vitit 2013 dhe shoqérité e sigurimit evropiane jané né fazén
e marrjes s€ masave pér zbatimin e tij. Zbatimi efektiv i kétij regjimi té ri do i sjellé
benefite t€ konsiderueshme afatgjaté kétij sektori dhe do té pérmirésojé cilésiné e
menaxhimit t€ riskut né kéto shoqéri sigurimi.

Roli i AMEF si rregullator i tregjeve financiare jo bankare

Autoriteti i Mbikqyrjes Financiare (AMF) éshté njé institucion rregullator i
konsoliduar pér té mbikéqyrur tregjet financiare jo-bankare né Shgqipéri. Misioni
themelor i AMF-sé éshté mbrojtja e interesave t€ konsumatoréve dhe investitoréve, e
lidhur ngushté me siguriné e operatoréve té mbikéqyrur, duke garantuar pérmbushjen
e dispozitave ligjore.

Né kuadrin e zhvillimit té tregjeve ndérkombétare financiare me ritme té shpejta,
dhe unifikimit te standardeve rregulluese dhe mbikéqyrése, edhe AMF si rregullatorét
e vendeve té tjera éshté angazhuar pér zbatimin e “parimeve t€ pérgjithshme”. Né kété
trymé, AMF ka intensifikuar kontaktet dhe shkémbimin e eksperiencés me homologét
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dhe vazhdon té keté njé pjesémarrje gjithnjé e mé shumé aktive né veprimtarité e
organizuara prej organizmave ndérkombétaré. AMFE &shté anétare e 3 shoqatave
ndérkombétare té rregullatoréve: té sigurimeve (IAIS), letrave me vleré (IOSCO) dhe
pensioneve (IOPS) dhe ka marrédhénie e bashképunim t€ ngushté me njé numér
t¢ madh rregullatorésh né boté. AMF éshté pjesémarrése, me kontribut aktiv, né
Nénkomitetin e Bazés sé té dhénave t€ Ligjeve té IAIS-it. Synimi i funksionimit té
késaj strukture lidhet me shkémbimin e pérvojave té€ vendeve té ndryshme, hartimin
dhe njésimin e standardeve pér t'u zbatuar mé tej nga t€ gjithé vendet anétare.

Pas njé pune intensive pér t'u béré pjesé e Marréveshjes Multilaterale té
Mirékuptimit me IOSCO-n, né Qershor 2009, gjaté Konferencés sé¢ 34 Vijetore t&
Organizatés Ndérkombétare té Autoriteteve t€ Letrave me Vleré (IOSCO) qé u mbajt
né Tel Aviv, AMF nénshkroi kété Marréveshje me IOSCO-n, duke u béré anétare e
organizatés me té drejta té€ plota. Ky anétarésim éshté i njé réndésie té€ vecanté dhe
ka ardhur pas njé progesi t€ gjaté verifikimi, i cili solli nevojén e hartimit t€ njé séré
aktesh rregullative. Nénshkrimi i Marréveshjes hap rrugén e madhe t€ bashképunimit
dhe shkémbimit té informacionit me institucionet homologe né mbaré botén, duke
shénuar njé hap té réndésishém né drejtim té zhvillimit té tregut té letrave me vleré
né Shqipéri. Nénshkrimi i késaj Marréveshje ishte njé detyrim pér t€ gjithé anétarét
¢ IOSCO-s dhe progesi i nénshkrimit té tij duhet té pérfundonte brenda vitit 2010.

Njé nga prioritetet e punés s¢ AMF qé nga krijimi i saj éshté rishikimi dhe
pérmirésimi i kuadrit ligjor, g€ rregullon sektorét e mbikéqyrur. Pérqasja me direktivat
Evropiane, né kuadér t€ angazhimeve té institucionit dhe té vendit pér Zbatimin e
Marréveshjes sé Stabilizim-Asocimit me Bashkimin Evropian, si dhe pérshtatja
e rregullave me kérkesat dhe nevojat e zhvillimit t€ shéndoshé té tregjeve, mbeten
faktorét kryesoré né ndérmarrjen e nismave ligjore nga ana e AMF.

Q¢ nga krijimi i AMEF, kuadri ligjor dhe rregullativ i tregut financiar jo-bankar ka
pésuar ndryshime progresive, né pérgjigje t€ kérkesave dhe zhvillimeve té tregut dhe si
reflektim i nevojés pér njé rregullim mé t€ miré dhe mbikqyrje nga ana e Autoritetit.
Késhtu, vlen pér t'u pérmendur realizimi i projekteve t€ ndérmarra pér hartimin e
ligjeve, si: pér sigurimin e detyrueshém né sektorin e transportit, pér sipérmarrjet e
fondeve té investimeve, pér fondet private té€ pensioneve dhe pér obligacionet, ligje té
cilat do t€ ndihmojné pér t'i dhéné njé impuls tjetér dhe frymémarrje tregut financiar
jo-bankar. Kéto projekte ligjore jané realizuar dhe miratuar tashmé nga Kuvendi i
Shqipérisé. Né vijim té késaj pune, AMF ka si objektiv hartimin dhe miratimin e té
gjitha akteve nénligjore né zbatim té kétyre projekteve té miratuara.

Njé tjetér objektiv i AMF éshté ligji bazé i sigurimit dhe risigurimit, pér té cilin
jané evidentuar problemet dhe ndryshimet ligjore qé kérkohen. Kéto ndryshime jané
duke u pérgatitur né bashképunim me Bankén Botérore, né kuadér t€ projektit pér njé
mbikqyrje efektive, financuar nga FIRST Intitiative. Me realizimin e kétij objektivi
pérmbyllet matrica e akteve ligjore apo ndryshimeve ligjore té planifikuara.
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Objektivat e AMF né drejtim té mbikéqyrjes efektive té tregut té
sigurimeve ne Shqipéri

Gjaté kétyre viteve té fundit, tregu i sigurimeve éshté karakterizuar kryesisht nga
zhvillime pozitive dhe qéndrueshméri. Zhvillime pozitive ka pasur edhe né drejtim
té pérmbushjes sé objektivave dhe prioriteteve t&¢ AMEFE pér forcimin e mbikéqyrjes
s€ kétij tregu. AMF, né kuadér té krizés financiare globale, ka ndjekur njé strategji
té kujdesshme pér t€ monitoruar, parandaluar dhe reaguar ndaj efekteve negative té
krizés financiare né tregun financiar shqiptar t€ mbikéqyrur prej tij. Né pérputhje me
kété strategji, jané evidentuar risqet me ekspozim mé t€ larté ndaj efekteve té krizés
ndérkombétare, duke konsideruar skenarét e mundshém si dhe reagimin pérkatés, jané
orientuar shoqérité e sigurimit drejt masave pér mbrojtjen ndaj risqeve me ekspozim
mé té€ madh, jané kérkuar raportime mé té shpeshta dhe té detajuara nga tregu
dhe institucione t€ tjera shtetérore, né lidhje me t€ dhénat financiare, portofolin e
investimeve dhe risqet madhore, jané kryer takime né kuadér té Grupit té Stabilitetit
Financiar, pjesémarrés té té cilit jané AMF, Ministria e Financave dhe Banka e
Shqipérisé, pér t€ marré né konsideraté situatén dhe koordinimin e aktiviteteve, etj.

Né zbatim té pérgjegjésive ligjore si Autoritet mbikéqyrés e né funksion té
misionit t€ tij themelor, até té mbrojtjes sé interesave té konsumatoréve, AMF
realizon funksionin e vet mbikéqyrés népérmjet pérmirésimit té vazhdueshém té
kuadrit rregullativ mbikéqyrés né pérputhje me parimet ndérkombétare dhe direktivat
evropiane, bashkérendimit té analizave financiare dhe mbikéqyrjes né vend té tregut,
orientimit t€ mbikéqyrjes drejt mbikéqyrjes me bazé risku, ndérmarrjes sé politikave
zhvilluese pér tregun, trajnimit t€ burimeve njerézore drejt njé mbikéqyrje efektive, etj

Késhtu, AMF ka monitoruar me sukses progesin e rritjes sé kapitalit minimal né
formén e fondit té garancisé né nivelet e vendeve t€ BE-sé. Fondi i Garancisé, si pér
shoqérité e sigurimit té jetés dhe ato té jo-jetés tashmé éshté minimalisht né masén
370 mln lekeé. I gjithé progesi i rritjes sé kapitalit, né té gjitha format e pérzgjedhura
nga shoqérité e sigurimit, éshté ndjekur me pérparési nga AMF dhe éshté mbyllur me
sukses, né pérputhje me legjislacionin né fuqi.

Né ndihmé té funksionit t€ vet mbikéqyrés, njé nga projektet e réndésishme qé
AMF ndérmori gé né vitin 2007 ishte projekti i ngritjes s¢ Qendrés Kombétare té
té Dhénave té Sigurimit t€ Detyrueshém Motorik. Ky projekt kalon népér disa faza
e deri tani jané realizuar me sukses faza e paré dhe e dyté e kétij projekti, né lidhje
me ngritjen e Regjistrit Elektronik Online t€ Shitjeve t€ Sigurimit té Detyrueshém
Motorik dhe ngritjen e Regjistrit te Démeve t€ Sigurimeve t€ Detyrueshme Motorike.
Pér té mundésuar fazén e treté té projektit, krijimin e sistemit Bonus Malus, Regjistri
i Démeve do té plotésohet me té dhénat historike t€ démeve pér tre vitet e fundit.
Sistemi i ndértuar, né bashképunim me shoqérité e sigurimeve, pérpunon térésiné e
informacionit té€ nevojshém, si pjesé e aktivitetit té institucionit, ndérkohé qé garanton
stabilitet, siguri dhe vazhdueshméri t€ proceseve té punés té pjesémarrésve té tregut.

Né kuadrin e kétij projekti éshté ndértuar dhe éshté né mirémbajtje “Motori i
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kérkimit té policave pér institucionet”, i cili mundéson kérkimin e policave népérmjet
aksesit t€ sigurt nga fagja e internetit e Autoritetit dhe me rezultat dhénien e
konfirmimit t€ mbulimit né sigurim me Karton Jeshil ose TPL pér automjetet
shqiptare apo té€ mjeteve té huaja me Policé Kufitare.

Me qéllim mbrojtjen e konsumatoréve dhe rritjen e transparencés sé veprimtarisé
té sigurimeve té detyrueshme, AMF gjaté vitit 2008 ka béré té mundur kérkimin nga
qytetarét t€ vlefshmérisé té policave né pérkatési. Autoriteti projektoi, ndértoi dhe
ka né mirémbajtje “Motorin e kérkimit t€ policave pér gytetarét”, i cili mundéson
kérkimin e policave népérmjet faqes sé internetit té Autoritetit (http://www.amf.gov.
al/mtpl.asp ) dhe me dhénien e konfirmimit t€ mbulimit né sigurim me Karton Jeshil
ose TPL pér automjetet shqiptare apo mjeteve té€ huaja me Policé Kufitare.

Né kuadér té pérmirésimit té raportimit t€ subjekteve né mbikéqyrje, AMF, me
ndihmén financiare t¢ BERZH, po zhvillon projektin “Management Information
System” (MIS). Projekti nga ana teknike pérbéhet nga njé platformé raportimi web,
népérmjet sé cilés operatorét e mbikéqyrur raportojné né ményré elektronike té dhénat
financiare e statistikore té kérkuara periodikisht nga Autoriteti né mbéshtetje t€ bazés
ligjore né fugi.

Né kuadér té forcimit t€ métejshém té mbikéqyrjes sé tregut té sigurimeve, me
asistencén e Bankés Botérore dhe financim té FIRST Initiative, né vitin 2008 filloi
projekti “Pér Mbikéqyrjen Efektive”, i cili ka pér qéllim pérforcimin e metodologjisé
s¢ mbikéqyrjes, duke kaluar né njé pérqasje me bazé riskun. Projekti pérbéhet nga dy
pjesé: Mbikéqyrja efektive népérmijet zhvillimit té njé metodologjie mbikéqyrje me
bazé riskun dhe Rishikimi i legjislacionit né fushén e sigurimeve.

Objektivat kryesore té kétij projekti jané:

% Promovimi i njé tregu eficient sigurimesh, té sigurt dhe té€ qéndrueshém, me
qéllim mbrojtjen e policé-mbajtésve.

% Dizenjimi i njé metodologjie efektive té€ mbikqyrjes me bazé risku dhe té njé

platforme mbikqyrjeje efikase.

% Ruitja e kapaciteteve t¢ AMEF, pér té vlerésuar risqet e pjesémarrésve té tregut,
pérdorimi efient i burimeve dhe vendosja e prioriteteve té ndérhyrjes.

% Forcimi i kuadrit rregullativ dhe i mbikqyrjes sé sigurimeve.
% Ruitja e kapaciteteve rregullative dhe institucionale té¢ AME, si dhe
% Rishikimi i bazés ligjore pér tregun e sigurimeve.

Pjesé e kétij progesi éshté edhe hartimi i manualit t€ mbikqyrjes me bazé risku, i
cili do t€ shérbejé si njé bazé proceduriale pér stafin mbikéqyrés t¢ AMF né marrjen
e vendimeve gjaté progesit t€ vlerésimit té riskut dhe analizés financiare té€ shogérive
té sigurimit.
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Politikat e bankes gendrore té Sbgipé'rise"
gjate krizes globale

~ Besart Kadia M Sc

Universiteti Europian i Tiranés

ABSTRAKT. Ky studim analizon masat e ndérmarra nga Banka e Shqipérisé né fillesat
dhe pas krizés globale financiare. Analiza éshté e ndaré né dy pjesé, pasi béhet njé qasje e
vecanté pér dy fenomenet e ndodhura né ekonominé shqiptare gjaté vitit 2008-2009. Ky
studim argumenton se Banka e Shqipérisé, pérmes shfaqjeve té kujdesshme né publik si dhe
inkurajimit té rritjes sé sigurimit té depozitave, ka gené tejet e sukseshme né parandalimin
e njé paniku bankar. Por té dhénat e fundit pér uljen e nivelit té kredidhénies si dbe rritjes
sé kredive té kégija né rreth 10% ekspozon problemet qé do té hasé ekonomia shqiptare né
periudhén afatgjaté dhe réndeésiné e politikave mbikqyrése té reja té Bankés sé Shqipérise.

Fjalé kyg:

krizat financiare, kredité e reja, sigurimi i depozitave

Hyrje

Nuk ka ndonjé pércaktim té sakté t€ termit “krizé financiare,” por njé

kéndvéshtrim i pranuar nga shumé ekonomisté éshté kur kemi njé ndérprerje

té rrjedhjes sé kredisé nga sistemi bankar drejt familjeve dhe bizneseve dhe
pér pasojé vérehet rénie e ekonomisé reale dhe prodhimi i mallrave dhe shérbimeve
ndikohet negativisht.*

Pér kété arsye gjaté analizés sé ngjarjeve ekonomike né Shqipéri uné do té
interpretoj masat e marra nga Banka Qendrore né dy faza: periudha e panikut dhe
periudha pas-panikut. Sipas kétij kéndvéshtrimi Banka e Shqipérisé ka qéné tepér
efikase né menaxhimin e krizés dhe evitimin e njé paniku té gjeré né publik. Njoftimet

42 Jickling, (2008), Averting Financial Crisis.
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pér shtyp, kontakti i vazhdueshém me publikun dhe mbéshtetja e dhéné pér rritjen e
sigurisé s¢ depozitave né 2.5 milion leké mund té konsiderohen si hapa tejet efikase ku
té dhéna pér 2009 tregojné njé rritje té kénagéshme té depozitave.

Por roli kryesor i sistemit bankar mbetet ¢iftézimi i kursimeve me kredit-kérkuesit.
Pér kété arsye hapat e marra nga Banka e Shqipérisé pér t€ ruajtur apo rritur nivelin e
kreditimit né ekonominé shqiptare nuk kané patur reagimin e déshiruar. Pér kété arsye
uné mendoj se Banka e Shqipérisé ka qéné efikase né parandalimin apo pérshkallézimin
e panikut t€ agjentéve ekonomiké né sistemin toné bankar por nuk ka géné njésoj e
suksesshme né promovimin e kredidhénies.

Nuk ka asnjé teori apo model ekonomie gé t€ japé me saktési rolin apo ndérhyrjet qé
duhet t€ ndérmarré€ qeveria pér t€ ndryshuar né ményré pozitive dinamikat e ekonomisé
né periudha krize. Pér kété arsye interpretimi dhe gjykimi mbeten té réndesishém. Duke
ditur ekspozimin minimal té ekonomisé shqiptare ndaj aseteve toksike teoria do té
rekomandonte hapa té matur dhe minimal prej Bankés Qendrore dhe té Qeverisé pér
té ndérhyré né treg. Por efeket né ekonominé reale u shpérndané shumé shpejt dhe
viti 2009 nxorri né pah se asnjé ekonomi nuk ishte imune ndaj krizés globale. Né fund
t€ 2009 vende si Lituania, Estonia, Serbia dhe Ukraina kishin probleme té theksuara
makroekonomike me rritje negative ekonomike prej -18.4%, -13.2%, -4% dhe -14% t&
PBB respektivisht. Shumé ekonomisté kané interpretuar zhvillimet makroekonomike
né vendet e Europés Lindore si mé té rénda se recesioni i viteve té postkomunizmit.
Vendet e rajonit t€ Ballkanit gjithashtu patén véshtirési ekonomike ku mesatarja e kétyre
vendeve ishte -6.2%* pér vitin 2009. Shqipéria nga ana tjetér duket se ka qené ndér
vendet e vetme me rritje ekonomike pozitive. Duke iu referuar statistikave zyrtare, por
edhe institucioneve ndérkombetare, ekonomia shgiptare u rrit né vitin 2009 me 3%. Pér
kéte arsye FIMIN-ja deklaron se “gjaté furtunés s¢ madhe ekonomike Shqipéria ka dalé
paq”ku “ politika t€ mira ekonomike si dhe integrimi i limituar né tregjet ndérkombétare
kané gené arsyet kryesore té zbutjes sé krizés globale”.

Né Shqipéri kjo krizé€ erdhi disi me vonesé pér veté specifikat qé ka ekonomia
shqiptare. Ndaj éshté e véshtiré té€ bé&jmé njé analizé t€ sakté rreth impaktit té krizés
né ekonominé shgiptare. Interpretimi éshté i kushtézuar dhe nga véshtirésité e
mbledhjes dhe interpretimi i statistikave zyrtare. Por vlen t€ pérmendet se disa t€ dhéna
makroekonomike si rritja e PBB, kursi i kémbimit, tregétia me jashté, depozitat dhe
niveli i kreditimit t€ ekonomisé apo dhe niveli i remitancave tregojné se jo gjithcka ishte
positive gjaté vitit 2009. Kéto t€ dhéna tregojné se kriza ekonomike globale ndikoi né
shumé indikatoré makroekonomiké dhe éshté e réndésishme té interpretohen masat e
marra nga Banka Qendore né vecanti. Pér kété arsye kjo analizé fokusohet se si ekonomia
shqiptare reagoi gjaté krizés dhe sa efikase ka gené Banka Qendrore né parandalimin e
krizés sé panikut dhe né ringritjen e kreditimit té ekonomisé.

43 Vendet e permendura perfshijne: Shqiperine, Bosnje Herzegovinen, Bullgarine, Magedonine,
Malin e Zi, Rumanine, dhe Serbine. 1¢ dhenat jane marre nga Raporti i Tranzicionit 2009,
BERZH.
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1. Térheqja e depozitave dhe shenjat e panikut

Kryetari i Rezerves Federale Allan Greenspan njihej si njé ekonomist qé shqiptonte
mjaft mir€ zhvillimet dhe ndjenjat e tregut t€ sofistikuar Amerikan. Nje nder shprehjet
e tij mjaft te spikatura ishte dhe “irrational exuberance” ose entuziasem jo racional. Kjo i
perkonte zhvillimeve te tregut financiar gjate investimeve ne periudhen e fundviteve 90.
E njejta gje mund te thuhet dhe per sjelljen e tregut fianciar gjate vitit 2008, ku mjafton
nje ngjarje jo pozitive per te vene ne panik shume prej aktoreve financiar. E njejta sjellje
paniku duket sikur ndodhi dhe me “agjentet” ekonomike shqiptar ku gjaté vitit 2008
pesha e depozitave t€ publikut né totalin e aktiveve t€ sektorit bankar, shénoi rénie pér
heré té paré€ pas disa viteve, si rezultat i térhegjes sé depozitave nga publiku né tremujorin
e fundit t€ vitit. N€é kété periudhé vlerésohet se jané térhequr rreth 49.1 miliardé leké
ose rreth 7 pérgind e vlerés sé tyre né tremujorin e treté*. Vlersohet se arsyeja kryesore
e térhegjes se depozitave ne bankat Shqipetare ka gene efektit psikologjik qé shkaktoi
ashpérsimi i krizés. Pasojat e kétij reagimi ishin rritja e nevojave pér likuiditet si edhe
rénia e ritmeve t€ kreditimit né sektorin bankar. Rendesia e depozitave ne sistemin
financiar Shqipetar reflektohet nga Raporti i Stabilitetit Financiar 2008 te Bankes
se Shqiperise ku depozitat e klienteve zene 77% ose 645.1 miliardé leké te totalit te
aktiveve te bankave ne Shqiperi. Pjesén mé té madhe té aktiveve té sektorit bankar, né
fund té vitit 2008, e z& portofoli i kredive qé pérbén 47.6 pérqind té totalit té aktiveve.
Konkretisht, pér té pérballuar rénien e depozitave né tremujorin e fundit té vitit 2008,
bankat tregtare pakésuan portofolin e mjeteve té tyre likuide, rritén huamarrjet nga
grupet bankare zotéruese dhe até nga Banka e Shqipérisé.

1.1 Modeli Diamond-Dybvig

Diferenenca ne likuiditetin e detyrimeve ndaj aseteve ka cuar ne kirza bankare dhe me
pare ku per shkak te panikut njerezit terheqin ne mase dhe ne te njejten kohe depozitat
e tyre. Diamond dhe Dybvig (1983) kane zhvilluar njé model ge mundohet te shpjegojé
pse bankat zgjedhin ge depozitat te jene me likuide se asetet e tyre pér t€ kuptuar pse
bankat ekspozohet nga paniku. Ky model éshté pérdorur gjerésisht pér t€ kuptuar krizen
bankare dhe llojet e tjera té krizave financiare. Investitorét pérballen me rrezige qe i
verjene privatisht t€ cilat ¢ojné né njé kérkesé pér likuiditet. Sipas Diamond (1983)
kontratat tradicionale te depozitave té cilat ofrojné likuiditet cojne ne ekuilibrim te
ndryshem, nder te cilat eshte dhe terhgeje ne mase e depozitave. Kjo padyshim shkakton
déme té vérteté ekonomike. Kontratat q¢ mund té parandalojné terhgejen e depozitave
ne mase jané studiuar dhe analiza tregon se ekzistojné rrethana kur qeveria me sigurimin
e depozitave mund té prodhojné kontrata superiore qe parandalon panikun.

1.2 Moral Hazards

Duke iu referuar modelit t€ lartépérmendur njé studim i krizave bankare qé nga
fillimi i viteve 1980 né mes t€ viteve 1990 ka gjetur se prania e njé skeme e sigurimit

44 Raporti i Vjetor i Mbikqyrjes 2008, Banka e Shqiperise
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t€ depozitave ka tendencé pér té rritur probabilitetin e sjelljeve me risk té larté nga ana
e bankave®. Sigurimi i depozitave mund t€ rrisé rrezikun e sjelljeve té pakujdesshme
nga bankat individuale. Nése bankat e diné se depozitat jané té siguruara, ato jané mé
té predispozuara pér t€ marré rrezikun e tepruar duke ekspozuar dhe rrezikun e Moral
Hazards, ku qeveria garanton depozitat pavarésisht veprimeve té bankave. Pér kété arsye
agjentét nuk do té kené asnjé nxitje pér té kérkuar njé banké té kujdesshme dhe do té
kérkonin banka me normé mé t€ larté té kthimit. Prandaj, sigurimi i depozitave ka pér té
shkuar sé bashku me rregullimin dhe mbikqyrjen pér té€ parandaluar rrezikun e tepruar.
Gijithsesi bankat shqiptare nuk mund t€ karakterizohen si banka t€ cilat jané duke
ndjekur politika me risk té larté. Aktivét bankaré gjaté vitit 2008 pérbéheshin nga
portofoli i kredive -qé pérbén 47.6 pér qind té totalit t& aktivéve- dhe veprimet me
thesarin, ky z€ arriti n€ 251.4 miliardé leké ose né€ 30.1 pérqind t€ totalit t& aktiveve.
Pér kété arsye sigurimi i depozitave nuk mund t€ keté efektin Moral Hazards né
ekonominé shqgiptare, pérkundrazi ajo mund té rrisé besimin e publikut né banka
duke e béré sistemin financiar mé té€ qéndrueshém. Njé rrjet sigurie mund té kufizojé
efektin qé problemet né njé banké mund t€ kené né bankat e tjera t¢ shéndetshme
duke zvogéluar késhtu mundésiné e infektimit apo njé reaksion zinxhir brenda sistemit
bankar si njé e téreé.

1.3 Masat e marra pér ruajtjen e depozitave.

Eksperienca e fundit e krizés ekonomike globale, ku shumé vende ndérmorén
masa unilaterale pér t€ garantuar siguriné e pjesshme ose t€ ploté té depozitave tregon
réndésiné e vecanté té sigurimit té depozitave gjaté krizave financiare. Né ményré té
veganté, vende si Austria, Belgjika apo Hollanda patén rritje t€ depozitave té garantuara
deri né 100,000 €, ndérsa vende t€ tjera si Franca, Danimarka, Gjermania dhe Irlanda
garantuan siguri t€ ploté pér depozitat bankare.

Duke paré masat e mara nga shumé ekonomi té zhvilluara pér té rritur nivelin e
sigurimit t€ depozitave besoj se rreziku i panikut publik ndaj institucioneve financiare
ishte tepér i pérhapur. Né kété kéndvéshtrim paniku i agjentéve ekonomiké né Shqipéri
duhej pérballur dhe trajtuar me masa t€ ngjashme si né vendet e tjera.

Pér kété arsye mendoj se vendimi i Agjensisé sé Sigurimit t€ Depozitave né
bashképunim me Bankén e Shqipérisé pér té rritur sigurimin e depozitave deri né
2.5 milion leké ishte hapi mé i réndésishém pér té qetésuar dhe bindur depozituesit
né Shqipéri se sistemi bankar Shqiptar éshté i sigurt. Réndésia e rritjes s€ garantimit
té€ depozitave merr njé réndési t€ vecanté sidomos né Shqipéri ku kriza e skemave
piramidale nuk éshté shumé e largét dhe mund té ¢onte né njé precipitim t€ rénd€ té
panikut dhe térhegjes sé depozitave.

Ndérhyrja dha kontributin e saj ku duke iu referuar periudhés sé vitit 2009 né totalin
e depozitave né sistemin bankar shqiptar vérehet njé rritje e depozitave t€ individéve
me rreth 12.5 pérgind. Pér sa i pérket depozitave gé jané pjesé e skemés sé sigurimit,
sanksionuar edhe prej shumés ato vlerésohen né masén e 83 pérqind t€ totalit t€ parave
qé jané investuar né sistemin e bankave t€ nivelit té€ dyté né vend. Ky éshté njé tregues né

45 Sebastian Schich (2008) Financial Turbulence: Some Lessons Regarding Deposit Insurance, OECD
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rritje nga viti né vit duke pasqyruar besim ndaj sistemit bankar vendas. Ky trend pozitiv
vazhdon dhe gjaté muajve té paré t€ 2010 ku éshté véné re njé rritje e konsiderueshme
e depozitave. Depozitat e familjeve dhe bizneseve shqiptare né sistemin bankar u rritén
me 135 milioné euro gjaté muajit janar, duke shénuar rritjen mé té€ lart€ mujore qé nga
gushti i vitit t€ kaluar, gjé qé e rriti totalin e depozitave pértej maksimumit historik té
shénuar para krizés sé vitit 2008. Sipas statistikave t€ publikuara nga Shogata e Bankave,
totali i depozitave né sistem arriti né 713 miliardé leké (5.16 miliardé euro). Fakti qé
dy té tretat e depozitave té reja u furnizuan nga klientét individé, ndérsa njé e treta nga
kompanité e biznesit tregon pér rikthim t€ besimit té ploté t€ individéve ndaj sistemit

bankar shqiptar.

2. Aktiviteti Kreditues

Gjaté vitit 2009 vérehet ekspansion mé i ulét té aktivitetit kreditues. Arsyeja kryesore
e kétij frenimi jané kredit€ me probleme té cilat kané pésuar rritje gjaté vitit 2009, si
pasojé e ngadalésimit té ekonomisé dhe e nén¢mimit té kursit t€ kémbimit. Treguesi i
cilésisé sé portofolit té kredisé, i shprehur si “kredi me probleme ndaj tepricés totale té
kredive”u rrit n€ 10.48 pérqind né fund té vitit, nga 6.64 pérqind né fundin e vitit 2008.

Por shumé mund t€ argumentojné qé rritja e késaj shifre vjen mé tepér prej faktit se
né 2009 filluan t€ maturoheshin shumé prej kredive té dhéna nga sistemi bankar dhe pér
kété arsye koha ekspozoi kredite me probleme dhe jo kriza financiare. Por né rast se ky
interpretim do t€ merret pér bazé atéheré dité akoma mé té erréta e presin ekonominé
shqiptare ku maturimi i kredive t€ dhéna do t€ jeté akoma mé i madh. Prandaj rritja e
kredive me probleme nuk duhet interpretuar bardh e zi vetém si maturim apo si pasojé
e krizés. Né vend t€ saj duhet t€ shihet kombinimi i t€ dyjave.

Ecuria e Portofolit té Kredisé sipas Monedhave*

Lek

TP - Rritja vietore

)
!

Shk-07
Maj-07
Gus-07
Men-07
Shk-08
Maj-08
Gus-D8
Nen-08
Shk-09
Maj-09
Gus09
Nen-09

46 Raport i Politikave Monetare (2009) Banka e Shqipérisé.
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Duke géne se detyra kryesore e Bankés Qendrore mbetet inflacion i kontrolluar
si dhe stabilitet makroekonomik éshté me réndési ti kushtojmé pak vémendje pikeés
s€ dyté té detyrés s¢ Bankés Qendrore. Né kété kéndvéshtrim pérfundimi i Bankés
Botérore né raportin e saj “Ndértimi i konkurrencés né Shqipéri¥’,” se interesat e
kredive né Shqipéri mbeten mé t€ lartat né rajon éshté tejet shqetésuese pér té ardhmen
e ekonomisé soné.

Té dhénat e publikuara né raport tregojné se bizneset dhe individét jané ngarkuar
me kosto shtesé, pikérisht pér shkak se bankat né Shqipéri kané mbajtur fitimet mé té
larta né rajon. Diferenca mes normés sé interesit qé bankat aplikojné pér kredité dhe
asaj q€ ato paguajné pér depozitat éshté né Shqipéri plot 3 piké pérqindje mé i larté
se vendet e tjera t€ rajonit. Normat e interesit mbeten shumé té larta né monedhén
vendase lek dhe pikérisht pér shkak té kétyre kostove té larta, kredia né Shqipéri éshté
orientuar né€ pjesén dérrmuese drejt valutés, ¢ mbetet njé risk konstant, pér shkak té
goditjeve té kursit té kémbimit. Disa eksperté thoné se normat e larta té interesit qé
bankat i ngarkojné biznesit dhe individéve mund t’i atribuohen edhe kérkesés sé larté
qé ka pasur ekonomia pér financime. Té dhénat tregojné se qé nga viti 2004, kredia pér
ekonominé ka shénuar bum, duke regjistruar norma rritje historike rritjeje, té cilat rané
vetém vitin e kaluar pér shkak t€ krizés.

3. Pérfundim

Pér kété arsye kostot e larta té kredidhénies kombinuar me uljen e sasisé sé
kredidhénies e fshijné me doré entuziazmin paraprak se rritja e depozitave éshté né
vetvete pozitive pér ekonominé shqiptare. Késhtu qé kérkesat nga ana e Bankave pér
té€ ulur normén bazé té interesit pér té rikthyer rritjen e kreditimit jané té€ pabaza dhe
té pavlefshme kur inflacioni vertitet mbi 3% gjaté tre mujorit té paré té vitit. Bankat
né Shqipéri kané déshtuar né pércjelljen e politikave lehtésuese monetare té Bankés
Qendrore né normat e interesit té produkteve té tyre bankare dhe ky autoritet duhet té
marré masa pér té rifilluar progesin e kreditimit té ekonomisé. N€ rast se pranojmé qé
termi “krizé financiare” sjell ndérprerje t€ rrjedhjes sé kredisé nga sistemi bankar drejt
familjeve dhe bizneseve dhe pér pasojé vérehet rénie e ekonomisé reale dhe prodhimi
i mallrave dhe shérbimeve ndikohet negativisht at€heré Shqipéria pa dyshim qé éshté

prekur nga kriza financiare dhe shtyn Bankén Qendrore té keté mé tepér rol pér
Bankén Qendore.
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Ndermyjetésit financiaré jo banka
née Shqiperi

— Dr. Brunilda Duraj

Lektore, Departamenti i Financés, Universiteti i Tiranés

~ Artan Santo
Drejtor i Pérgjithshém, Banka Credins

ABSTRAKT. Institucionet financiare jo bankare jané institucione qé ofrojné shérbime
Jfinanciare, té licensuara nga banka e Shqipérisé, sipas rregullores “Pér dhénien e licensés pér
té ushtruar veprimtari financiare nga subjektet jo banka né Republikén e Shqipérise”. Kéto
institucione jo banka, kané té drejté té kryejné té gjitha veprimet dhe té ofrojné té gjitha
produktet né shérbim té klientit, pervegse nuk u lejohet mbledhja e depozitave té kursimit.

Kéto institucione luajné njé rol parésor né térésiné e ndérmjetésve financiar dbe roli i
tyre ka ardhur gjithmoné né rritje, duke u ofruar shérbime njé numri té madh klientésh.
Neé Shqipéri kéto institucione jané té reja krabhasuar me bankat, té cilat datojné pas vitit
2000. Ndér institucionet financaire jo bankare né vendin toné peshén mé té madhe e zéné
institucionet e mikrokredisé, leasingut, si dbe pér gamén e gjeré té veprimtarisé sé tyre posta
Shqiptare dhe Instituti Credins. Qéllimi kryesor i kétij artikulli éshte té japim lojet kryesore
té institucioneve financaire jobankare, rolin qé ato kané luajtur né ekonomine e vendit, si dhe
produktet bazé gé ofrojné kéto institucione.

Analiza e zhvillimit té kétyre institucioneve do té bazohet tek analiza e kuadrit
rregullativ dhe zbatimit té tij para dhe pas viteve 2000. Studimin e kemi té ndaré né dy
periudha para viteve 2000 gé mungonin institucioinet financiare jo banka dhe pas viteve
2000 me krijimin e tyre duke u ndalur tek roli dhe ndibmesa e tyre né ekonominé e vendit
toné. INE pamje té paré duket sikur tregu bankar dhe ai financiar éshté mbingopur né lidhje
me numrin dhe shtrirjen qé kéto kané. Realisht kur funksionet bazé té qytetaréve kryehen me
para kesh, njé mori e madhe shérbimesh népér zyrat e institucioneve té vecanta, prezumohet
fakti gé jemi ende larg pérmbushjes sé interesave ekonomike financiare té grupeve té
interesuara té popullsisé.
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Vendi ka nevaojé pér produkte té reja qé dubet té ofrohen si nga institucionet financiare
bankare dhe jo bankare, pér shtrirjen kudo ku ka grupime njerézish, si dhe né pérmbushjen e
nevojave pér mjete monetare dhe financiare té individéve apo grupeve té interesit.

Ende né vendin toné huamarrja dhe fajdja idividuale éshté né pérmasa jo té vogla,
kryesisht né sektoré té tillé té ekonomisé si ndertimi dhe infrastruktuara, gé do té thoté se
njohja dhe futja e kétyre insitucioneve éshté larg pérmbushjes sé interesave té tregut.

Fjalét kyge:

Institucionet financiare jo bankare, banka, sistemi financiar né Shpipéri

1. Hyrje

rogesi i kursimit/investimit né ekonomité kapitaliste &shté i organizuar rreth
ndérmjetésimit financiar, gjé e cila i bén kéto institucione gendér té rritjes
ekonomike té njé vendi. Ndérmjetésit financiaré klasifikohen né bankare dhe jo
bankare. Institucionet bankare jané Institucionet Depozituese dhe Bankat, qé kané
karakteristiké kryesore pranimin e depozitave dhe dhénien e kredive (Bankat Tregtare,
Bankat e Kursimit, Shoqérité e Kreditit etj). Institucione financiare jo bankare jané
Kompanité e financimit, tipari kryesor i tyre éshté se marrin hua né shuma t€ médha
me njé normé relativisht té ulét interesi dhe japin hua né shuma té vogla me risk t€ larté
dhe me norma té larta interesi; Ndérmjetésit kontraktual pérfagésojné institucione
financiare q€ né anén e pasivit krijojné instrumente financiare duke lidhur kontrata
me huadhénésit. Pérmendim kompanité e sigurimit dhe fondet e pensioneve; si dhe
Kompanité e investimit (fondet e pérbashkéta, trustet). Kéto ndérmjetés krijojné
instrumente financiare né anén e pasivit népérmjet grumbullimit t€ fondeve duke
emetuar aksione, ndérsa ne anén e aktivit blejné instrumente financiare ekzistues,
kryesisht né tregun monetar, né até té obligacioneve dhe até derivativ. Format kryesore
té¢ kompanive investuese jané: Trustet (numér i kufizuar i aktiveve dhe pasiveve), fonde
té pérbashkéta me pasive fikse, dhe fonde t€ pérbashkéta me aktive dhe pasive fleksibél.
Ky punim ka si objekt studimi institucionet financiare jo bankare, té cilat
licensohen, rregullohen dhe mbikéqyren nga |Banka e Shqipérisé. Sipas rregullores
“Pér dhénien e licensés pér té ushtruar veprimtari financiare nga subjektet jo banka né
Republikén e Shqipérisé” kané t€ drejté té kryejné t€ gjitha veprimet dhe t€ ofrojné té
gjitha produktet né shérbim té klientit, pérvegse nuk u lejohet mbledhja e depozitave
t€ kursimit, zhvillimin e tyre né Shqipéri dhe analizén e kuadrit rregullativ pérkatés.
Gjithashtu njé vémendje t€ vecanté i kushtojmé dhe ndikimit t€ krizés financiare
globale né kéto institucione né vendin toné.

2. Kuadri Rregullativ i Institucioneve jo bankare

Institucionet financiare jo banka filluan aktivitetin né vendin toné né vitet 1993,
me iniciativén e Bankés Botérore, népérmjet financimit né formén e granteve ose
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kredive té buta t€ saj. Fillimisht ato ishin té organizuara né formén e OJF-ve dhe
regjistroheshin né gjykaté si persona juridik qé ushtrojné aktivitetin né Republikén e
Shqipérisé. Deri né vitin 2000, ku pér heré té paré u miratua Rregullorja mbi Normat
e Mbikqyrjes sé Subjekteve Jobanka qé Ushtrojné Veprimtari Financiare”, kéto institucione
nuk monitoroheshin apo mbikéqyreshin nga ndonjé institucion financiar. Ngjarjet e
krizés financiare t€ viteve 1997, vuné né 1évizje autoritete kontrolluese, me géllim sh-
mangien e ngjarjeve t€ pérséritura té njé krize té tillé. Gjaté njé periudhe 13-14 vjegare,
kéto institucione jané konsoliduar dhe sot veprojné né pérputhje me ligjet ¢ komer-
cializmit, si pjesé e tregut financiar bankar. Aktualisht né vendin toné funksionojné 10
institucione financiare jobankare, rreth 134 shoqéri kursim-krediti dhe 5 fondacione
krediti me njé tepricé mbi 100 milioné dollaré amerikané*®. Kundrejt totalit té kredisé,
duke pérfshiré edhe sistemin bankar shqiptar, kredia nga institucionet mikrofinanciare
z& rreth 5.2 % t€ saj. Ndérsa nisur nga sasia e klientéve g€ ajo mbulon né vitin 2008
zinte rreth 50 mijé klienté, té cilét pérbéjné shtresén mé t€ varfér té popullsisé. Insti-
tucionet mikrofinanciare, sipas q€llimit té tyre té krijimit, financojné kredi né biznese
té vogla dhe shumé té vogla, pér té€ ndikuar né zbutjen e varférisé dhe zhvillimin e mi-
krobiznesit né térési. N kété sistem béjné pjesé edhe Unionet e Shoqatave té Kursim
Kredisé, té cilat kané ligjin e tyre t€ vecanté dhe nuk jané objekt i kétij studimi, pasi ato
pranojné depozita né shuma té vogla dhe japin kredi anétaré té unionit.

Zhvillimi i veprimtarisé s€ institucioneve jobanka né vendin toné, neni 126 i ligjit
pér bankat pika 2 e tij i jep t€ drejtén BSH té merret me licensimin dhe mbikqyrjen
e tyre. Njé séré rregulloresh jané hartuar pér rregullimin e késaj veprimtarie qé prej
vitit 1999, ku pér heré t€ paré u miratua rregullorja “Pér dhénien e licensés pér té
ushtruar veprimtari financiare nga subjektet jobanka né Republikén e Shqipérisé” e cila u
ripa dhe u ndryshua né vitin 2003 duke hyré né fugi rregullorja e re “Pér Ligensimin
e Subjekteve Jobanka” dhe pérséri kjo rregullore éshté ndryshuar né daté 25.02.2009
duke u hartuar rregullorja numér 11 “Pér Licensimin dhe Ushtrimin E Veprimtarisé
Nga Subjektet Financiare Jobanka”. Ndryshimet kryesore vérehen né pércaktimin e
kushteve, kérkesave pér shumén minimale té kapitalit fillestar t€ kérkuar, e cila né
rregulloren e vitit 2009 krahasuar me até té vitit 1999 éshté mé e voggl, (pérkatésisht
pér shérbimin e pagesave dhe arkétimeve nga 30 milion leké éshté béré 20 milion,
pér gerané financiare nga 100 milion leké éshté béré 20 milion leké, pér ofrimin e
garancive dhe marrjen e angazhimeve nga 100 milion éshté béré 20 milion, madje éshté
pércaktuar dhe shuma e kapitalit minimal pér institucionin financiar t€ mikrokredisé
15 milion leké), afateve, dokumentacionit dhe procedurave pér ligensimin e subjekteve
financiare jobanka dhe institucioneve financiare t€ mikrokredis€ pér té ushtruar
veprimtari financiare né Republikén e Shqipéris€; dhénien e miratimeve paraprake
gjaté ushtrimit t€ veprimtarisé sé subjekteve financiare jobanka dhe té institucioneve
té mikrokredisé; detyrimet pér njoftime né Bankén e Shqipérisé gjaté ushtrimit té

48 http.//lajme.shqipéria.com/media/artikull/iden/303251/titulli/Institucionet-mikrofinanciare-
barké-shpétimi-pér-kreditimin-rural dhe pérditésuar me té dbénat e reja nga Banka e Shqipérisé.
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veprimtarisé sé subjekteve financiare jobanka dhe institucioneve t€ mikrokredisé;
miratimin e agjentit t€ subjekteve financiare jobanka.

Né lidhje me Zyrat e kémbimit valutor neni 90-té i Ligjit pér bankat né
Republikén e Shqipérisé (nr.9662 dt.18.12.2006) pika 1 e tij pércakton “Ushtrimi i
veprimtarisé bankare ose i ¢do veprimtarie tjetér financiare t€ parashikuar né nenin 4
dhe nenin 54 t€ kétij ligji, pa licensé té léshuar nga BSH pérbén krim dhe dénohet
me gjobé ose burgim deri né tre vjet” . Ky nen i dha t€ drejté strukturave shtetérore
qé né bashképunim té ngushté me Bankén e Shqipérisé té€ ndalonin zhvillimin e ¢do
aktiviteti informal financiar duke nxitur licensimin e tyre nga BSH konkretisht duke e
dyfishuar nr. e ZKV té ligencuar nga 60 né vitin 2006 né 112 né vitin 2007 dhe 245 né
2010*%. Né 2007 miratohet rregullorja pér “ Licensimin, Organizimin, Veprimtariné
dhe mbikqyrjen e zyrave té kémbimit valutor”.

Sig shikohet, BSH me ané té kétyre rregulloreve ka mbuluar shumé aspekte qé kané
té€ béjné me ligensimin e institucioneve jobanka, dhe me detyrimet gé i lindin kétyre
institucioneve si rrjedhojé e ushtrimit té veprimtarisé sé tyre né vendin toné. Pra, asnjé
institucion i tillé, nuk mund t€ nis€ aktivitetin pa plotésuar kriteret e pércaktuara nga
BSH.

Banka e Shqipérisé éshté autoriteti i vetém pérgjegjés pér licencimin e subjekteve
qé duan t€ ushtrojné aktivitetet e méposhtme financiare:*°

e  té gjitha format e kredidhénies,
faktoringun,
girané financiare,
shérbimet e pagesave dhe té transferimit té parave,
ofrimin e garancive dhe marrjen e angazhimeve,
kémbimin valutor; dhe
shérbimet késhilluese, ndérmjetése dhe shérbime té tjera ndihmése pér té
gjitha veprimtarité e listuara mé sipér.

Si¢ mund té shihet, shkalla e mbulimit t€ kuadrit rregullator t¢ BSH pér kéto
institucione éshté e larté pasi jané pérfshiré njé shuméllojshméri aktivitetesh financiare.
Pérveg késaj vlen pér t'u pérmendur fakti qé disa institucione financiare jo banka té
cilat nuk jané subjekt i késaj rregulloreje, si shoqérité e sigurimit, fondet e pensioneve,
fondet e pérbashkéta, tregu i letrave me vleré€, jané subjekt i rregullimit nga Autoriteti
i Mbikqyrjes Financiare.

Pra, po té krahasojmé kérkesat pér kapitalin minimal né kété rregullore me até té
vitit 1999, vérebet gé pérvec formave té kredidhénies qé ka ngelur e njéjta shumé, pér
aktivitetet e tjera kérkesa per kapital minimal ka pésuar rénie. Nga kéndvéshtrimi yné,
ky fakt tregon se kéto institucione tashmé konsiderohen mé pak riskoze, duke stimuluar
késhtu rritjen dbe zhvillimin e tyre.

49 BOA — Raportet e mbikqyrjes 2006, 2007, 2010 (deri né muajin prill)
50 Nenibs
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Tabela 2: Numri i Institucioneve jo banka té licensuara nga Banka e Shqipérisé
2003-2005

Vitet 2003 2010
(Numér) (Numér)
Institucionet jo
Banka
Subjekte jo banka 7 10
Mikrokredi 4 5
Leasing - 5
Factoring - -
Pagesa dhe transferta 3 3
Zyra kémbimi valutore 56 205

Burimi: Banka e Shqipérisé

Pérve¢ rregullores né lidhje me licensimin, BSH ka hartuar njé rregullore e
cila pasqyron “Normat e Mbikqyrjes té Subjekteve Jobanka gqé Ushtrojné Veprimtari
Financiare” e cila daton né 05.07.2000. Kjo rregullore kérkon qé secili institucion té
keté njé manual t€ vecanté pér kredité, té miratuar nga organet drejtuese. Gjithashtu,
klasifikimi i kredive dhe i té gjitha aktiveve, né pérgjithési, béhet duke respektuar
rregullat e parashikuara né rregulloren “Pér Zlasifikimin e kredive dhe krijimi i fondeve
rezervé pér mbulimin e humbjeve nga kredité’ té¢ miratuar me vendim té Késhillit
Mbikéqyrés sé Bankés sé Shqipérisé nr. 50, daté 18.03.1999 dhe té gjitha ndryshimeve
té saj. Treguesit e mbikqyrjes sé institucioneve jo banka jané plotésimi i rregullave lidhur
me mjaftueshmeriné e kapitalit, me shpérndarjen e riskut, me treguesit e likuiditetit, me
transparencén, me teknologjiné e informacionit dhe komunikimit.

Treguesi i raportit t€ kapitalit me totalin e aktivéve nuk duhet té jeté mé i vogél se
10 pérgind, e krahasuar kjo me jo mé té vogél se 8 pérqind, sipas Basel II pér bankat,
po késhtu nése analizojmé treguesit e likuiditetit ku raporti i aktivéve mé afatshkurtér
me detyrimet nuk duhet té jet€ mé i vogél se 100 pérqind, e cila déshmon qé ¢do
detyrim duhet té jeté i mbuluar nga aktivét. Lidhur me investimet né letra me vleré
Rregullorja pércakton kufizime né investime né bono thesari té Qeverisé Shqiptare
apo té vendeve té huaja t€ vlerésuara me A nga kompanité e ratingut deri né 5 pérqind
té kapitalit dhe totali i investimeve né letra me vleré nuk duhet té jeté mé shumé se 40
pérqind e kapitalit té subjektit jo banké.

Institucionet financiare jobanka qé ofrojné kredi, jané subjekt i rregullores sé: “Per
Krediné Konsumatore Dhe Krediné Hipotekare Pér Individét”, e datés 11.02.2009. Kjo
rregullore i drejtohet té gjithé atyre institucioneve t€ cilat japin kredi, bankat si dhe
institucionet jo banka. Pérvec késaj né rregulloren “Pér Administrimin e Rrezikut té
Kredisé” institucionet jo banka trajtohen njésoj si bankat, dhe t€ gjitha rregullat pér
administrimit e riskut t€ kredisé jané té njéjta. Gjithashtu edhe ményra e klasifikimit
té kredive éshté pothuajse e njéjté.

Zhvillimi i vazhdueshém i teknologjisé dhe informacionit ¢oi né lindjen e nevojés
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s€ zhvillimit t€ njé kuadri t€ gjeré rregullator t€ miratuar né daté 23.12.1997 né
bazé té€ nenit 12, shkronja “a” dhe té nenit 43, shkronja “c” té ligjit nr. 8269, “Pér
Bankén e Shqipérisé”, “Pér pérdorimin e teknologjisé sé informacionit dhbe té komunikimit
né subjektet e ligensuara nga Banka e Shqipérisé”. Qéllimi kryesor éshté ulja e rrezikut
operacional qé mund té vijé nga keqpérdorimi i sistemeve TTK.

Gjithashtu, pér té€ mbrojtur publikun nga mungesa e informacionit mbi produktet
bankare dhe financiare Késhilli Mbikqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me vendimin
nr. 59. daté 29.08.2008 “Mbi transparencén pér produktet bankare dbe financiare”. Subjekte
(sipas nenit 2) té késaj rregullore jané bankat, degét e bankave t€ huaja dhe subjektet
financiare jobanka. Banka dhe institucionet financiare jo banka (institucionet e
mikrokreditit) duhet t€ publikojé normén efektive té interesit né ményré té sakté dhe
té thjeshté né ambientet e saj. Njé tjetér fokus i késaj rregulloreje jané dhe materialet
promocionale® t€ produkteve apo shérbimeve bankare ose té institucioneve financiare
jobanka gjaté fushatave t& marketingut, t€ cilat duhet té jené né pérputhje me parimin
e mirébesimit dhe t€ praktikave mé t€ mira, me qéllim g€ t'i komunikojé publikut
njé informacion objektiv, t€ mjaftueshém e t€ paanshém. Por institucionet financiare
bankare dhe jobanka duhet té ruajné konfidencialitetin®* dhe/ose sekretin pér té gjithé
informacionin personal té klientit duke i garantuar atij, ruajtjen dhe administrimin
e informacionit personal né sisteme té sigurta dhe t€ besueshme informacioni apo
pagesash (transaksione, shérbime etj.).

Njé rregullore tjetér e cila rregullon veprimtariné e njé prej llojeve té institucioneve
financiare, éshté edhe ajo né lidhje me veprimtariné valutore. Pérditésimi i rregullave né
lidhje me veprimtariné valutore i referohet rregullores s€ miratuar me vendimin nr.70,
daté 30.09.2009 té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé¢ Shqipérisé “Pér veprimtariné
valutore”. Pérveg sa parashikohet né kété rregullore, pér transaksionet e pagesave me
jashté né Republikén e Shqipérisé, gjithashtu, vlen té pérmendet se né mbéshtetje té
nenit 43, shkronja“c” té ligjit nr. 8269, daté 23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipérisé¢” me
propozimin e Departamentit t&€ Mbikqyrjes dhe té€ Departamentit té Sigurimit dhe té
Mbrojtjes né Bankén e Shqipérisé, Késhilli Mbikqyrés i Bankés sé Shqipérisé, miratoi
rregulloren “Pér kushtet minimale teknike dhe té sigurisé sé mjediseve né té cilat
kryhen veprimtarité bankare dhe financiare” vendimi nr. 91, daté 24.12.2008. Banka
e Shqipérisé rregullon jo vetém kushtet e sigurisé sé bankave té nivelit té dyté, por
edhe té subjekteve financiare jo banka, zyrat e kémbimit valutor, subjektet financiare
jobankare qé kryejné veprimtari me sportel, si edhe agjentét e tyre.

Té gjitha kéto rregulla dhe kufizime té miré specifikuara pér institucionet
jobankare né ményré t€ njépasnjéshme qé prej vitit 2000 ku u miratua pér heré té paré
Rregullorja mbi ligencimin e kétyre institucioneve, té cilat gjithmoné e mé tepér nga
ky kéndvéshtrim i trajtojné né t€ njéjtin status si bankat, dhe pse né dallim nga ato nuk

51 Neni 10 me vendimin nr. 59.daté 29.08.2008 “Mbi transparencén pér produktet bankare dhe
financiare”

52 Neni 11 me vendimin nr. 59.daté 29.08.2008 “Mbi transparencén pér produktet bankare dhe
financiare”
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pranojné depozita, nga njéra ané tregon pér njé miré rregullim t€ kétij sektori, por nga
ana tjetér kufizojné hapésirat e kétyre institucioneve jo me pak réndési né vendin toné
pér nga mbulimi gjeografik i tregut pér tu rritur né numér, pér té ofruar produkte té
reja dhe pér tu béré mé konkurrenciale né treg.

2. Zhvillimi i Institucioneve Jo banka né Shqipéri

Bazuar edhe né Rregulloren 11 t€¢ BSH “Pér Licencimin Dhe Ushtrimin E Veprim-
tarisé Nga Subjektet Financiare Jobanka’, institucionet kryesore té€ mbikqyrura nga BSH
té cilat jané edhe objekt i kétij punimi jané si mé poshté:

a) té gjitha format e kredidhénies,

b) faktoringun,

¢) gerané financiare,

d) shérbimet e pagesave dhe té transferimit t€ parave,

e) ofrimin e garancive dhe marrjen e angazhimeve,

f) kémbimin valutor; dhe

g) shérbimet késhilluese, ndérmjetése dhe shérbime t€ tjera ndihmése pér té

gjitha veprimtarité e listuara me siper.

Do té trajtojmé zhvillimin e secilit lloj té institucioneve mé lart.

a.Té gjitha format e kredidhénies Né kété grup pérfshihen kryesisht institucionet
financiare jo bankare ose institucionet e mikrofinancés t€ cilat ofrojné shérbime té
kredidhénies dhe g€ z&€né peshén mé té madhe ndér institucionet financiare jo banka
né vendin toné. Mikrofinanca ofron mundési kreditimi pér njé kategori njerézish, té cilét
nuk kreditohen nga institucionet bankare. Eksperienca tregon se mikrofinanca mund t’i
ndihmaojé té varférité té rrisin té ardhurat e tyre, té ngrené biznese frytdhénése, té redukto-
Jné prekshmériné e tyre nga efekte té jashtme, si dhe kontribuon né rritjen ekonomike dhe
Sforcimin e njé shogérie demokratike.

Mikrofinanca, ka gené pjesé thelbésore e zhvillimit dhe mjedisit ekonomik né Shq-
ipéri. Institucionet mikrofinanciare kané hyré né Shqipéri né fillimet e 1990, disa si
organizata jo qeveritare dhe disa si agjenci geveritare. Deri né kohén kur kéto insti-
tucione filluan t€ mbikéqyreshin dhe té ligencoheshin nga Banka e Shqipérisé, njé
numér i madh i kétyre institucioneve operonin né Shqipéri.

Kéto institucione kané mbajtur njé nivel t€ larté ripagimi té kredive gjaté peri-
udhés, pavarésisht disa krizave sociale dhe ekonomike né vend si ajo e skemave pi-
ramidale né 1997, ku rreth 50% e popullsis€¢ humbén kursimet e tyre. Vitet 2007 dhe
2008 ishin vite konsolidimi pér t€ gjithé institucionet mikrofinanciare, pérmirésim i
treguesve financiaré dhe zgjerimi i aktivitetit né t€ gjitha zonat. Sektori mikrofinanciar
né Shqipéri éshté pjesé integrale dhe e réndésishme e gjithé sistemit financiar dhe in-
stitucionet mikrofinanciare po ndihmojné vendin me rritje ekonomike dhe reduktim
té varférisé duke nxitur sipérmarrjen e vogél dhe té mesme né Shqipéri. Kriza e vitit
1997 na kujton se mos perceptimi i sakt€ i riskut dhe politikat jo té pérshtatshme pér
pérgjigjen e tyre mund t€ jené me kosto té larta. Tregu né Shqipéri karakterizohet
gjithashtu nga njé mungesé informacioni dhe agjenci té raportimit té kredive. Né kéto
kushte vlerésimi i riskut béhet mé i véshtiré dhe kjo gjé rrit réndésiné e monitorimit té
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kredisé nga huadhénésit, duke pérfshiré pérpjekje efektive t€¢ mbledhjes sé kredive pas
daljes me vonesa. Ky ambient ku veprojné institucionet mikrofinanciare pérfagéson
mundési dhe kércénime pér to. Né kéto kushte manaxhimi efektiv i pagesés sé kredisé
béhet njé strategji kritike pér t'u ndjekur. Gjithashtu duhet pérmendur edhe fakti se
vendi yné karakterizohet nga njé nivel i larté informaliteti dhe probleme me regjistrin
e pasurisé. Gjithashtu niveli i korrupsionit éshté i larté, t€ gjitha kéto i véshtiréso-
jné institucioneve mikrofinanciare vlerésimin e riskut té kolateralit dhe mbledhjen
e borxhit t€ keq. Mikrofinanca né Shqipéri sigurohet népérmjet bankave tregtare (si
ProCredit Bank), Shogatat/Unionet e Kursim Kreditit (si Fondi i Financimit Rural
dhe Shogata e Kursim Kreditit Jehona, aktualisht Unioni Shqiptar i Kursim-Kreditit),
institucione financiare jo-bankare/OJF (si Opportunity Albania, Fondi BESA, Fondi
i Financimit t¢ Zonave Malore (FAF-DC), Fondacioni drejt t¢ Ardhmes, VISION-
FUND ALBANIA, Fondacioni Drejt Té Ardhmes FDA), dhe huadhénés joformal.
al. Kuadri Rregullator pér Mikrofinancén

Céshtjet e rregullimit kané qené gjerésisht té diskutueshme pér sa i pérket sektorit
bankar tradicional, por jané relativisht té reja né debatin lidhur me mikrofinancén.
Shumé vende né zhvillim dhe vende né tranzicion po marrin né konsideraté faktin nése
duhet dhe si duhet rregulluar mikrofinanca. Institucionet financiare jané pérgjithésisht
objekt i dy rregullimeve: rregullimit qé kérkon té forcojé géndrueshmériné e tyre
financiare dhe njé rregullimi qé synon mbrojtjen e konsumatorit dhe qé éshté i
ngjashém me rregullimet e aplikuara pér institucione te tjera tregtare. Elementét qé
duhen konsideruar né njé plan rregullues jané mbrojtja e té varférve, mbrojtja e sistemit
financiar, promovimi i sektorit mikrofinanciar si dhe mbrojtja e fondeve publike.

Né vendin toné Banka e Shqipérisé® &shté autoriteti qé liencon institucionet
mikrofinanciare. Rregullorja “Pér licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisé nga subjektet
financiare jobanka” pércakton té gjitha kushtet qé duhet té plotésojé njé institucion i
mikrokredisé pér t’u licencuar. Né bazé té késaj rregulloreje kapitali fillestar minimal i
kérkuar pér institucionin financiar t€ mikrokredisé éshté 15 (pesémbédhjeté) milioné
leké. Edhe pse mikrofinanca ka qené njé objekt debati né shumé vende pér gati njé
dekadé, ¢éshtja e vendosjes sé ligjeve mbi rregullimin mbetet e pazgjidhur. Nuk
ekziston njé model standard, elementét e disponuar pér raste precedente qé kané
treguar sukses tregojné qé€ struktura rregulluese e mikrofinancés duhet pérshtatur me
kushtet specifike té shteteve ku kéto institucione funksionojné.

b. Faktoringu Nga verifikimet e kryera né BSH né lidhje me institucionet qé
ushtrojné kété lloj aktiviteti, nuk rezultoi ndonjé kompani qé€ t€ ushtrojé njé aktivitet
té tillé.

c. Qeraja Financiare éshté konsideruar si alternativa mé e favorshme pér financimin
e investimeve né Evropén Qendrore dhe Lindore, sé pari pér njé kolateralizim t€ miré
dhe termat afatgjaté. Gjithashtu avantazhet né taksa dhe kontabilitet e shtojné kété

53 http://www.bankofalbania.org/web/Baza_rregullatore

70 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




atraktivitet.** Tregu i qerasé financiare éshté relativishtiri né vendin toné dhe operatorét
jané t€ pakét né numeér, vetém 5, megjithaté kjo nuk do té thoté qé hyrja, mbijetesa
dhe suksesi né kété sektor do té jeté e lehté. Pavarésisht trajtave qé merr, qeramarrja
éshté zhvilluar me ritme té shpejta, duke u béré njé nga metodat mé té preferuara pér
financimin e investimeve né biznes por edhe t€ konsumit privat e familjar. Njé studim
i kryer né mars té€ 2010 nga Korporata Ndérkombétare e Financave, tregu i mundshém
i gerasé financiare né Shqipéri rezultoi né njé masé rreth 98.4 milion euro né kontrata
té reja, né vit. Sipas kétyre vlerésimeve, potenciali pér zhvillim éshté i konsiderueshém
si né qirané financiare té automobilave, ashtu edhe né até té pajisjeve (pérkatésisht,
37.6 milion euro dhe 30.8 milion euro né kontrata té reja, né vit). Duke pérdorur shifra
nga vende t€ tjera té rajonit, studimi vleréson se, né njé periudhé afatmesme, geraja
financiare mund té z&ré nga 13% deri né 19% t€ investimit t€ pérgjithshém né vend.

Ky institucion financiar u krijua pér heré t€ paré né vendin toné né vitin 2005, ku u
miratua Ligji nr.9366, daté 12.05.2005 “Pér girané financiare” i ndryshuar, i cili trajton
dhe rregullon aktivitetin e girasé financiare né Shqipéri. Aktualisht né Shqipéri kété
aktivitet e ofrojné mé sé shumti bankat si dhe pesé shoqéri leasingu, Tirana Leasing,
Raiffesisen Leasing, Credins Leasing, Landeslease, dhe FIN — Al, e licensuar né datén
20.02.2009 dhe Sogelease Albania sh.a - Licensa nr.18 dt.25.01.2010. T¢ gjitha jané
shogqéri aksionere, kurse vetém FIN Al éshté SH.p.k. Né zhvillimin e kétyre shoqérive
né vendin toné ka ndikuar si kapitali i kérkuar 20 milion leké, ¢ mendojmeé se éshté
relativisht i larté, por edhe legjislacioni aktual tatimor, ku né dallim nga politikat
tatimore té€ ndjekura né vendet e rajonit e mé gjeré, nuk pérmban asnjé element
tavorizues pér leasing-un.

Ligji nr.7928 daté 27.4.1995 “Pér Tutimin mbi Vierén e Shtuar” dhe Udhézimi
i Ministrit té¢ Financave nr.3 daté 30.01.2006 “Pér Tatimin mbi Vierén e Shtuar”,
pérmbajné dispozita jo nxitése madje né ndonjé rast kontradiktor lidhur me leasing-
un financiar. Né paragrafin 7 t€ nenit 13 té ligjit thuhet: “Kur mallrat transferohen né
bazé t€ njé kontrate, e cila parashikon marrjen me gira ose shitjen me késte, pavarésisht
nga momenti i kalimit té pronésisé, detyrimi pér TVSH-né lind mbi vlerén e ploté
té mallit dhe llogaritet mbi pagesat e vlerés sé ploté té késteve pér mallin e véné né
dispozicion pér pérdoruesin”. Né paragrafin 5.1 thuhet se: “I'VSH-ja aplikohet mbi
vlerén e ploté té késtit pérfshiré interesat”. Pra si¢ e shohim TVSH aplikohet dhe
mbi interesat. Mirépo né nenin 21 té ligjit thuhet se shérbimet financiare jané té
pérjashtuara nga TVSH, ku tek pika 2. a theksohet se dhénia dhe marrja e huave
pérjashtohet nga TVSH, ¢'ka sjell dhe pérjashtimin e interesave té kétyre huave nga
TVSH, ku interesat konsiderohen shérbime financiare. Nga sa pamé mé sipér del
se neni 13 né parim jo vetém qé konfliktin dispozitat e nenit 21 t€ ligjit, por éshté
diskriminues pér financimin népérmjet leasing-ut né raport me financimin népérmjet

54 Mundésité e shqipérisé pér financimin e sektorit té ndérmarrjeve’, http.//siteresources.worldbank.
0rg/INTALBANIA/Resources/Shqipéria_dAksesi_pér_kredi_08.pdf; dt.25.03.10
55 “Mundésité e Shqipérisé pér financimin e sektorit té ndérmarrjeve’, bttp.//siteresources.worldbank.

0rg/INTALBANIA/Resources/Shqipéria_dAksesi_pér_kredi_08.pdf; dt.25.03.10
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kredisé. Duke ditur se shérbimin e giradhénies e kryejné dhe bankat, madje aplikojné
norma interesi t€ ngjashme sjell q€ i njéjti transaksion, i financuar me kredi do té ishte
mé i leverdishém se financimi me leasing, pikérisht pér faktin se né rastin e leasingut
aplikohet TVSH edhe mbi interesat, dhe né rastin e kredisé jo.

Pra éshté e réndésishme qé€ neni 13 pika 7 té rishikohet né ményré té atillé qé té
mos jeté diskriminues midis kétyre dy formave té financimit dhe TVSH-ja té aplikohet
vetém ndaj principalit, pa interesat. Né Ligjin dhe Udhézimin pér TVSH hasen dhe
probleme t€ tjera té cilat e béjné jo té preferueshme giramarrjen si ményré financimi.*

Né kuadrin e zgjerimit té aktivitetit t€ kompanive leasing, jo vetém tek financimet
ekzistuese apo té reja né automjete, mjete pune (furgoné, autobuzé, kamione etj),
por dhe né formén e linjave t€ reja té€ prodhimit, pajisie e makineri ndértimi etj,
theksojmé se propozimet ose kérkesat e parashtruara kétu, jané jo vetém né funksion té
stimulimit té aktivitetit té leasing por edhe té futjes dhe rinovimit té flotave té€ mjeteve
té transportit si edhe té teknologjisé sé re dhe bashkékohore né tregun shqiptar duke
ndikuar né: Zhvillimin e ekonomisé shqgiptare né térési dhe duke i dhéné mundési
biznesit shqiptar qé t€ kryejé investime t€ reja né teknologji, pajisje dhe plotésimin e
nevojave té saj né rritje pér kapital punues; Ndihmon né formalizmin e biznesit duke
marré parasysh faktin qé transaksionet e Qirasé Financiare jané té shoqéruara me
fatura tatimore dhe stimulon né hapat e tij t€ para aktivitetin e Qirasé Financiare
(Leasing), né ményré qé ky aktivitet t€ jeté né kushte té€ barabarta me institucionet
e tjera té kreditimit, si p.sh Bankat té cilat jané té pérjashtuara nga TVSH dhe me
legjislacionin aktual nuk 1éné hapésiré pér kushte té barabarta konkurrence né treg

Né kété kontekst do té ishte shumé efektive nése do té béheshin amendime té
legjislacionit tatimor ekzistues, si mé poshté:

2. Rimbursimi i TVSH -sé¢ i menjéhershém pér llogari té kompanisé sé
leasing

Sipas Ligjit t¢ TVSH — se, kur njé kompani mbart né librat e saj pér mé shumé
se 6 muaj njé tepricé kreditore mbi vlerén 400 000 Lek, Administrata Tatimore
duhet t’i rimbursojé subjektit vlerén e késaj TVSH - je. N€ rastin e transaksioneve
t€ Qirasé Financiare, kompanité e Leasing-ut gjithmoné do kené njé tepricé té till¢,
sepse blerjet jané né vleré mé t€ madhe (100 % e Cmimit té¢ Objektit té Qiras€)
krahasuar me shitjet (vlera e mallit e shpérndaré né késte sipas afatit t€ kontratave té
Qirasé Financiare). Meqenése kjo TVSH qé administrata tatimore do té duhet t’ia
rimbursojé kompanive t€ leasing sipas ligjit, né fakt do té arkétohet sipas késteve té
girasé financiare gjaté afatit té€ kontratave té girave financiare, at€here mendojmé se
do t€ ishte mé e favorshme Rimbursimi i Menjéhershém i TVSH -sé (g€ né pagesén
e Objektit t& Qirasé) nga ana e Shoqérisé Leasing pér llogari té klientit. Né kété rast,
TVSH-ja e rimbursuar do té aplikohej mbi késtin e qirasé (duke pérjashtuar interesin)

56 Udhbézimi i Ministrit té Financave nr.3 daté 30.01.2006 “Pér Tatimin mbi Vierén e Shtuar”

72 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




dhe do té paguhej téresisht gjaté gjithé kohés sé Qirasé Financiare, deri né shlyerjen e

ploté té financimit.

Avantazhet e kétij pérmirésimi jané:

a) E vendos Shoqériné Leasing né njé situaté té barabarté me Kredidhénien apo edhe
me blerjen cash nga klienti. Investitorét privaté e kané aktualisht TVSH-né pasi
TVSH-né e kané té rimbursueshme menjéheré dhe nuk presin amortizimin e saj
gjaté kohézgjatjes sé afatit té€ kontratés sé¢ Qirasé.

b) Kjo ndihmon né rritjen e aktivitetit Leasing dhe si rrjedhim né formalizimin e
investimeve sepse si¢ dihet Leasing éshté njé aktivitet i bazuar vetém mbi faturat
tatimore.

c) Né té njéjtén kohé edhe shteti nuk do té kishte ndonjé efekt negativ té larté né lidhje
me mbledhjen e TVSH-sé (pasi né fakt ai e ka mbledhur TVSH qé né hapin e paré
— shitjen e asetit nga prodhuesit) dhe gjaté transaksionit t€ Qirasé Financiare nuk
ka rritje té vlerés sé Asetit por thjesht kalim pronésie (Shités - Kompani Leasing
- Blerés pérfundimtar).

d) Ky pérmirésim do té ¢onte né rritjen e importit t€ mjeteve té reja pérkundrejt
atyre té€ pérdorura. Kjo do té rezultonte pozitivisht edhe né drejtim té ruajtjes sé
ambjentit sepse duket se mjetet e reja kané njé konsum mé té ulét dhe me efikas té
karburanteve.

3. Kreditimi i TVSH-sé pér autoveturat e perdorura pér nevoja bisnesi.

Mos lejimi i kreditimit t& TVSH-s€ pér autoveturat e pérdorura pér nevoja bisnesi,
gjithashtu ka gené pengesé pér zgjerimin e aktivitetit té qirasé financiare. Né kushtet
kur shogérité e leasing-ut, operojné nén njé formalitet té ploté dhe disponojné té
dhéna t€ detajuara mbi vleftat e transaksioneve, kemi propozuar g€ pér tatimpaguesit e
TVSH-sé qé operojné autovetura pér nevoja bisnesore té financuara me gira financiare
té lejohet kreditimi i tvsh-sé€ né blerje t€ aplikuar me pagimin e ¢do késti té girasé
financiare. Pér té kufizuar zbritjen e TVSH-sé pér mjete luksoze, mund t€ vendoset
njé limit i sipérm pér ¢do makiné (p.sh. késti leasing pér njé makiné t€ mos jeté mé i
madh se 500 Euro né muaj)

Trajtimi fiskal - Né praktiké metodat dhe normat e amortizimit té pércaktuara
né Ligji pér tatimin mbi té ardhurat’” dhe né standardet kombétare té kontabilitetit
(SKK7) nuk i shérbejné kushteve dhe afateve normale t€ kontratave té giramarrjes.
Késtet e pagesave té principalit sipas kontratés s€ qirasé rezultojné shumé mé té larta
se amortizimi i lejuar sipas normave fiskale bazuar né nenin 22 t€ kétij ligji, duke
krijuar véshtirési financiare pér zévendésimin e mjeteve. Pra, metodat aktuale fiskale
té amortizimit nuk stimulojné investimet e reja dhe béhen pengesé pér rinovimin e
teknologjive. Njé gjé e tillé rregullohet népérmjet lejimit té aplikimit té metodave
té amortizimit t€ pérshpejtuar.

57 Ligji Nr. 8438, Daté 28.12.1998 “Pér tatimin mbi té ardhurat”
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Praktika e deritanishme e vendeve qé aplikojné amortizimin e pérshpejtuar tregon
se ai éshté kthyer né njé nga mjetet mé efektive pér té mundésuar rritjen e investimeve
kapitale dhe né veganti financimin e tyre népérmjet qirasé financiare.

Konkluzione

Bazuar né faktet e pérmendura mé sipér, u vu re se sistemi i institucioneve jo bankare
né Shqipéri éshté subjekt i njé séré rregulloresh pérsa i pérket té gjithé aktiviteteve
té tyre. Ne gjykojmé se ky sistem éshté i miré rregulluar nga BSH, e cila ka hartuar
rregullore pér té mbuluar té gjithé aktivitetet e kétyre institucioneve, por nga ana tjetér
kufizojné hapésirat e kétyre institucioneve jo me pak réndesi né vendin toné pér nga
mbulimi gjeografik i tregut pér t'u rritur né numeér, pér té ofruar produkte té reja dbe pér
t'u béré mé konkurrenciale né treg.

o Tregu i institucioneve financiare jo bankare né Shqipéri, éshté né fillimet e tij.

Pra kemi té€ béjmé me njé treg jo shumé t€ zhvilluar, i cili ecén ndryshe dhe si
i tillé priret té jeté inelastik. Megjithaté ndikimi i tyre né vendin toné ka gené
pozitiv, duke ndihmuar zhvillimin e shumé bizneseve t€ vogla dhe té mesme,
duke krijuar né kété ményré vende t€ reja pune.

o Qeraja financiare ofron njé séré avantazhesh si fleksibilitet financiar, premisa
pér futjen e teknologjisé sé re dhe pér rritje ekonomike, formalizmi i ekonomisé,
sigurimi i menjéhershém i cash-it, ulja e rrezikut, transferimi i pronésisé,
opsionet e anullimit, ofrohet mirémbajtja, mund t€ arrihet kosto e ulét, mbrojtja
nga taksat, leasing-u shmang kontrollet e shpenzimit kapital, leasing-u mbron
kapitalin etj.

o Tregu i girasé financiare né Shqipéri éshté relativisht i ri dhe operatoret jané
té pakté né numér, megjithaté kjo nuk do té thoté qé hyrja, mbijetesa dhe
suksesi né kété sektor do té jeté e lehté. Pér té€ stimuluar né hapat e tij t€ para
aktivitetin e Qirasé Financiare (Leasing), né ményré qé ky aktivitet té jeté né
kushte té barabarta me institucionet e tjera té kreditimit, si p.sh Bankat, duhen
béré mendimet né legjislacionin aktual tatimor si rimbursimi i TVSH menjéheré
né llogari t€ kompanisé leasing dhe kreditimi i TVSH-sé pér autoveturat e
pérdorura pér nevojat e biznesit.

o Rritja dhe zhvillimi i planeve marketing pér pérmirésimin e imazhit té
kompanive jo banka, duke sjellé njé njohje mé t€ madhe té shérbimeve té ofruara
prej tyre. Ofrimin e njé game mé té gjeré shérbimesh si brenda ashtu edhe jashté
Shqipérisé, si dhe njé shérbim mé té miré ndaj klientelé.
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“Bursat e kapitaleve - njé sfide ende per
t'u ndermarre. Realiteti i Shqiperisé”

~ Dr. Elvin MEKA

Emporiki Bank
— Gjergji Filipi, phD

Universiteti Europian i Tiranés

ABSTRAKT. Kriza financiare ge shpértheu né SHBA né vjeshtén e vitit 2008 e gé u
shnderrua me shpejtési né njé krizé globale financiare dhe ekonomike, ka ndikuar thellésisht
dhe né ményré té pakthyeshme né ményrén e funksionimit té sistemeve dhe tregjeve financiare,
Jo vetém né rang global, por dhe né rang rajonal e kombétar. Pérmasat e jashtézakonshme té
humbjeve financiare té pérjetuara si pasojé e rénies dramatike té cmimeve té titujve financiaré
né bursa, pashmangshmérisht ngrené pyetjet:

- A ishin bursat, tregjet e kapitaleve dhe instrumentet e tregtuara né to shkaktarét kryesoré

té késaj krize apo ato ishin thjesht mekanizmi gé transmetoi krizén tek investuesit?

- Cili do té jeté kétej e tutje roli i bursave dhe tregjeve té organizuara té titujve financiaré?

Realiteti financiar shgiptar, pérballé dhe né kuadeér té késaj krize globale, nuk mund té
Japé njé pérgjigje té matshme né terma standardeé té luhatjeve té cmimeve té titujve financiare,
pér sa kohé atij i mungon ende njé bursé aktive kapitalesh (pavarésisht nga hapja formale e
saj né 1996) dhe vazhdon ende té mos jeté pjesé e globalizimit financiar.

Gérshetimi i krizés financiare me até ekonomike, e shtriré tashmé njékobésisht né
shkallé planetare, dhe identifikimi i faktoréve gé shkaktuan ato i japin pérgjigje retorikés
shumévjecare mbi aktivizimin ose jo té bursés sé kapitaleve né Shqipéri: Bursa e kapitaleve
dubet té jeté e pranishme né sistemin financiar shqiptar jo vetém pér kontributin qé mund té
Japé né drejtim té rritjes ekonomike, rritjes sé konkurrencés, por dhe pér evitimin e faktoréve
dhe premisave qé shérbyen si iniciues dhe katalizatoré té késaj krize.
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1. Ne vend té hyrjes. ..
....bota ishte paralayméruar!!!

€ vitin 2002 Dean LeBaron dhe Romesh Vaitilingam né librin: “Thesari

i Mengurisé s€ Investimit — 30 Mendjet mé té Ndritura t€ Investimit” né

kapitullin pérmbyllés: “future focus II: ten key global issues”, ndér té tjera
shkruanin:

“Ndérlidhja*®)

Njé nga karakteristikat thelbésore té késaj epoke éshté shkalla e larté e ndérlidhjes qé
po peérjetojmé — ndérlidhje kjo né nivele personale, biznesi dhe geveritare. Tashmé jemi
né giendje, si asnjeheré tjeter me pare, té lidhim apo béjme bashké thuajse gjithcka; kemi
peérfituar aq shumé nga avantazhi konkurrues sa jemi béré specialisté né prodhimin e dickaje
dhe kété mund ta prodhojmé mé miré sesa ¢mund ta prodhojné té tjerét pér vete. Por kjo
ka béré gé mos arrijmé té prodhojmé mé gjithcka veté; tashmeé nuk mund té mbijetojmé né
ményré té pavarur nga njéri-tjetri. Praktikisht po i shijojmé pérfitimet nga kjo, por jemi dhe
té ekspozuar ndaj rrezigeve. .. Ndérlidhja financiare né rang global nuk ka gené asnjéheré né
njé nivel si ky i sotmi. Tani kemi njé sistem té pérbashkét bankar, ku paraja ka mundési té
qarkullojé, né cast, né rrugé elektronike dhe né sasi té pakufizuara, né té katér anét e globit,
pa asnjé lloj transparence. Ne pérdorim té njéjtin sistem arsimor pér edukimin e njerezve té
biznesit, bazuar gjerésisht né modelin amerikan. Ne besojmé tek shprehja e Adam Smithit
se, kapitalizmi i pakufizuar prodhon mé té miren pér individin. Ne pérdorim té njéjtén
platformé pune, giuhén angleze.

Por kur njé nga lojtarét globalé ka probleme, qofté kjo Korea, Indonezia, Rusia apo
Brazili, pjesa tjetér e mendon me té drejté se, dubet zbatuar njé paketé shpetimi me ¢do cmim.
Kjo éshté sikur té kemi njé pacient qé mund té vuajé nga njé sémundje ngjitése. Pavarésisht
nga kjo, duket se e vetmja ményré pér ta ndaluar até éshté gé ta lemé té liré pacientin mes
njerézve. Normalisht, njé pacient i tillé trajtohet duke e mbajtur né karantiné’.,

2. Kriza globale financiare... jo si rrufe né giell té hapur

E héna e datés 15 shtator 2008 ka hyré tashmé né historiné e financave globale
si “Dita e Gjykimit”, apo momenti i shpérthimit piroklastik té krizés mé t€ madhe
financiare brenda sistemit financiar t€ SHBA-ve dhe mé gjer€, né té gjithé rrjetin
global té tregjeve financiare. Natyrisht tre ngjarjet madhore qé formésuan “cunamin”
financiar botéror ishin:

o Depozitimi i kérkesés pér mbrojtje nga falimentimi nga “Lehman Brothers”, njé
prej bankave mé té médha té investimeve né boté (tashmé e likuiduar);
o Shitja e rrufeshme e té gjithé aksioneve t&é “Merril Lynch” (nga bankat mé té médha

58 LeBaron, D. & Vaitilingam, R: “Treasury of Investment Wisdom - 30 Great Investing Minds”,
£2002.
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té investimeve né bot€) tek “Bank of America” (pér njé vleré 50 miliard US$);

o Njoftimi i rrezikut t€ falimentimit t€ grupit mé t€ madh sigurues né boté AIG
(American International Group), nése nuk tejkalonte mungesén e theksuar té
likuiditetit brenda disa ditésh.

Praktikisht, mbi njé vit mé paré nga shtatori 2008, flluska e pasurive té paluajtshme
brenda sistemit financiar né SHBA kishte plasur qé né 6 gusht 2007 me shpalljen e
falimentimit t€ “American Home Mortgage” (AHM), njé institucion i specializuar
né dhénien e huave pér shtépi. M€ tej, lajmet negative vijuan me falimentimin dhe
shtetézimin né vijim t€ “Northern Rock”, banka hipotekare mé e madhe né Mbretériné
e Bashkuar, si dhe pérthithjen e Bear Stearns (banké investimesh) nga banka tregtare
JP Morgan Chase né 16 mars 2008. Shihet se kriza nuk shpértheu brenda njé dite,
pér faktin e thjeshté se premisat q€ shérbyen si katalizatoré té krijimit té potencialit té
jashtézakonshém me té cilén shpértheu kriza globale financiare ishin né funksionim
té ploté dhe e ushqenin até gé prej vitit 2002. Megjithaté, falimentimi i AHM do
té shénonte fillimin e pashmangshém té krizés komplekse financiare né SHBA, njé
krizé kjo e ndezur fillimisht nga kredité hipotekare té pakthyera, pér t€ vijuar me
falimentimet dhe largimet nga Wa/l Street -i t€ bankave mé té spikatura té investimeve,
g€ béné dhe historiné e hershme dhe t€ re té veté tregut dhe industrisé amerikane té
letrave me vleré dhe bursave. Patjetér qé, kjo nuk ishte njé krizé e shkaktuar thjesht
nga moskthimi i kredive hipotekare, por ashtu si¢ dhe koha e tregoi, né pérbérje té saj
ajo ngérthente njé mori faktorésh, ngjarjesh dhe njé model biznesi, brenda industrisé
sé€ letrave me vleré, té cilat t€ vendosura né mozaikun e ekonomisé komplekse dhe té
sofistikuar t&€ SHBA-ve, e kthyen até né njé krizé té veté sistemit financiar amerikan.

Figure I1.1. Credit default swaps outstanding (LHS)
and positive replacement value (RHS)
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Source: BIS, ISDA, OECD.
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Tani éshté e lehté té nxirrej né drité “fajtori i madh”, apo dashi i kurbanit, qé
shkaktoi kété krizé globale financiare: Credit Default Swaps, CDS, ose policat e
sigurimit q¢ mbulojné rrezikun nga kredité e humbura. Vértet qé, paniku i vérteté i
tregjeve financiare u shkaktua nga 900,000 kontrata financiare dhe CDS-je té mbetura
pezull pas falimentimit té€ Lehman Brothers dhe zbulimit t€ njé portofoli prej 2 trilion
US$ kontratash CDS tek AIG, por kjo ishte vetém maja e ajsbergut té stérmadh t&
grupit té fajtoréve, shkaktaré té krizés. Nése volumi i CDS-ve té emetuara teknikisht
dhe paradoksalisht tejkaloi dhe prodhimin botéror né 2008 (rreth 60 trilion US$),
vijoi t€ mbetet né kufijté e papérgjegjshmérisé profesionale dhe publike, mosreagimi
nga autoritetet mbikéqyrése monetare dhe financiare té ekonomive mé té zhvilluara té
botés, ndaj shkeljes me ndérgjegje, pér vite me radhé, té standardeve dhe kritereve té
prudencés nga ana e bankave dhe institucioneve té tjera jobanka.

Gjithashtu,anashkalimi dhe shfrytézimi maksimal i té ¢arave né kérkesat pér kapital
(té pércaktuara nga Bazel I dhe II) si dhe ekzistenca e parajsave fiskale, ndihmuan
fugishém né pérdorimin né nivele té paprecendta té levés financiare dhe modelimin
e njé morie produktesh té strukturuara me bazé hipotekat e shtépive dhe kontratat
derivate. S€ fundi, vlerésimet e besueshmérisé (credit rating) gé jepnin agjencité e
specializuara, ishin vula pérfundimtare e térhegjes né investime me risk té larté, por me
vlerésim AAA, t€ mijéra e miliona investuesve institucionalé e privaté

3. Meé shumé se njé vit mé pas. ...

Kur ka kaluar mé shumé se njé vit nga shpérthimi i krizés globale financiare dhe
ekonomike, ekonomia botérore vijoi t€ ecé né rrugén e padéshirueshme té rénies, ri-
kompozimit e ri-dimensionimit té t€ gjithé aktivitetit ekonomik dhe financiar brenda
saj.

Fakti éshté g€, ekonomia globale gjaté 2009-&s hyri né fazén mé t€ véshtiré, né até
t€ zhytjes né territorin negativ dhe t€ ristrukturimit t€ dhimbshém t€ kérkesés dhe
ofertés pér mallra e shérbime né rrafsh global. Por nése viti 2009 u pranua botérisht
me ndérgjegje si njé vit i véshtiré, viti 2010 éshté thjesht viti i pasigurisé. Natyrisht
mund té konsiderohen tashmé té kaluara dy fazat e para post-krizé, si¢ ishin Kriza
Institucionale dhe Kriza e Likuiditetit. Kriza e rénies (apo depresioni) sé ekonomisé
reale pér fat té keq nuk mund t€ kalojé aq shpejt sa dy té parat apo té vihen re
pérmirésime t€ dukshme shumé shpejt.

Bota, asnjéheré, nuk ka pérjetuar njé krizé t€ pérmasave té tilla dhe pas ndérhyrjeve
energjike geveritare me t€ gjithé levat dhe mekanizmat e mundshme, madje deri tek
ato mé té paimagjinueshmet (shtetézimet né SHBA), duket se rimékémbja ekonomike
né periudhé afatgjaté do té mbetet né doré té vetrregullimit natyral qé ekonomia e
tregut ka né gjenomén e saj, t€ bazuar né té€ vetmin ligj ekonomik t€ pasfiduar deri mé

sot: LIGJT I KERKESES DHE OFERTES!
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4. A jané bursat e kapitaleve fajtore té krizés?

Si¢ u pérmend dhe pak mé lart, progesi i identifikimit té€ “fajtoréve” shkaktaré té
stuhisé financiare dhe ekonomike globale ishte i shkurtér dhe nxori né pah produktet
financiare té sofistikuara dhe bursat. E nése produktet financiare té sofistikuara (si
letrat me vleré té kolateralizuara dhe CDS-t€) ishin ekzekutorét e humbjeve disa
trilionéshe dollaré né mbaré globin, bursat thjesht transmetuan dhe ekspozuan aktin
e fundit té dramés globale financiare, pikérisht até té realizimit faktik t€ humbjeve!

Shkalla e larté e sofistikimit financiar dhe globalizimi i tregjeve, i nisur dhe
zbatuar si proges pér mé shumé se njé dhjetévjecar, pas vitit '95) thjesht pércollén
dhe pérhapén me shpejtésiné e drités epideminé e krizés financiare, qé u shndérrua
né njé pandemi financiare globale. Gjithsesi, bursat dhe tregjet e kapitaleve nuk mund
té ishin as shkaktari e as fajtori i krizés financiare. Pretendimi i té kundértés éshté
térésisht i gabuar dhe i pabazé.

Realiteti dhe praktika tregoi mé s€ miri se, t€ gjithé tregjet e letrave me vleré dhe
kryesisht bursat e aksioneve ishin viktima e pashmangshme fundore e njé “krimi” jo
té kryer apo té instrumentalizuar prej tyre. Pavarésisht nga rénia e pashmangshme qé
pésuan treguesit dhe indekset e té gjithé bursave, ato thjesht transmetuan perceptimin
dhe géndrimin natyral ndaj rrezikut qé kérkojné dhe marrin pérsipér investuesit né
letrat me vleré gé tregtohen né to. Investuesit, né mbaré globin, vijojné t€ jené ende té
preokupuar pér fondet dhe investimet e tyre e né€ kuadér té krizés globale. Ata ende po
tregohen t€ rezervuar pér té nxjerré likuiditetin nga xhepat e tyre. Ky realitet u pasqyrua
egérsisht né bursa, ku né momentet fillestare té krizés thjesht investuesit konvertuan
investimet e béra mé paré né tituj qeveritaré. Meqenése ligji i kérkesé — ofertés, si¢ u
citua dhe mé lart, tashmé ka mbetur i vetmi postulat gé nuk do t€ ndryshojé kurré né
ekonomi dhe pérderisa investuesit u turrén pér t€ dalé nga investimet e tyre me ¢do
¢mim, patjetér g€ ¢mimet e letrave me vleré ku ata investuan do binin ndjeshém. Duke
i shtuar kétu dhe problemet komplekse me t€ cilat u ndeshén disa prej shoqgérive té
kuotuara né bursa, éshté e logjikshme qé presioni rénés mbi ¢mimet e letrave me vleré
té tyre do t€ rritej né progresion gjeometrik.

Duke u kthyer dhe njé heré tek rrénja e argumentit, pranohet se, “mékati fillestar”
i krizés financiare ishin kredité e dhéna pér strehim (hipotekare) tek ata klienté qé
nuk mund té kualifikoheshin pér t'i marré ato (apo “subprime”) dhe qé si pasojé e
praktikave té papérshtatshme e té papranueshme t€ kreditimit qé u ndogén nga bankat
amerikane, u kthyen né kredi té kéqija. Natyrisht q¢, né SHBA, bankat, njé pjesé té
kredive pér strehim i shesin né tregun sekondar, duke i transformuar né letra me vleré
(obligacione hipotekare dhe produkte té tjera derivate e sintetike), té cilat shiten dhe
blihen midis investuesve t€ ndryshém.

Pikérisht kétu fillon keqkuptimi mbi “fajésiné” e bursave né krizén globale.
Paradoksi i krizés financiare qéndron né faktin se kéto letra me vleré dhe me CDS-
té (té shtjelluara mé lart) nuk tregtohen né bursat zyrtare té aksioneve apo né tregje
té organizuara letrash me vleré, por ato tregtohen mes tregtaréve té instrumenteve
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financiare né mbaré botén, népérmjet platformave globale té tregtimit elektronik,
pra térésisht jashté mbikqyrjes sé enteve rregullatoré dhe veté bursave!

Nga ana tjetér, shoqérité e klasifikimit té rrezikut (credit rating agencies) gjithnjé i
kané graduar kéto instrumente si AAA (grada mé e larté), késhtu qé investuesit as qé
e morén mundimin t€ interesoheshin se ¢faré sigurie faktike jepej, kush qéndronte pas
kétyre instrumenteve dhe cili ishte rreziku i vérteté qé€ i shogéronte ato. Gjithashtu,
zjarrit t€ ndezur mé paré né vatrén e madhe amerikane (pér¢imi i problemeve té
kredive té pakthyera tek tregu i obligacioneve hipotekare dhe instrumenteve t€ tjera
financiare) iu hodh benziné me pérhapjen virulente té emetimit t¢ CDS-ve. Deri né
vitet 2005-2006, CDS-té emetoheshin kryesisht nga shoqérité e sigurimeve, por mé
voné filluan t€ emetonin polica té tilla t€ gjithé institucionet financiare, madje dhe
institucione q€ nuk kishin t€ bénin fare me tregun financiar. Fitimi prej tyre ishte i
majmé dhe gjithkush 1éshonte té tilla polica, pa i kushtuar vémendje administrimit té
kujdesshém té rrezikut nga njé veprim i tillé.

Gjithashtu, operatorét dhe investuesit né ekonomité aziatike dhe ato té Lindjes sé
Mesme (ekonomité e petrodollaréve) ishin tepér té etur pér t'i investuar paraté e lira qé
kishin me shumicé (si pasojé e rritjes sé forté té ¢mimit té naftés) dhe instrumente té
tilla, qé nuk ishin transparente e me mungesé thuajse totale kontrolli, ishin veté parajsa.
Me gjithé vlerén galaktike té emetimit té tyre (mbi 60,000 miliardé US$), asnjé
institucion apo ent rregullator nuk mbikéqyrte, monitoronte apo kontrollonte njé
proges té tillé apo tregtimin e tyre, qé ashtu si obligacionet hipotekare tregtoheshin
krejtésisht jashté bursave!

Me plasjen e flluskés globale financiare, e pérqendruar kryesisht rreth letrave me
vleré dhe instrumenteve financiare t€ emetuara dhe tregtuara né SHBA (si ekonomia
mé me madhe dhe me tregjet mé té médha financiare), efektet ishin té pérmasave
kataklizmike. Fondet shumémiliardéshe (né para té gatshme “cash”), té investuara né
instrumente financiare qé mbulonin rreziget vetém né letér, humbén vleré apo thjesht
humbén (né para té gatshme “cash” dhe jo né letér) né pérmasa té konsiderueshme. Me
veprime paradoksalisht té logjikshme, investuesit e démtuar nga kéto lloj investimesh,
nxituan té€ dalin dhe nga investimet e tjera té géndrueshme, pavarésisht se ato nuk
kishin té bénin me krizén, si: aksione dhe obligacione té shoqérive private me pozita
té shéndosha né ekonomi.

Veprime t€ tilla, té kanalizuara népérmjet tregjeve té kapitaleve dhe bursave té
letrave me vleré, shkarkuan brutalisht tek kéto té fundit té gjithé efektet e 1émshit
katastrofik financiar té€ krijuar prej instrumenteve té tregtuara jashté tyre. Situata
komplekse e krizés financiare, shogéruar me até ekonomike béri qé shogqérité e
kuotuara né bursa, pérve¢ véshtirésive qé hasén né financimin normal t€ aktivitetit
té tyre tregtar nga bankat, si pasojé e likuiditetit t¢ munguar, filluan té pérballen dhe
me tkurrjen e kérkesés pér mallrat apo shérbimet e tyre dhe véshtirési pér sigurimin
e kapitaleve t€ nevojshme shtesé, népérmjet emetimit té letrave me vleré (aksione,
obligacione, letra tregtare, etj).
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5. A kané té ardhme bursat e kapimleve dhe tregjet zyrtare té letrave
me vleré?

Kriza e fundit financiare dhe ekonomike nuk ka gené as e para, e sigurisht qé nuk do
té jeté e fundit né historiné ekonomike té botés. Historia e largét dhe e re ka déshmuar
se tregjet e letrave me vleré dhe bursat kané vijuar t€ funksionojné edhe pas krizave té
thella ekonomike, natyrisht duke pérjetuar dhe ato ulje - ngritjet e ekonomisé.

Né kété kuadér, do té ishte thjesht e paimagjinueshme g€, nga ekonomia e tregut té
zhduket simboli dhe ikona e kapitalizmit, q€ éshté bursa e aksioneve dhe tregu i letrave
me vleré. Kjo pasi bursa nuk pérbén thjesht njé treg né vetvete, si ¢do lloj tjetér tregu,
por ajo tregon shkallén e zhvillimit dhe sofistikimit té njé ekonomie tregu (kapitaliste).

Zhvillimi i ardhshém dhe i pritshém i njé ekonomie moderne kapitaliste pa bursé
apo treg letrash me vleré éshté thjesht alogjik dhe nénkupton té fillosh té pérdorésh
metodat mesjetare té financimit t€ biznesit dhe ekonomisé apo té rikthehesh né kohén
e lingotave apo monedhave né metale t€ ¢gmuara! Gjithkush éshté i ndérgjegjshém se
periudha aktuale vijon té mbetet njé kohé disi e véshtiré dhe me shumé korrektime né
¢mimet e pérgjithshme té letrave me vleré né té gjithé dhe bursat e qendrave kryesore
financiare té botés.

Vémendja e qeverive té€ ekonomive té médha, por né njé shkallé mé modeste dhe e
geverive t€ tjera, né fazén e paré t€ zhvillimit té krizés globale u fokusua né kalimin e
situatés qé lidhej me qéndrueshmériné institucionale té€ bankave dhe institucioneve té
médha financiare, pasi pa siguruar njé gjé té tillé, e téré ekonomia globale rrezikonte
praktikisht kolapsin. Hapat e tjeré qé pasuan dhe qé po ndérmerren aktualisht jané
marrja e masave rigoroze dhe t€ kujdesshme pér sigurimin e njé rregullimi, mbikqyrjeje
dhe monitorimi nga afér té aktivitetit té tregtimit té letrave me vleré dhe gjithé
instrumenteve t€ tjera financiare, qofté kjo dhe né rrafsh global.

Pikérisht kétu do té nisé dhe faza e re e rritjes sé€ rolit té veganté té€ bursave té
kapitaleve dhe tregjeve té tjera zyrtare té letrave me vleré. Pashmangshmérisht, njé
pjesé e miré e produkteve derivative té sipérpérmendura do té detyrohet té tregtohet
népérmjet bursave, tregtim ky qé do té rris€ transparencén e paléve té€ angazhuara né
transaksion (duke evituar rrezikun e paléve té treta), si dhe futjen e kérkesave strikte
pér emetuesit e kétyre instrumenteve financiare, pér té shmangur rrezikun e emetuesit.
Masa té tilla patjetér qé do té rikonfigurojné profilin e t€ gjithé bursave t€ médha né
boté apo do té ¢ojé né krijimin e bursave té reja. Bota nuk mund té vijojé té jetojé me
mentalitet krize apo me skenaré térésisht kursimi dhe zero konsumi e investimesh.
Patjetér q€ universi i nesérm institucional financiar global nuk do t€ jeté ai g€ ishim
mésuar té shihnim deri dy vjet mé par€, por shumé mé i rregulluar dhe mé i mbikéqyrur
si¢ duhet.

Pérmbledhtazi, mund t€ pohohet se, bursat e aksioneve dhe tregjet e letrave me vleré
nuk mund té€ ishin gjenerueset e krizés financiare globale; pérkundrazi transparenca
qé karakterizon kéto tregje dhe rregullimi rigoroz i tyre ishin elementét e munguar né
tregtimin e instrumenteve qé€ shkaktuan krizén globale financiare.
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6. Po né Shqipéri?

NE vjeshtén e vitit 2008, shumékush né Shqipéri e ¢gmoi si pozitiv faktin g€ sistemi
financiar shqiptar nuk kishte njé bursé funksionale, pasi u gjykua se do té mund té
pérjetoheshin humbje té médha financiare, sikundér u evidentuan né t€ gjithé bursat
ndérkombétare t€ kapitalit. Gjithsesi, né rastin e Shqipérisé njé argumentim i tillé
mbetet né kufijté e hipotezés s¢ pavértetuar (pasi ende nuk kemi njé bursé funksionale)
dhe diskutimeve mbi baza folklorike, pa mbéshtetje né analiza themelore apo teknike.

Teknikisht duhet té jeté e qarté éshté se, sikur Shqipéria té kishte bursé funksionale,
qytetarét shqiptaré nuk do kishin humbur mé shumé sesa ¢’humbén nga mospérfitimi
i interesave, nga depozitat qé térhoqén para kohe nga bankat né vend dhe mbajtja e
tyre pér disa muaj jashté sistemit bankar. Nga ana tjetér, duhet té béhet e qarté se, nése
do té kishim shoqéri té listuara né Bursén e Tiranés, ato pashmangshmérisht do té
ishin kryesisht nga shérbimet publike, industria ushqimore ose shérbimet financiare
bazé. Kéto shoqéri, pér veté stadin e zhvillimit t€ ekonomisé sé¢ vendit dhe nivelit
t€ integrimit t€ ekonomisé e sistemit toné financiar né ekonominé evropiane, kané
pérjetuar vetém rritje té aktivitetit e té€ fitimeve dhe aspak ulje.

Pér mé tepér, investimi né aksione dhe obligacione merr né konsideraté kryesisht
parametrat ekonomiko-financiaré té shoqérisé q€ i emeton ato, pra ato faktoré qé
lidhen me rrjedhén e aktivitetit t€ biznesit. Efektet e krizés globale patjetér qé do té
ndiheshin dhe né Bursén e Tiranés, nése ajo do té ishte aktive, por dhe aktualisht, kur
nuk kemi njé bursé aktive, ekonomia shqiptare e ka ndjeré goditjen nga kriza globale,
si né drejtim té dérgesave t€ emigrantéve (56 Milion EURO mé pak gjaté 2009, né
krahasim me 2008), ashtu dhe té investimeve té huaja dhe né nivelin e volumit t&
tregtisé s€ jashtme.

Nga ana tjetér, gjaté gjithé vitit 2009 u vu re njé rritje e konsiderueshme e kredive
me probleme brenda sistemit bankar shqiptar.

Ecuria mujore e kredive me probleme né Shqipéri 2009 né%b

6.8 7.8 7.6 8.0 8.9 8.7 9.0 9.5 9.7 101 | 10.7 10.5 1.6

Burimi: Shogata Shqiptare e Bankave (AAB) - (sipas SNK-ve)

Ritmi i rritjes vjetore: 70%

Pavarésisht se né rritjen e kredive me probleme gjaté 2009 ka kontribuar dhe rritja
me ritme té shpejta e kreditimit gjaté 5-6 viteve té€ fundit éshté e pashmangshme
se, njé kontribues i réndésishém éshté dhe kriza globale ekonomike e financiare. Kjo
pasi Shqipéria éshté e lidhur me ekonominé dhe rrjetin e tregtisé ndérkombétare, jo
pérmes rrjetit té institucioneve financiare dhe bursave t€ kapitalit apo letrave me vleré,
por népérmjet operatoréve té ekonomisé reale. Ky fakt vértet e shpétoi Shqipériné nga
vala e paré goditése e krizés, por nuk mund té shpétonte nga goditjet dhe presionet
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e krizés ekonomike, nisur dhe nga fakti i problemeve ekonomike gé ndeshin dhe
pérjetojné Greqia e Italia si partnerét kryesoré tregtaré t€ Shqipérisé.

Ulja e aftésisé paguese té kredimarrésve né banka lidhet né ményré komplekse me
shumé faktoré makro e mikroenokomiké, mbi té cilét ka pasur njé ndikim té madh
pikérisht kriza globale. Fenomeni i rritjes sé kredive me probleme ka rritur nivelin e
perceptuar t€ rrezikut brenda sistemit financiar shqiptar, fakt ky qé éshté reflektuar
mé s€ miri né uljen e ndjeshme té ritmit té kreditimit té€ ekonomisé gjaté vitit 2009
dhe riorientimi i likuiditetit té tregut (qofté ky institucional apo individual) drejt
huamarrjes sé qeverisé qendrore, qé paraqet njé rrezik mé t€ ulét.

Ecuria e kreditimit té bizneseve dbe individéve 2009 né miliard leké

Teprica e kredisé

. ) 2584 | 2655 | 2689 | 2699 | 2740 | 2701 | 2723 | 2755 | 2794 | 2828 | 2850 | 291.2 | 2952
Kredia per bizneset

3 7 9 1 7 2 4 2 5 4 1 1 6
AP, 1354 | 1374 | 1386 | 138.9 | 1396 | 1391 | 137.7 | 1382 | 138.7 | 140.5 | 140.7 | 139.7 | 1395
Kredia pér individét 9 9 9 9 7 1 g 4 4 4 0 3 2

stk NS | i Bk Sty

Kredia per bizneset 43 Natyrisht, ekzistenca e instrumenteve té tjera té borxhit
Kredia pér individét 30 (si obligacionet e shoqérive aksionere) dhe té tregtuara né
bursén e letrave me vleré, do t€ kushtézonte njé rritje mé té moderuar té€ paaftésisé
paguese t€ bizneseve t€ médha (kredia me probleme e té ciléve rrit né amplitudé mé té
madhe e mé me shpejtési fondin e provigjioneve dhe humbjet e bankave sesa kredité
me probleme té individéve), pasi né momentet me véshtirési likuiditeti ato mjaftohen
kryesisht vetém me pagesat e kuponéve dhe jo me shlyerje principali (si né rastin e
késteve té kredisé).

Nga ana tjetér, alternativa e emetimit té obligacioneve nga ana e shogérive aksionere
té€ kuotuara né bursé do t'u jepte mundési kétyre té€ fundit té térhignin likuiditete
g€ mund té origjinonin nga burime té ndryshme nga kanalet bankare (individé dhe
investues t€ tjeré institucional€), duke zbutur né kété ményré shtréngimin e kushteve
té kredisé bankare t€ vérejtur sé fundi, duke amortizuar disi efektet goditése té krizés
globale financiare, si brenda sistemit financiar ashtu dhe brenda ekonomisé reale.

Nén njé véshtrim makro t€ prekjes sé ekonomisé€ vendase nga kriza globale, vérehet
pérkeqésim i treguesve apo i ritmeve t€ méparshme né disa drejtime. Ritmi i rritjes
s¢ Prodhimit té Brendshém Bruto (PBB) pésoi goditje domethénése gjaté vitit 2009.
Ky vit e gjeti ekonominé shgiptare me njé ritém mesatar rritje prej mé se 7 % gjaté
dekadés sé fundit (1998-2008) dhe sipas shifrave té€ Bankeés sé Shqipérisé, ritmi i rritjes
gjaté vitit 2009 ka réné nén mé pak se gjysmén e kétij niveli, né rreth 3%. Shifrat e
INSTAT tregojné ritme rénése progresive té rritjes vietore pérgjaté gjithé tremujoréve
té¢ 2009, ku né tremujorin e katért konfirmohet tkurrje e aktivitetit ekonomik né
vend me rreth 1 % krahasuar me tremujorin korrespondues té njé viti mé paré. Nga
piképamja sektoriale, kontraktimi duket se preku sektoré lokomotivé té€ ekonomisé
vendase si: industria e veganérisht ndértimi, i cili u zvogélua me 14,4% krahasuar me
njé vit mé pare.
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Lidhur me komponentét makroeckonomiké té té ardhurave kombétare, Banka e
Shqipérisé vleréson se, né vitin 2009 pati ngadalésim té kérkesés agregate, me ritme
rénése né konsumin privat dhe investime si dhe me eksportet neto € vijuan té japin
kontribut negativ. Theksojmé se, konsumi privat éshté pérbérési kryesor i kérkesés
agregate, me njé peshé rreth 80% té PBB-sé. Ritmet e ngadal€suara té rritjes sé€ pagave,
rénia e dérgesave té emigrantéve dhe tkurrja e kredisé, ndikuan né ngadalésimin e
konsumit. Investimet private, té€ ndikuara nga ngadalésimi i kérkesés, nga pasigurité
lidhur me situatén ekonomike, si dhe prej kushteve té shtrénguara té kreditimit, u
kontraktuan gjaté vitit 2009, duke arritur né nivel t€ ngjashém ndaj PBB-sé sé pesé
viteve mé paré (Banka e Shqipérisé raporton se investimet private né vitin 2009
pérbéjné 21,6 pérqind t€ PBB-sé; né vitin 2004 pérbénin 21,2 pérgind té¢ PBB-s¢ dhe
né periudhén e ndérmjetme kané arritur nivele pértej 24 pérgind.

Prekja e ekonomisé vendase nga kriza globale pérkoi dhe me vitin elektoral, qé
nisi me njé politiké fiskale ekspansioniste dhe u mbyll me mosrealizim té planit té té
ardhurave, duke zgjeruar defigitin buxhetor né 7,1 pérgind té PBB-sé. Sipas analizés
s€ buxhetit t€ vitit 2009, publikuar nga Ministria e Financave, té ardhurat buxhetore
shénuan njé rritje vietore prej vetém 2.4 pérqind, ku t€ ardhurat tatimore u rritén me
vetém 2.3 pérqind. Nése sjellim né vémendje normén vjetore té inflacionit prej 2.2
pérqgind gjaté vitit 2009, shifrat flasin pér ritme t€ rritjes s€ aktivitetit ekonomik akoma
mé t€ uléta sesa 3% i rritjes s€ PBB-s¢, sipas vlerésimit té Bankés sé¢ Shqipérisé.

Né fakt, qofté té€ ardhurat nga tatimi mbi fitimin apo ato nga taksa vendore mbi
biznesin e vogél kishin qené mé té uléta me rreth 5 pérgind, krahasuar me njé vit mé
paré, duke konfirmuar késhtu prekjen e qarté t€ sektorit real nga kriza ekonomike.
Gijithashtu, sipas Bilancit t€ Forcave té€ Punés, publikuar sé¢ fundmi nga INSTAT]
shifrat e punésimit pésuan tronditje té€ réndésishme, vecanérisht gjaté tremujorit te
katért t€ 2009. Norma e papunésisé rezulton mé se 1 pérgind mé e larté sesa né té
njéjtin tremujor té vitit té€ kaluar, numri i t€ punésuarve né vend ra me 7,7 pérqind dhe
forca e punés u tkurr me 6,5 pérqind.

Thellimi i defigitit buxhetor rezultoi né rritjen e ndjeshme té borxhit publik, qé
rezultoi mé i larté se parashikimi dhe standardet e deritashme té mbajtura fort, mesa
duket pér merité té prezencés dhe detyrimeve né kuadrin e marréveshjeve me FIMIN-
né. Ministria e Financave deklaron se, borxhi publik né fund té vitit 2009 pérbénte
59.63 pérgind té¢ PBB-s€, pra pothuajse sa kufiri tavan prej 60% té PBB-sé. Kéto
nivele defigiti buxhetor e borxhi duket se nuk lejojné hapésiré pér manovra té politikés
fiskale, me synim stabilizimin e parametrave té€ ekonomisé vendase, Gjithashtu, borxhi
publik éshté njé variabél makroekonomik, g€ mban nén kontroll elementé té tjeré, si
pozicionimin e jashtém, kursin e kémbimit, inflacionin, géndrueshmériné financiare
dhe fiskale. Niveli i borxhit publik éshté njé ezikeré e réndésishme pér pércaktimin e
besueshmérisé sé investuesve ndérkombétaré, si dhe lidhet ngushté me pozicionimin
e favorshém t€ vendit né renditjen pér klasifikim besueshmeérie (sovereign rating) né
tregjet financiare globale.

Deficiti i llogarisé korrente, njé prej dobésive té njohura té€ ekonomisé shqiptare,
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vazhdon té mbetet né nivele té larta pértej 15 pérgind t€ PBB-sé. Viti i shkuar
rezultoi me njé rénie vjetore prej 18 pérqind t€ eksporteve dhe me rénie té€ dérgesave
té emigrantéve me 6.5 pérgind. Pér Shqipériné dérgesat e emigrantéve pérfagésojné
njé fluks hyrés tepér té réndésishém, sepse sé bashku me té€ ardhurat nga eksporti
dhe investimet e huaja t€ drejtpérdrejta pérbéjné elementét kryesoré né financimin e
importeve dhe mbéshtetjen e nevojave té ekonomisé pér konsum e investime.

Ritmi mé i ulét i investimeve té huaja direkte ndikoi n€ uljen gjithashtu té suficitit
té llogarisé kapitale dhe financiare, i cili ishte me 35.6 pérqind mé i ulét né 2009, né
krahasim me njé vit mé paré, e pér rrjedhojé kéto llogari arritén té mbulonin vetém 77
pérqgind té defigitit korrent.

Kjo krizé e gjeti ekonominé Shqiptare me probleme té paadresuara prej kohésh,
lidhur me gjendjen e llogarisé korrente. Si¢ pritej, tendencat rénése né ofertén e
valutave u manifestuan me nén¢mimin e monedhés kombétare. Q€ prej janarit 2009,
Leku u néngmua (deri né mars 2010) me 13,5 pérqind ndaj Euros dhe me rreth 23
pérgind ndaj Dollarit Amerikan, dhe vetém gjaté vitit 2009 nén¢mimi mesatar vjetor i
lekut ishte pérkatésisht 7.6 pérqind dhe 13.2 pérqind, duke u shfaqur mé i moderuar si

pasojé e korrektimit t€ bilancit tregtar qé riekuilibroi kérkesén dhe ofertén pér valuté.

7. A ka té ardhme bursa e kapitaleve dbe letrave me vleré né Shqgipéri?

Té gjithé pérvojat ndérkombétare, si t€ vendeve té zhvilluara, ashtu dhe ato té
vendeve né zhvillim, tregojné pér njé zhvillim apo synimin pér njé zhvillim relativisht
té balancuar té sistemit financiar, pavarésisht se né kéto té fundit sektori bankar, si né
gjithé botén, pérbén njé bazament mé té€ madh mbéshtetés pér zhvillimin ekonomik,
krahasuar me tregun e letrave me vleré dhe sektorin jobankar.

Aktualisht,sistemi financiar shqiptar mbéshtetet dhe identifikohet thuajse plotésisht
vetém me njé shtyll€ solide, até té sektorit bankar, i cili brenda njé periudhe relativisht
té shkurtér kohe ka arritur t€ sigurojé njé zhvillim t€ shpejté, por dhe t€ kujdesshém. Ai
ka arritur té ndértojé profilin e tij profesional, t€ shéndoshé financiarisht dhe té miré-
kapitalizuar, duke i ofruar klientelés shérbime dhe produkte té ndryshme bankare e
financiare, g€ nga ato tradicionale, si: kredia pér biznes, strehim e konsumatore, e deri
tek kartat elektronike dhe e-banking. Shtylla tjetér, ajo e sektorit financiar jobankar,
mbetet ende né periudhén paramoderne té zhvillimit dhe me mungesa t€ theksuara té
institucionalizimit t€ veprimtarisé s€ saj, ku mé e spikatura éshté mungesa njé burse
aktive letrash me vler€.

Modeli i zhvillimit ekonomik té ndjekur nga Shqipéria pérngjason me até té€ shumé
vendeve né zhvillim, dhe éshté thelbésisht njé model i propozuar nga organizma
ndérkombétare, té tilla si Banka Botérore (BB), e cili e ka véné dukshém dhe gjithnjé
theksin vetém né rolin e institucioneve financiare t€ zhvillimit dhe sistemin bankar.

Bazuar né kété model, deri né vitet e fundit zhvillimi dhe promovimi i institucioneve
financiare jobankare kishte mbetur né hije dhe jashté vémendjes, duke u fokusuar
vecanérisht né parimin e ndérmjetésimit bankar, pa i kushtuar vémendje rrezikut té
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ndérmjetésimit té tepért dhe kryesisht nivelit té larté t€ raportit huamarrje (borxh)
ndaj kapitalit aksioner. Nga ana tjetér, historia ekonomike dhe praktika ndérkombétare
ka véné né dukje se, problemet ekonomike né njé vend té caktuar dhe huamarrja e
tepruar nga ana e firmave, e kané vendosur ekonominé e atij vendi pérballé rrezikut té
kombinimit t€ nivelit té larté té€ borxhit afashkurtér me nivelin tepér t€ ulét té kapitalit
aksioner afatgjaté. Né kéto kushte, pérvojat e kaluara dhe ato aktuale kané treguar
se pjesa dérrmuese e vendeve né zhvillim kané nevojé pér njé gamé dhe larmi mé té
madhe institucionesh e instrumentesh, sesa ato qé¢ mund té ofrohen pérmes sistemit
t€ bazuar vetém né banka.

Nxitja dhe promovimi i pak njésive financiare t&€ médha éshté joproduktiv dhe
rezultati €shté krijimi i disa institucioneve shumé té pushtetshme dhe i njé sistemi
financiar me pak konkurrencé. Ashtu si¢ u pérmend dhe mé lart né kuadér té rritjes
s€ shpejté té kredive me probleme gjaté 2009, modelimi i sistemit financiar shqiptar
thuajse plotésisht vetém me profil bankar, i ka pérqendruar thuajse té gjithé rreziget
e mundshme brenda sistemit bankar, duke kontribuar né instalimin e njé rreziku té
pérhershém sistemik, pa asnjé lloj mundésie diversifikimi mbi baza individuale apo
tregjesh.

Promovimi i konkurrencés brenda sistemit financiar mund té jeté digka e véshtiré,
por q¢ mund t€ kapércehet népérmjet shtimit dhe futjes sé instrumenteve dhe
produkteve t€ rinj financiar€, ku publiku t€ mund té investojé. Nga ana tjetér, njé rol
shumé té madh kétu mund té€ luajné dhe tregjet e parasé dhe ato té kapitalit, pasi ato
sigurojné dhe lejojné njé numér mé té madh pjesémarrésish dhe njé lehtési mé té
madhe hyrjeje né treg.

Né kété optiké, éshté shumé i réndésishém fakti se duhet t’u kushtohet e njéjta
réndési té dy shtyllave té sistemit (tregut) financiar, pavarésisht nga kontributi sasior
né angazhimin e mjeteve dhe burimeve kombétare: sektorit bankar dhe atij jobankar
me epiqendér bursén (tregun) e organizuar té letrave me vleré. Eshté mé se e faktuar qé
zhvillimi né veganti i segmenteve t€ ndryshme brenda sistemit financiar nxit segmentet
e tjera brenda kétij sistemi pér futjen e produkteve t€ reja, pérmirésimin e cilésisé sé
shérbimit dhe eficencén operacionale, si dhe pér uljen e kostove dhe t€ ¢mimeve té
produkteve. Kjo, nga ana e saj, nénkupton rritje dhe pérmirésim té ecurisé€ sé segmentit
(sektorit) tjetér, duke siguruar késhtu njé nivel t€ kénagshém konkurrence sektoriale
midis operatoréve ¢ veprojné né sektorét pérkatés. T¢ dy sektorét duhet té zhvillohen
né ményré simbiotike dhe duhet té kuptohet se tregu i letrave me vleré dhe zhvillimi
i tij nuk duhet konceptuar vetém si konkurrent i tregut (sektorit) bankar, por edhe si
plotésues t€ njéri-tjetrit™’. Praktikisht ato ofrojné shérbime té ndryshme financiare pér
publikun, por harmonikisht plotésuese. Zhvillimi i sektorit bankar (i matur si raport i
huave bankare pér sektorin privat ndaj PBB) dhe prania e njé burse likuide kapitalesh

jané parashikuese t€ mira té rritjes ekonomike, té akumulimit té kapitalit dhe té rritjes

59  World Bank Policy Research Working Paper: “Finance for Growth: Policy Choices in a Volatile
World’, May 2001.

88 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




s€ produktivitetit®.

NEé kété ményré, mbetet imperativ i kohés qé té€ zhvendoset fokusi nga konkurrenca
brenda sektorit bankar né até brenda sistemit financiar, d.m.th midis institucioneve
qé grumbullojné depozita nga njéra ané, dhe institucioneve financiare jobankare, nga
ana tjetér, si e vetmja lloj konkurrence g€ siguron zhvillimin e njé sistemi financiar té
baraspeshuar dhe miré-funksionues.

Ekzistenca institucionale e bursés sé kapitaleve né njé ekonomi nuk mund té
kushtézohet nga krizat ekonomike e financiare qé shpérthejné pashmangshmeérisht
né momente té caktuara, por nga nevoja dhe faktoré shumé madhoré e strategjiké qé
lidhen me:

- sigurimin e njé rritjeje t€ qéndrueshme ekonomike;

- shpérndarjen burimeve té financimit dhe sigurimin e financimeve afatgjata pér
investime né ekonominé reale;

- mobilizimin e kursimeve;

- uljen e kostos sé kapitalit pér biznesin;

- promovimin e fleksibilitetit dhe novatorizmit né drejtim té pérdorimit té teknologjisé
dhe instrumentet financiare;

- diversifikimin e rrezigeve brenda sistemit financiar dhe ekonomisé;

- lehtésimin e tregtimit t€ instrumenteve financiare;

- lehtésimin e shkémbimit t€ mallrave dhe shérbimeve, etj.

Kriza financiare dhe ekonomike globale dhe shkaqget qé e iniciuan até sigurisht qé
ka ndérgjegjésuar autoritetet rregullatore té tregjeve kryesore t€ kapitalit né boté té
iniciojné reforma té€ thella rregullatore me synim evitimin e katastrofave financiare té
pérmasave té tilla. Kéto masa synojné pikérisht sjelljen brenda kornizave té tregtimit
standard né bursa t€ thuajse té€ gjithé instrumenteve derivate dhe forcimit té rolit
mbikéqyrés e rregullator té veté tregjeve té kapitaleve, si platformat e vetme ku mund
té sigurohet transparencé pér publikun dhe investuesit.

Kjo nismé mbarébotérore pérforcon dhe mé shumé idené dhe mendimin
shumévjecar profesional se, nése kérkojmé njé ekonomi qé té sigurojé ritme té
géndrueshme rritje dhe té zhvillohet larg rrezigeve té sistemit (financiar), ajo duhet té
zhvillohet mbi shina institucionale t€ miré-rregulluara dhe té mbikéqyrura mé sé miri.
Padyshim qé njé nga shinat do té ishte dhe aktivizimi i bursés, ndonése roli i saj do té
jeté mé modest se ai i sistemit bankar.

Personalisht mendojmé se e ardhmja e Bursés né Shqipéri, pérvegse premtuese, nuk
mund té jeté kurrsesi fatale. Natyrisht ¢do gjé kérkon kohén e saj, por ¢do gjé e ka njé
kohé dhe moment fillestar né té cilén ajo fillon!

60 Levine, Ross and Zervos, Sara: “Stock Markets, Banks, and Economic Growth’, f.4.
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Tregu i kapitaleve né Shqipéri, nevoja
per njé burse té re me kapital privat

— Artan Gjergji MA

Universiteti Europian i Tiranés

~ Enkela Idrizi, MBA

Universiteti Europian i Tiranés

ABSTRAKT. Pavarésisht zhvillimit té sistemit financiar né njé shkallé té konsiderueshme,
sektori bankar mbetet ende pjesa mé e zhvilluar e sistemit financiar né Shgipéri. Né anén
tjetér, vendi ka njé sektor jobankar, ende né hapat e para té zhvillimit me nén-sektore, té
cilét nuk kané té njéjtin ritém zhvillimi. Njé nder ta, tregu i kapitaleve, mbetet tregu meé
pak i zhvilluar, edhe pse gjaté dekadeés sé fundit jané hedhur disa hapa kryesisht né drejtim
té krijimit ¢ infrastruktureés ligjore dhe institucioneve themelore té nevojshme per zhvillim.
Megjithate, kéto perpjekje nuk kané mundur té konkretizohen me zhvillimin e tregut dhe
gietjen e rrugéve gé biznesi ta pérdoré Bursén e Tiranés si njé alternativé té mundshme
Sfinancimi. Ky studim éshté njé pérpjekje per té paré mundésité e zhvillimit té tregut té
kapitaleve né Shqipéri, duke marré parasysh edhe shkaget e mosfunksionimit deri mé sot té
kétij tregu. N fund, arribet né pérfundimin se tashmé ka ardhur koha e pérshtatshme pér
zhvillimin e kétij tregu né Shqipéri dhe krijimin e njé burse me kapital privat, duke sjellé
argumente pér té gjithé faktoret gé coyné né kété péerfundim, por edhe duke parashtruar risqet
dhe sfidat, gé duben marré né konsideraté pér ta béré kété iniciativé sa mé té suksesshme.

Hyrje

dhe njé bursé virtuale, krijimi i t€ cilés daton qé prej 14 vjetésh. Edhe pas mé
shumé se njé dekade, qé nga hapja zyrtare e saj, Bursa e Tiranés (BT) ende
éshté né pritje té listimit t€ kompanisé sé paré. Pér kété arsye natyrisht lind pyetja: a

S hqipéria éshté i vetmi vend né rajon, q€ ka njé treg kapitalesh té pazhvilluar
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i nevojitet ekonomisé shqiptare njé bursé letrash me vleré dhe a do té keté ekonomia
shgiptare njé treg kapitalesh t€ zhvilluar e njé bursé funksionale? Natyrisht pér t'iu
pérgjigjur késaj pyetje duhet identifikuar qarté se cila €shté rruga dhe strategjia qé
duhet pérshkruar pér kété qé€llim dhe cili éshté roli i Qeverisé apo i aktoréve t€ tjeré né
kété rrugé t€ véshtiré, por jo té pamundur?!

Pavarésisht zhvillimit té€ kénaqshém té sistemit financiar né Shqipéri, sektori bankar
ende mbetet pjesa mé e zhvilluar e tij. Né anén tjetér, vendi ka njé sektor jo-bankar,
ende né hapat e para t€ zhvillimit me nén-sektoré, té cilét nuk kané té njéjtin ritém
zhvillimi. Njé ndér ta, tregu i kapitaleve, mbetet tregu mé pak i zhvilluar edhe pse gjaté
dekadés sé fundit jané hedhur disa hapa né drejtim té krijimit té infrastrukturés ligjore
dhe institucioneve themelore, té nevojshme pér zhvillim. Megjithaté, kéto pérpjekje
nuk kané mundur té€ konkretizohen me zhvillimin e tregut dhe gjetjen e rrugés, qé
biznesi t€ pérdoré Bursén e Tiranés, si njé alternativé t&€ mundshme financimi.

Ky punim synon té japé€, né ményré t€ pérmbledhur, njé pikturé té ploté, aktuale, té
tregut té kapitaleve né Shqipéri dhe Bursés sé Tiranés, né vecanti; éshté njé pérpjekje
pér té€ paré mundésité e zhvillimit té tregut té kapitaleve né Shqipéri, duke marré
parasysh edhe shkaqet e mosfunksionimit. Né fund arrihet né konkluzionin se tashmé
ka ardhur koha e pérshtatshme pér zhvillimin e tregut t€ kapitalit dhe krijimin e njé
burse me kapital privat.

1. Permbledhje e Pérgjithshme e Zhvillimit té Ekonomisé Shqiptare dhe

Sistemit Financiar ¢ saj.

Progresi i Shqipérisé né fillim té viteve té tranzicionit ishte né njé nivel té
admirueshém. Ashtu si t€ gjithé vendet, qé kishin hyré né progesin e gjaté e t&
mundimshém t€ tranzicionit, Shqipéria u pérball ndér té tjera edhe me njé krizé
ekonomiko financiare. Megjithaté, viti 1993 dhe e gjithé periudha pasardhése
shénojné periudhén e implementimit té politikave té stabilitetit dhe rritjes ekonomike,
liberalizimit t€ ¢mimeve, progesi i ngritjes sé institucioneve, privatizimit t€ ekonomisé
etj.’! Si rezultat, g€ nga viti 1998 ekonomia shqiptare €shté rritur vazhdimisht me njé
ritém mesatar vietor prej 7%. Pérjashtim nga ky ritém ka vetém viti 2009, kryesisht pér
shkak té ndikimit qé pati kriza botérore financiare mbi ekonominé shqiptare né térési.

Shqipéria trashégoi nga ekonomia e centralizuar e sistemit komunist njé sistem
bankar té pazhvilluar. Pas viteve 90, pérpjekje t€ médha u béné né drejtim t€ zhvillimit
kryesisht té sektorit bankar népérmjet krijimit t€ njé banke t€ pavarur qendrore dhe
disa bankave tregtare. Gjithashtu, njé séré reformash u ndérmorén edhe né drejtim
té krijimit t€ sektorit financiar jo-bankar. Gjaté viteve 1995-1996 u hodhén hapa té
réndésishém né drejtim té krijimit t€ tregut té kapitaleve né€ vend dhe institucioneve té
tij, ndérsa sektori i sigurimeve filloi té zhvillohej vetém pas viteve 1998.

Me mbéshtetjen e donatoréve, éshté béré njé puné e madhe né drejtim té krijimit

61 shih MeF, “Raporti Vietor 2004”
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té infrastrukturés juridike té nevojshme pér t€ mundésuar funksionimin né ményré
normale dhe eficiente t€ sistemit financiar. Kuadri rregullator éshté pérmirésuar
dhe vazhdon té jeté pjesé e ndryshimeve, si pér sistemin bankar, ashtu edhe pér até
jobankar. Megjithaté, duhet theksuar se fondet e donatoréve deri né ditét e sotme jané
pérgendruar mé tepér né sektorin bankar se sa né sektorét e tjeré t€ sistemit financiar.

Megenése ky punim shtjellon mundésité e zhvillimit t€ njé burse me kapital privat,
né vijim do té fokusohemi vetém tek sektori financiar jobankar dhe mé specifikisht, né
zhvillimin e tregut té kapitalit né Shqipéri.

2. Sektori Jobankar dhe Tregu i Kapitaleve

Pavarésisht shkallés sé¢ kufizuar té ndérmjetésimit dhe kapacitetit t€ shérbimeve
financiare té ofruara nga bankat, sektori financiar jobankar né Shqipéri éshté mé pak i
zhvilluar se ai bankar. Ekzistojné shumé sfida me té cilat duhet t€ pérballet ky sektor,
me qéllim qé té zhvillohet né njé t€ ardhme t€ afért.

Momentalisht, pothuajse nuk ekziston njé treg i miréfillté kapitalesh, ndérsa tregjet
e parasé dhe letrave me vleré pérbéhen vetém nga emetimet primare e nga njé treg
shumé i ngushté e aspak likuid sekondar (pothuajse inekzistent) pér bonot e thesarit.
Obligacionet e kompanive mungojné totalisht né treg edhe pse qé nga viti 2009 ka
njé ligj pér to. Né ndryshim nga eksperiencat e vendeve t€ Evropés Lindore, progesi
i privatizimit né Shqipéri nuk kaloi népérmjet tregut té kapitaleve, duke pakésuar
shanset pér krijimin e njé oferte fillestare pér letrat me vleré né treg.** E vetmja bursé
e licensuar nga rregullatorét nuk gjeti mbéshtetje nga institucionet financiare né vend,
duke funksionuar vetém juridikisht e jo operacionalisht. Ndérkohé, biznesi vendas
nuk éshté i interesuar té€ pérdor€ bursén si njé alternativé financimi pér shkak té nivelit
relativisht t€ larté té informalitetit né ekonomi.

Industria e sigurimeve filloi té€ zhvillohej kryesisht pas liberalizimit té tregut né
vitin 1999. Aktualisht né Shqipéri ushtrojné aktivitetin e tyre 10 kompani sigurimesh,
3 prej té cilave ofrojné sigurimin e jetés. Vitet e fundit ky sektor éshté karakterizuar
nga fluksi i kapitalit t€ huaj, i cili ka sjellé njé zhvillim me hope relativisht mé té larta.
Sidoqofté, ky sektor mbetet ende né faza jo shumé t€ kénaqshme té zhvillimit (bazuar
vetém né disa produkte e shérbime té pérgjithshme, ku dominon sigurimi i detyrueshém i
automjeteve) dhe karakterizohet nga shumé probleme.

Viti 2006 shénoi njé hap té réndésishém né drejtim té reformimit t€ mbikqyrjes dhe
rregullimit t€ sistemit financiar jobankar, duke u finalizuar me krijimin e Autoritetit
té Mbikqyrjes Financiare (AMF), si i vetmi institucion pérgjegjés pér licensimin,
mbikqyrjen dhe rregullimin e té gjith€ aktivitetit q€ i pérket sektorit financiar jobankar
né Shqipéri.®

62 Gjergji A. (2007), “Roli i Shtetit né Zhvillimin e Tregjeve té Kapitalit né Vendet ¢ CEE,
material diskutimi né “Studime mbi Tregjet e Kapitalit dhe Letrave me Vieré’, publikim i

AATADA, Tirané
63 shih AMFE, “Raporti Vjetor 2006”
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2.1.Tregu i Letrave me Vleré

Shqipéria nuk ka pasur kurré né historiné e saj njé treg kapitalesh deri né vitin
1996. Fillimi i progesit té privatizimit solli edhe nevojén pér krijimin e tregut té
kapitaleve dhe hartimin e kuadrit t€ nevojshém ligjor, ¢cka u realizua me mbéshtetjen
dhe asistencén teknike t€ konsulentéve té huaj si USAID dhe Fondi Britanik “Know-
How”.

Gjaté késaj kohe, né vitin 1995 u miratua ligji “Mbi Fondet e Investimeve né Bono
Privatizimi”, u krijua Qendra e Regjistrimit té Aksioneve (QRA) dhe njé vit mé voné,
Parlamenti Shqiptar miratoi ligjin nr. 8080, dt. 01.03.1996 “Pér Letrat me Vleré” duke
i hapur rrugén krijimit té¢ Komisionit té Letrave me Vleré (KLV) né Prill 1996 dhe
Bursés sé Tiranés (BT) né Maj 1996.

2.1.1. Tregjet dhe specifikat e zhvillimit té tyre

Tregu i letrave me vleré dominohet nga tregtimi né tregun primar dhe até sekondar
té instrumenteve t€ borxhit t&€ Qeverisé (bono thesari dhe obligacione), ndérsa tregu
i letrave me vleré té aksioneve vazhdon té mbetet ende i pazhvilluar dhe i kufizuar
kryesisht né tregun informal t€ aksioneve t€ kompanive, té cilat kryesisht ishin pjesé
e progesit t€ privatizimit dhe qé jané té regjistruara prané Qendrés sé Regjistrimit té
Aksioneve.

Tregu i Kapitaleve

Tregu i kapitaleve mbetet ende pjesa mé e pazhvilluar e tregut t€ letrave me vleré
né Shqipéri. Ky treg pérbéhet nga tregu zyrtar (Bursa e Tiranés) dhe tregu informal
i transaksioneve mbi aksionet e shogérive aksionere. Aktualisht, né Bursén e Tiranés
nuk ka asnjé shoqéri t€ listuar dhe tregtimi i letrave me vleré té Qeverise né kété treg
éshté inekzistent.

Tregu informal i aksioneve éshté njé treg i paorganizuar, i cili konsiston kryesisht
né transaksionet e ekzekutuara mes aksioneréve t€ shoqérive té€ privatizuara. Ky
treg vazhdon t€ jeté aktiv ndonése nga viti né vit ka ardhur né rénie, pér shkak té
konsolidimit té pronésisé né shoqérité e privatizuara.

Eshté véshtiré té béhet njé vlerésim real i ecurisé sé tregut infomal té aksioneve né
Shqipéri, kryesisht pér shkak té mungesés sé informacionit mbi ¢mimin e tregtimit
té aksioneve, cka pengon né llogaritjen e treguesve realé té vlerésimit t€ kétij tregu.
Gjithashtu, mungesa e informacionit mbi aktivitetin dhe pasqyrat financiare té kétyre
kompanive 1& shteg pér njé “deformim” t€¢ ¢mimeve né treg, duke 1éné té pambrojtur
investitorét e vegjél, zotérues té aksioneve té kétyre shoqgérive.

Shkaget e mosfunksionimit té Bursés sé Tiranés

Me gjithé pérpjekjet e vazhdueshme, Bursa e Tiranés (BT) nuk ka arritur t€ béhet
térheqése pér biznesin vendas. Kjo ka ardhur pér disa arsye, si: @) papjekuria dhe
“frika’e biznesit pér t'u listuar né BT; ) roli jo-mbéshtetés i politikave té ndjekura nga
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Donatorét; ¢) mungesa e vullnetit politik pér zhvillimin e BT.*

Qeveria shqiptare mund té kishte béré mé tepér né drejtim t€ zhvillimit té tregut té
kapitaleve népérmjet: 1) Listimit té ndérmarrjeve shtetérore né bursé, duke pérfshiré BT
né privatizimin e ndérmarrjeve shtetérore, ashtu si¢ ka ndodhur né t€ gjitha vendet e
Evropés Lindore qé kané ngjashméri me Shqipériné; 2) Caktimit té BT si ‘agjent” té
Qeverisé pér emetimin e letrave me vleré té borxhit publik né tregun primar; dhe 3) Krijimit
té incentivave nxitése per kompanité, gé listohen né BT

Megjithése ekzistojné faktor€, g€ pérbéjné realisht njé pengesé indirekte pér afrimin
e komunitetit t€ biznesit drejt tregut t€ kapitaleve dhe listimit né bursé, gjykojmé se
kéta indikatoré nuk pérbéjné problem pér njé numér relativisht t€ kénagshém (15-20)
té kompanive t€ médha, g€ operojné né vendin toné.

2.2. Skemat Kolektive té Kursimit dhe Investimit

Eshté pak té thuash se Shqipéria nuk ka skema kolektive kursimi dhe investimi
(SKKI). Né té vérteté, me disa pérjashtime t€ vogla, ky sektor i réndésishém i sistemit
financiar pothuajse nuk ka ekzistuar fare deri né vitin 2005.

Fondet e Pensioneve - Sektori i pensioneve éshté kryesisht i bazuar né shtyllén e
financuar nga shteti, ose si¢ quhet ndryshe Skema e Sigurimeve Shogérore. Sistemi i
pensioneve ka gené pjesé e reformave dhe pérmirésimeve té kuadrit ligjor e rregullator.
Aktualisht, né Shqipéri operojné tre fonde private pensioni, t€ cilét kané njé numér
kontribuesish né nivele modeste. Mungon njé strategji e qarté pér zhvillimin dhe
reformimin e sistemit té€ pensioneve né Shqipéri. Qeveria duhet té ndérmarré hapa té
réndésishém pér t€ nxitur zhvillimin e kolonés s€ dyté té pensioneve, si dhe mbéshtetur
skemat vullnetare t€ pensioneve, duke ofruar incentiva legjislative dhe fiskale pér
pjesémarrésit e tregut.

Shogérité e Sigurimit té Jetés - Sigurimi i jetés €shté njé produkt relativisht i ri
né tregun financiar shqiptar. Kompanité e para u krijuan vetém pas vitit 2004, e pér
rrjedhojé produktet e para né lidhje me sigurimin e jetés filluan t€ hidheshin né treg
vetém vitet e fundit. Aktualisht né Shqipéri ushtrojné veprimtariné e tyre dhjeté
shoqéri sigurimesh, nga té cilat tre né sigurimet e jetés.

Fondet e Investimit - Zhvillimi i skemave t€ investimeve né Shqipéri éshté i lidhur
ngushté me progesin e privatizimit népérmjet bonove t€ privatizimit, i cili filloi
né vitin 1995. Edhe pse né vitin 2009 éshté miratuar njé ligj pér fondet kolektive
té investimeve, deri né ditét e sotme asnjé institucion i tillé nuk operon né vendin
toné. Ndér shkaqet kryesore té moszhvillimit té fondeve té investimeve né Shqipéri
mund té pérmenden: ekzistenca e njé tregu t€ pazhvilluar kapitalesh dhe mungesa e
instrumenteve financiare, ku mund té investonin kéto fonde.

64 Shih Gjergji A. (2006), “Does Albania have a Developed Financial Market’, discussion paper,
USAB publications, Bologna, Italy, http.//www.usab-al.it/usab/images/punime-shkencore/

artan_gjergyi.pdf
65 Po aty.
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2.3. Progesi i Qeverisjes sé Shogérive Aksionere (corporate governance)

Shqipéria karakterizohet nga njé kulturé relativisht e ulét e zbatimit té parimeve té
geverisjes sé shogérive aksionere.®® Megjithaté, vihet re g€ vitet e fundit kané filluar té
gjejné zbatim né kompanité vendase disa prej parimeve kryesore, si: ndarja e pronésisé
nga menaxhimi, publikimi né formé elektronike i rezultateve financiare etj.

Vitet e fundit ndihet njé ndryshim né aspektin e tendencés pér futjen dhe aplikimin
né praktikeé t€ parimeve t€ miré-menaxhimit t€ shoqgérive aksionere. Késhtu, donatoré
t€ réndésishém si IFC dhe CIPE kané financuar projekte t€ ndryshme pér prezantimin
e kétyre parimeve para grupeve t€ ndryshme t€ interesit. Ndérkohé, né vitin 2010,
éshté krijuar pér heré té paré Instituti i Qeverisjes s€¢ Shoqérive Aksionere.

2.4. Infrastruktura Ligjore

Aktualisht né Shqipéri ekziston njé kuadér ligjor dhe rregullator relativisht i
mjaftueshém pér fillimin e funksionimit té tregut té kapitaleve dhe tregut té letrave
me vleré. Vlen t€ theksohet fakti se ky kuadér ligjor éshté i shoqéruar me njé kuadér
té mjaftueshém rregullativ, i cili pérbéhet nga Vendime té Késhillit t¢ Ministrave,
rregullore t€ AMF-sé, rregullore t¢ BSH-s€, rregullore té BT-s¢ dhe rregullore té
QRA-sé.

Pérveg kuadrit ligjor dhe rregullativ qé rregullon aktivitetin e letrave me vleré né
Shqipéri, ekzistojné edhe njé séré ligjesh qé rregullojné momente dhe veprime, té cilat
né ményré indirekte ndikojné ose mund té ndikojné né zhvillimin e tregut t€ kapitaleve
apo atij té letrave me vleré né vend, si baza ligjore mbi standardet e kontabilitetit
dhe pasqyrave financiare, baza ligjore pér privatizime strategjike dhe baza ligjore pér
regjistrimin e aksioneve t€ kompanive.

3. Newvoja per Zhvillimin e Tregut té Kapitaleve Vendas
3.1. Pse njé Bursé e Re dhe pse me Kapital Privat?

Studiues dhe eksperté t€ ndryshém té fushés vlerésojné se pér krijimin dhe
funksionimin e njé tregu efektiv kapitalesh duhen plotésuar disa kritere shumé té
réndésishme, si stabiliteti politik dhe ai ekonomik, krijimi i institucioneve té tregut,
niveli i zhvillimit t€ biznesit, ekzistenca e njé kérkesé dhe oferte evidente pér kapitale
dhe letra me vlerg, etj.

Aktualisht, Shqipéria edhe pse nuk ka ende njé treg té zhvilluar kapitalesh,
plotéson njé pjesé té konsiderueshme té kétyre kushteve dhe kritereve. Pavarésisht
kétij fakti t€ pamohueshém, duhet théné se shkalla relativisht e larté e informalitetit,

66 Shib rezultatet e “Vézhgim mbi qeverisjen e shogérive aksionere né Shqipéri”, Shogata Shqiptare-
Amerikane e Tregtisé dhe Zhvillimit (AATDA), 2007
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qé karakterizon biznesin vendas, por edhe mungesa e njé vullneti té€ qgarté politik
pér nxitjen dhe zhvillimin e kétij sektori kaq té réndésishém té ekonomisé sé vendit,
mbeten ende faktorét kryesoré qé duhen marré parasysh pér njé zhvillim t€ vrullshém
té tregut té letrave me vleré né vend.

NEé vijim do té béhet njé pérmbledhje e pérgjithshme e kushteve qé ofron tregu
shgiptar pér zhvillimin e tregut té kapitaleve dhe fillimin e aktivitetit t€ njé burse
letrash me vleré.

3.1.1. Ambienti i pérshtatshém politiko-ekonomik

Shqipéria karakterizohet nga njé stabilitet i géndrueshém politik.®” Jané ndérmarré
reforma té réndésishme né lidhje me pérmirésimin e sistemit juridik, garantimin e njé
progesi té liré dhe té drejté elektoral, respektimin e té drejtave té njeriut, pérshpejtimin
e progesit té€ degentralizimit té€ pushtetit lokal, si dhe luftén kundér korrupsionit dhe
krimit t€ organizuar.

Klima e re pozitive g€ solli nénshkrimi i MSA-sé dhe efektet e saj mbi ekonominé
e vendit, té shogéruara me reformat e ndérmarra nga Qeveria, ka ndikuar pozitivisht
né pérmirésimin e klimés sé biznesit né vend.

Oferta e letrave me vleré

Ekziston njé oferté reale pér kapitale né tregun vendas edhe pse jo e shprehur né
ményré evidente. Eshté fakt qé biznesi kérkon fonde pér rritjen e tij, qé té jeté mé
konkurrues karshi njé ekonomie gjithnjé e mé globale, mé t€ hapur e mé liberale.
Tashmé sistemi bankar nuk éshté e vetmja zgjidhje, pasi shumé klienté (biznese) té
médhenj té bankave i kané ezauruar thuajse plotésisht kapacitetet kredimarrése (sipas
kufijve aktualé ligjoré t€ kreditimit nga ana e bankave) dhe pashmangshmérisht do té
konsiderojné shumé shpejt opsionin e pérdorimit t€ alternativés sé tregut té kapitaleve
pér financim.

Njé tjetér aktor mjaft i réndésishém né tregun e letrave me vleré éshté padyshim
Qeveria Shqiptare. Késhtu, ndér objektivat kryesoré té Ministrisé s¢ Financave pér
periudhén kohore 2007 — 2009 evidentohet zhvillimi i tregut té letrave me vleré té
Qeverisé, népérmjet shtimit té instrumenteve, zgjatjes sé afatit t€ maturimit dhe
zgjerimit t€ bazés s€ investitoréve.®® Gjithashtu, Qeveria shqiptare mund té ndikojé
né rritjen e ofertés sé letrave me vleré né treg, népérmjet kanalizimit t€ progesit té
privatizimit t€ ndérmarrjeve t€ mbetura né pronési shtetérore, népérmjet tregut té
kapitaleve dhe té letrave me vleré.

Njé tjetér ofertues potencial i letrave me vleré né tregun vendas né njé té ardhme té
afért pritet t€ jet€ pushteti lokal dhe biznesi privat. Miratimi i ligjit “Pér huamarrjen e
pushtetit vendor” dhe ligjit “Pér emetimin e obligacioneve té shogérive dhe pushtetit
vendor” krijojné t€ gjitha premisat pér rritjen e ofertés sé letrave me vleré né treg me

67 Vlen té theksohet fakti se nuk ka patur zgjedhje té parakohshme qé nga viti 1997 dhe pér heré té paré
qé nga ndryshimi i regjimit komunist, né vitin 2005 ndodhi njé rotacion i paqté i pushtetit.

68 shih MeF, “Strategjia e Borxhit pér vitet 2007 - 2009” dhe IMF, Country Report, July 2007
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emetimin e instrumenteve té rinj financiaré, si ai i obligacioneve bashkiake apo atyre
korporative.

Kérkesa e letrave me vleré

Bazuar né té dhénat statistikore nga Banka e Shqipérisé, niveli i kursimeve né
sistemin bankar ka njé trend rrités nga viti né vit. Akumulimi i madh i likuiditeteve té
tilla né bankat tregtare, shoqéruar me njé kredidhénie jo elastike, ka detyruar kéto té
fundit (bankat) qé t€ zgjedhin alternativén e rritjes s€ investimit t€ tyre né institucionet
financiare jashté vendit. Nga ana tjetér, sasia e parasé qé€ ndodhet jashté bankave, si dhe
hyrja né treg e skemave kolektive té kursimit, si institutet private té€ pensioneve dhe
shoqérité e sigurimit té jetés, jané prova t€ pakontestueshme pér njé kérkesé ekzistente
pér letra me vleré né Shqipéri.

3.1.2. Ekzistojné institucionet e nevojshme pér zhvillimin e tregut té letrave me vleré

NEé tregun vendas t€ kapitaleve ekzistojné ndérmjetésit financiar€ t€ nevojshém pér
té krijuar mundésiné e emetimit té letrave me vlerg, listimit t€ kompanisé emetuese
né bursé dhe tregtimin e métejshém té letrave me vleré né tregun sekondar.®” Pérveg
Bursés sé Tiranés, si i vetmi treg i licensuar po i pa-testuar letrash me vleré, operojné
edhe Qendra e Regjistrimit té Aksioneve, e cila ndér t€ tjera mundéson rregullimin
e transaksioneve né aksione (rregullimi pér letrat e borxhit t€ Qeverisé kryhet nga
bankat e nivelit té dyté), si dhe disa firma té brokerimit té licensuara nga AMF.

Megjithaté, nuk duhet 1€né pa pérmendur fakti se interesi i bankave té nivelit té
dyté ndaj zhvillimeve t€ tregut té letrave me vleré nuk &shté i vogél. Kjo tregohet me
pjesémarrjen e tyre aktive né tregun e letrave t€ Qeverisé€.

3.1.3. Mlungon njé treg efektiv pér ballafagimin e kérkesés dbe ofertés per kapitale

Pavarésisht kushteve relativisht pozitive né t€ cilén ndodhet zhvillimi ekonomik
i vendit, éshté e réndésishme té theksohet se ka ardhur koha pér hedhjen e hapave
t€ paré drejt zhvillimit t€ tregut té kapitaleve né vend. Mungesa e njé tregu efektiv,
i cili mundéson pérputhjen e kérkesés dhe ofertés aktuale né treg pér kapitale, ka
penguar jo pak zhvillimin e ekonomisé sé vendit me ritmet e merituara. Késhtu, éshté
rritur kostoja e financimit pér subjektet qé kérkojné kapitale (biznesi, Qeveria), ndérsa
investitorét potencialé (oferta) nuk kané pasur alternativa té ndryshme investimi pér
diversifikimin e portofoleve apo vlerésimin mé real té kursimeve té tyre.

Njé vend né zhvillim si Shqipéria, me njé ekonomi qé rritet shpejt, shogéruar me
rritjen e kursimeve dhe kérkesés pér financime, si nga sektori privat ashtu dhe nga ai
shtetéror, kérkon fillimin sa mé shpejt dhe jo shtyrjen, e progesit té zhvillimit té tregut
té kapitaleve. Cdo shtyrje e kétij progesi nuk sjell asnjé lloj avantazhi, pérkundrazi do
té pérbénte kosto t€ madhe oportune.

69 shib GjergjiA. (2004), “Biznesi Shqiptar dhe Financimi népérmjet Bursés”, Revista MONITOR,
2004
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Né kété kontekst, éshté evident fakti qé Bursa e Tiranés (BT), si i vetmi treg i
organizuar letrash me vler€ i licensuar nga AMF, nuk mund ta realizojé njé mision té
till€, kryesisht pér shkak té mungesés sé njé vullneti té€ qarté politik ndér vite pér ta
mbéshtetur né aspektin institucional dhe financiar zhvillimin e kétij institucioni.

Pér kéto arsye, dité-dités po pérforcohet bindja se, tregu i kapitaleve né vend do t&
fillojé té zhvillohet vetém me iniciativén private, duke aluduar né krijimin e njé burse
me kapital térésisht privat nga biznese té interesuara pér rritjen e kapitaleve t€ tyre
népérmjet tregjeve financiare. Njé rekomandim i tillé u dha edhe para disa viteve nga
njé mision i FMN-sg, i cili deklaroi se BT duhet privatizuar ose duhet mbyllur.”.

3.1.4. Mundésia pér njé Bursé Pan-Shqiptare

Njé tjetér argument shtesé pér zhvillimin e tregut té kapitaleve né Shqipéri éshté
edhe faktori gjeopolitik aktual. Né njé boté dhe ekonomi globale, ku koncepti i kufijve
po humbet dita dités, Shqipéria duhet paré nga investitorét e huaj si njé treg konsumi
dy heré mé i madh, sepse pérveg shqiptaréve t€ Shqipérisé, né Kosové jetojné rreth 2
milioné shqiptaré, né Republikén ish-Jugosllave t¢ Maqedonisé jetojné rreth 500 mijé
banoré dhe disa mijéra t€ tjeré jetojné né viset etnike shqiptare né Mal t€ Zi, duke e
kthyer kété zoné té Ballkanit Peréndimor né njé treg potencial me mbi 7.5 milioné
banoré.

Paré né kété kéndvéshtrim, kushdo qé mendon té investojé né drejtim té zhvillimit
té tregut té kapitaleve né Shqipéri, duhet t€ marré parasysh kété faktor, i cili do jeté
shumé pozitiv né drejtim té rritjes sé€ kérkesés dhe ofertés pér letra me vleré né kété
treg.

4. Sz‘mtegjia e rekomanduar

NE té gjitha rastet dhe opsionet e mundshme té zhvillimit té tregut t€ kapitaleve
dhe bursés né Shqipéri, investitorét qé do marrin pérsipér realizimin e njé projekti té
tillé duhet té kené njé strategji t€ qarté ku t€ merren parasysh njé séré faktorésh.

4.1. Elementét fondamentalé pér suksesin e njé burse né Shqipéri

Duke marré parasysh eksperiencén jo té suksesshme té€ BT-sé éshté shumé i
réndésishém faktori i krijimit t€ besimit né tregun shqiptar té letrave me vleré mbi
suksesin e njé projekti pér krijimin e njé burse letrash me vleré. Me géllim garantimin
e njé progesi t€ suksesshém, konsiderohet shumé e réndésishme ekzistenca e kushteve
té tilla si vijon:

e Besueshmeéria e Investitorit Strategjik dhe e partnerit lokal,

o T¢ qénurit “z¢ parér” né treg (e para bursé funksionale),

70 shih Albania: Financial System Stability Assessment - FSSA”, IMF Country Report, August
2005
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e  Pajisja me njé Sistem Elektronik Tregtimi pér transaksionet,
e Sjellja e njé “shembulli té miré’ si kompani e paré e listuar, si dhe
e  Ndérmarrja e njé fushaté té fugishme marketingu.

4.2. Opsionet dhe Modeli i Rekomanduar
Konkretisht, dy jan€ opsione:

4.2.1. Krijimi i njé burse té re dbe pérthithja e Bursés sé Tiranés

Sipas opsionit té par€, investitori strategjik dhe partnerét e tij lokalé ndérmarrin té
gjitha hapat e nevojshme pér krijimin e njé burse t€ re me kapital krejtésisht privat.
Gjaté kétij progesi, investitorét strategjiké duhet té jené né kontakte t€ vazhdueshme
me entin rregullator né Shqipéri, AME, si dhe nevojiten negociata ne nivel politik
me institucionet respektive qeveritare. Zgjidhja do té ishte negocimi me qeveriné
Shqiptare pér pérthithjen e BT-sé nga bursa e re me kapital privat, kundrejt njé ¢mimi
t€ negociueshém pér palét.

4.2.2. Privatizimi qé né fillim i Bursés sé Tiranés

Investitorét strategjiké mund t€ kérkojné qé té privatizojné fillimisht bursén BT,
e cila ka marré njé licensé t€ pérhershme né vitin 2007. Privatizimi i BT, do ishte
politikisht mé i pélgyer nga qeveria shqiptare se sa njé mbyllje e kétij institucioni.
Megjithaté, BT mbetet njé treg krejtésisht jashté standardeve dhe kérkesave té tregjeve
financiare bashkékohore. Pér mé tepér, né kété treg nuk asnjé kompani apo letér me
vleré t€ listuar dhe aftésia e saj funksionale nuk éshté testuar asnjéheré.”

I vetmi avantazh pozitiv né privatizimin e BT-sé do té€ ishte fitimi automatikisht
i licensés s€ zotéruar nga ky institucion, duke shkurtuar njé kohé relativisht 1 vjecare
té progesit t€ aplikimit pér marrjen e njé ligensé pérfundimtare. Gjithashtu, njé faktor
tjetér negativ né ndjekjen e kétij opsioni éshté edhe imazhi relativisht “negativ”, qé ka
pércjellé mos-suksesi i BT-s€, cka bén qé investitorét strategjiké té punojné shumé né
drejtim t€ ndryshimit t€ perceptimit q€ ka emri i kétij institucioni, né tregun aktual.

4.2.3. Opsioni i Rekomanduar

Duke marré parasysh dy opsionet e mésipérme, gjykohet se mé i pérshtatshém
éshté opsioni i paré€ i krijimit t€ njé burse t€ re, pasi do t€ sillte njé imazh krejt té
ri dhe krejt bashkékohor né tregun vendas, do té sillte standardet dhe teknologjiné
mé té fundit té€ zhvillimit t€ tregjeve ndérkombétare, duke ndihmuar né krijimin e
njé perceptimi t€ larté besueshmeérie tek publiku investitor dhe komuniteti i biznesit
vendas. Gjithashtu, hyrja né treg si njé bursé e re do t’u jepte mundésiné investitoréve

71 Me pérjashtim té disa letrave me vleré té borxhit mes viteve 1996-1998, kur BT ishte departament
i Bankés sé Shqipérisé.
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strategjiké té shfrytézonin avantazhin e “t€ qénurit té parét”.

Progesit i pérthithjes sé¢ BT-s€, gjykohet se mund té ishte njé hap i dyte, i cili duhet
té shoqérojé shumé shpejt krijimin e njé burse me kapital privat. M€ tepér se njé
investim me pérfitim, kjo pérthithje duhet konsideruar si njé mundési pér té pérfshiré
shtetin shqiptar né kété projekt.

4.2.4. Ofrimi i shérbimit té Pastrimit dbe Rregullimit té Llogarive

Investitorét qé duan t€ hapin njé bursé me kapital privat, duhet té€ shikojné
mundésité e ofrimit t€ t€ gjithé paketés sé shérbimeve financiare. Paré né kété
kéndvéshtrim dhe nisur nga trendet mé t€ fundit né industriné financiare, gjykohet
me vend konsolidimi i shérbimeve financiare, ¢ duhet té ofrohen dhe qé kané lidhje
me t€ gjithé progesin e tregtimit té letrave me vleré (para-tregtimit, tregtimi, pastrimi
dhe rregullimi i llogarive). Ky model, do té reduktojé kostot dhe rreziget operacionale,
si dhe do t’i sjellé t€ ardhura t€ mira sipérmarrjes sé bursés sé re té letrave me vler€.

4.3. Identifikimi i Kérkesés dhe Ofertés pér Letra me Vleré

Menjéheré pas marrjes sé licensés paraprake nga AME, bursa e letrave me vleré
mund té fillojé fushatén e saj té marketingut ndaj grupeve té interesit. Takime
shumé intensive duhen realizuar me grupe té€ ndryshme shoqérore, por kryesisht
duke u fokusuar mé tepér me subjektet potenciale pér t'u listuar né bursé, si dhe me
ndérmjetésit financiarg, té cilét mund t€ jené edhe anétarét e paré té saj.

Si pjesé e identifikimit dhe sigurimit té ofertés sé letrave me vleré, bursa e re do té
keté katér mundési té ndryshme:

1. Listimi i kompanive shqiptare, t€ cilat i plotésojné kushtet cilésore dhe sasiore;

2. Negocimi me Qeveriné pér privatizimin me ané ofertés publike dhe listimit né
bursé té njé pakete aksionesh té njé kompanie né pronési shtetérore;

3. Listimi i njé kompanie té huaj, e cila operon né Shqipéri, por qé éshté e listuar (jo
domosdoshmérisht) né bursén e vendit té origjinés;

4.Listimi i instrumenteve t€ borxhit publik (bono thesari dhe obligacione) dhe
sensibilizimi i publikut, népérmjet njé fushate t€ fuqishme marketingu, pér té nxitur
tregun sekondar té kétyre instrumenteve.

4.4. Negocimi né nivel politik dhe teknik pér mbéshtetje reale

Pavarésisht kushteve mjaft pozitive pér zhvillimin e tregut té kapitaleve dhe
krijimin e njé burse letrash me vleré, gjykohet se éshté i njé réndésie t€ vecanté
bashképunimi i ngushté dhe negocimi né nivel politik dhe teknik me autoritetet
vendase. Kjo duhet béré né vazhdimési dhe pavarésisht faktit qé bursa do té jeté me
kapital privat, gjithmoné duhet pérpjekur t€ sigurohet mbéshtetja e tyre pér shkak se
tregu i kapitaleve €shté njé faktor shumé i réndésishém pér zhvillimin e ekonomive
emergjente, si¢ éshté Shqipéria.
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Negocimi né Lidhje me Pérthithjen e Bursés sé Tiranés

Eshté shumé e réndésishme qé investitori strategjik té negociojé intensivisht né
lidhje me ményrén dhe formulén e pérthithjes sé BT-sé. Si¢ u tha edhe mé lart, njé
lévizje e tillé nuk i sjell asnjé vleré té shtuar progesit té zhvillimit té tregut té kapitaleve.
Madje, bursa e re do té detyrohet gé t€ eliminojé imazhin jo té miré qé ka krijuar BT-
ja né treg. Né anén tjetér, né rast t€ njé konkurrence té ndershme né treg dhe né rast té
vazhdimit té “status-quo”-s€ ku nuk do keté ndonjé mbéshtetje reale nga Qeveria, BT
nuk do i rezistojé konkurrencés sé bursés private dhe automatikisht do jeté e destinuar
t€ mbyllet.

Megjithaté, i vetmi shkak pse investitorét strategjiké mund té ndérmarrin njé
lévizje té till€ éshté pérfshirja e Shtetit Shqiptar né kété projekt ambicioz, duke i dhéné
kétij t€ fundit t€ drejtén e pérfaqésimit né organet drejtuese té kétij institucioni té
réndésishém né zhvillimin e tregut financiar né vend. Ky opsion duhet té shfrytézohet
nga aksionerét e bursés sé re, pér t€ kérkuar nga Qeveria mbéshtetje pér nxitjen e
zhvillimit t€ tregut t€ kapitaleve.

Negocimi né Lidhje me Marrjen e njé Pakete Aksionesh nga Progesi i Privatizimit

Duhet negociuar me Qeveriné pér shikimin e mundésisé sé kanalizimit té progesit
té privatizimit t€ paketave t€ kompanive shtetérore népérmjet ofertés publike dhe
listimit né bursé. Duhet théné se AMF ka gené gjithmoné pro idesé sé kanalizimit té
progesit t€ privatizimit népérmjet tregut té kapitaleve.”

Negocimi né Lidhje me Incentivat pér Zhvillimin e Tregut té Kapitaleve

Njé tjetér fushé shumé e réndésishme ku bursa mund té kérkojé mbéshtetjen e
Qeverisé éshté nxitja e industrisé s€ letrave me vleré, népérmjet ofrimit té incentivave
ligjore e fiskale. Bazuar né eksperiencat e vendeve té rajonit, Qeveria Shqiptare mund
t€ ndérmarré njé séré masash té caktuara, me qéllim nxitjen e kétij sektori, kryesisht
né drejtim té:

a) nxitjes sé ofertés sé letrave me vleré — népérmjet detyrimit ligjor té subjekteve, qé
arrijné kritere t€ caktuara cilésore dhe sasiore té listohen né bursé, ose ofrimit té
incentivave fiskale si pérjashtimi nga taksat pér njé kohé té caktuar (zax holidays),
apo reduktimi i nivelit té taksave (Zax reduction) pér kompanité gé listohen né bursé.

b) nxitjes sé kérkesés sé letrave me vleré — népérmjet detyrimit ligjor té ndérmjetésve
financiaré, té tillé si skemat kolektive té kursimit, t€ anétarésohen si tregtaré né bursé
menjéheré sapo té€ marrin licensén nga AME, ose népérmjet ofrimit t€ incentivave
fiskale pér investitorét e portofolit pér pérjashtimin nga taksat, apo reduktimin e
nivelit t€ taksave mbi fitimet nga investimi né letra me vler€ pér njé kohé té caktuar.
Negocimi né Lidhje me Marrjen e Eksluzivitetit té Progesit té Pastrimit dbe

Rregullimit té Llogarive pér Transaksionet né Letrat me Vieré
Negociatat pér marrjen e “ekskluzivitetit” té progesit té€ pastrimit dhe rregullimit té

llogarive pér té gjitha transaksionet né letra me vleré té ekzekutuara né tregje t€ ndryshme

brenda vendit dhe kthimi né njé “depozitar gendror” duhet béré né njé fazé té dyté.

72 shih KLV, “‘Raporti Vjetor 2005 dhe AME “Raporti Vjetor 2006”
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5. Konkluzione dhe rekomandime

Konkluzione
> Shqipéria ka njé treg financiar asimetrik me njé sektor bankar relativisht t€ zhvil-
luar dhe njé treg jobankar né hapat e para t€ zhvillimit;
» Pavarésisht mosfunksionimit pér mé tepér se njé dekadé té tregut té kapitaleve,
tashmé jané pjekur kushtet pér njé zhvillim té kétij sektori né Shqipéri;
Ekziston njé kérkesé dhe njé oferté reale pér letra me vleré né tregun vendas;
Ekziston kuadri i nevojshém ligjor dhe rregullativ pér nisjen e tregut té kapitaleve;

YV V VY

Ekzistojné institucionet e nevojshme pér funksionimin e t€ tregut té kapitaleve né

vend;

> BT nuk ka mundur t€ kthehet nga njé koncept juridik né njé institucion real pér
pérballimin e kérkesés dhe ofertés pér kapitale né vend;

» Ekonomia e Shqipérisé ka nevojé imediate pér zhvillimin e tregut té kapitaleve dhe

¢do vonesé e métejshme sjell njé kosto reale...

Rekomandime

» Krijimi i njé burse letrash me vleré éshté njé domosdoshméri e pashmangshme pér
té mundésuar pérputhjen e kérkesés dhe ofertés pér kapitale né Shqipéri;

» Ndér opsionet e mundshme, rekomandohet krijimi i njé burse t€ re me kapital
dominues privat dhe nése konsiderohet e nevojshme, té shikohet mundésia pér
pérthithjen e BT-s¢;

> Pér té qené e suksesshme, bursa e re duhet té plotésojé disa elementé thelbésoré, si
besueshméria e investitorit strategjik, hyrja té€ parét né treg, sistem elektronik, nisja
e punés me listimin e njé kompanie serioze, e cila t€ jeté njé “shembull i miré”;

> Investitorét strategjiké duhet té shikojné mundésiné pér ofrimin e njé progesi té
integruar t€ tregtimit dhe pastrimit e rregullimit té llogarive pér transaksionet
e ekzekutuara né bursé (por jo vetém). Kjo do té reduktonte rreziget dhe kostot
operacionale, si dhe do té rriste mé tepér eficencén e tregut;

» Sigurimi i instrumenteve t€ tregtimit pérbén njé sfidé pér bursén e re, prandaj duhet
béré identifikimi i kérkesés dhe ofertés pér letra me vleré, duke kontaktuar me grupe
t€ ndryshme, né ményré qé tregtimi né bursé té fillojé menjéheré pasi kjo e fundit té
keté marré licensén nga AMEF;

» Negociminé nivele politike dhe teknike éshté i nevojshém dhe shumé i domosdoshém
pér suksesin e késaj iniciative. Népérmjet negociatave, investitorét strategjiké mund
té gjejn€ mbéshtetjen e autoriteteve vendore pér njé mbéshtetje reale té zhvillimit té
tregut t€ letrave me vleré né vend,

» Né njé fazé t€ mévonshme, duhet paré mundésia pér zgjerimin e aktivitetit né
rrafshin gjeopolitik né rajon, aty ku jeton popullsi me kombési shgiptare si né
Kosové, Magedoni dhe Mal té Zi. Krijimi i késaj Burse Pan-Shqiptare do té ishte
njé faktor shumé pozitiv pér zhvillimin e rajonit, si dhe do ta kthente tregun shqiptar
té kapitaleve né njé qendér té réndésishme financiare né Ballkanin Peréndimor.
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ABSTRAKTY. Kriza ¢ fundit financiare, e cila kulmoi né Shtator té vitit 2008, ishte vetem

Sillimi i njé krize ekonomike, e cila nga shumé ekonomisté konsiderobet si njé nga krizat mé té
ashpra, me te cilén po pérballen shumé vende sot. Globalizimi ka béré té mundur rritjen e nivelit
1€ jetesés né shumé vende né zhvillim, por nuk mundi té shmange efektin domino té pércjelljes sé
krizés ekonomike, nga vendet mé té zhvilluara deri te vendet né zhvillim apo té varféra, té cilat
shpresonin né mbrekullité e sistemit kapitalist. Shqipéria éshté njé nga vendet Europiane, i cili
ende po e perballon krizen pa pasoja té theksuara ekonomike, pér mé tepér duke patur edhe njé
rritje ekonomike (vitin e kaluar). Sektori financiar (i cili ishte katalizatori i késaj krize), nuk
éshté i zhvilluar né té njéjtat nivele né Shqipéri, ashtu sikurse éshté i zhvilluar né vendet e botés
peréndimore dhe kryesisht kjo dhe disa arsye té tjera, mund té kené qené shkaget, se pérse sistemi
[financiar né Shqipéri, nuk u godit me té njéjtin intensitet, me té cilin u goditén ekonomité e
tjera Europiane. Pikérisht kéto ¢éshtje jané objekt i diskutimit té kétij artikulli.

1. Kriza financiare dhe shkaget e saj

riza ekonomike qé bota pérjetoi dhe vazhdon t’a pérjetojé né disa pjesé té globit,
filloi si njé krizé financiare nga fundi i vitit 2007-t€, dhe q€ kulmoi né Shtator
té vitit 2008, me rénien e vlerave té€ produkteve financiare té shkémbyeshme
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né tregjet botérore. Procesi i globalizimit, i cili ka patur njé shpejtési dhe nivel té larté
zhvillimi né 20 vitet e fundit, pérveg té gjitha avantazheve q€ i ka dhéné ekonomive né
zhvillim, né kété rast kontribuoi q€ kriza financiare t€ mund té transformohej né njé
krizé t€ ploté ekonomike, jo vetém né Shtetet e Bashkuara t¢ Amerikés por edhe né
¢do cep t€ botés. Ekonomia botérore, tashmé e ndérthurur si asnjéheré, po pérjetonte
recesionin e paré i cili kishte aftésiné t’i godiste pothuajse té gjitha ekonomité e botés,
né té njéjtén kohé.

Kriza filloi kur tregu i huave té shtépive, pér njeréz té cilét nuk duhej té
kualifikoheshin pér kéto hua, pésoi njé kolaps i cili shénoi edhe fundin e bumit né
sektorin e ndértimit dhe tregétimit té shtépive né SHBA. Pasi ¢mimi i shtépive né
SHBA kulmoi, natyrisht qé do té vinte edhe rénia e tyre. Nga fillimi i vitit 2007-t€,
kur normat e interesit ishin planifikuar té ndryshonin, shumé familje né SHBA nuk
ishin né gjendje pér t€ paguar interesin e huasé sé shtépisé, dhe pér rrjedhojé filluan
té mos paguanin detyrimet e tyre ndaj bankave. Mospagesat e huasé nuk ishin raste té
izoluara. Ato goditén né sektorin bankar si njé efekt domino, i cili u pérhap nga njéra
bankeé tek tjetra jo vetém né SHBA, por né té gjitha ekonomité e pérparuara né boté.
Rrjeti i produkteve derivative dhe produkteve té tjera t€ inxhinierisé financiare, té cilat
ishin shumé komplekse pér t'u kuptuar nga piképamja e funksionalitetit, qené njé nga
shkaktarét kryesoré té krizés financiare, e cila kulmoi né shtator té vitit 2008 dhe qé
ishte e pamundur né até kohé té ndalohej. Efektet e krizés financiare u ndien shumé
shpejt né té gjitha ekonomité botérore, duke i zhytur ato né regesion.

Transaksionet e huave midis bankave jané motori i njé ekonomie. Ekonomia
amerikane u zhyt né njé situaté me zero likuiditet né treg, sepse bankat nuk po blinin
produkte té bazuara né huaté e dhéna, dhe né té njéjtén kohé nuk po jepnin dhe merrnin
hua prej njéra tjetrés. Kjo situaté e solli ciklin e kreditimit né ekonominé amerikane
né njé stop té pa precedent. Mungesa e besimit goditi sektorin bankar, pér shkak
se shumeé institucione nuk po tregonin informacionin e vérteté rreth pérmbajtjes sé
produkteve té tyre financiare. Kreditimi i aktiviteteve ekonomike té shumw bizneseve
u bé problematik, dhe kur likuiditeti i duhur po mungonte, ekonomité e botés filluan
té jepnin shenjat e para t€ njé recesioni ekonomik. Ndérthurja ekonomike botérore e
cila kishte gené njé bekim pér ekonomité e pérparuara dhe ato né rritje té€ shpejté né
boté, tashmé ishte kthyer né njé rrjet té sigurt pér pérhapjen e krizés ekonomike né
¢do cep té globit.

2. Zhvillimet ekonomike globale

Ekziston njé debat tashmé nése recesioni global ka pérfunduar. Shumé analisté
mendojné se recesioni aktual do t€ zgjasé mé shumé se recesionet e méparshme.
Mendimi se regesioni do t€ kishte pérfunduar nga fundi i vitit 2009, tashmé éshté
shumé i debatueshém. Megjithése ka njé pérmirésim né ekonominé botérore, ky
pérmirésim éshté konsideruar statistikor, sepse vetém disa indikator€ po pérmirésohen
né krahasim me té njéjtét indikatoré té vitit 2008 dhe 2009. Ekonomia globale nuk
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éshté kthyer ende né até nivel té aktivitetit ekonomik t€ njéjté me pikun e ciklit té
fundit t€ biznesit, rreth 2 vite mé paré. Ky recesion éshté i pazakonté dhe po zgjat mé
shumé se regesionet e méparshme, me pérjashtim té depresionit té madh t€ viteve 30.
Ka disa té dhéna, t€ cilat sugjerojné qé regesioni tashme ka pérfunduar né verén e vitit
té kaluar, por gjithsesi kéto té dhéna nuk jané dhe aq bindése dhe konkluduese.

Ka té dhéna té tjera, té cilat japin njé pamje t€ kundért me até optimiste dhe
pér rrjedhojé analistét e kané té€ véshtiré t€ japin njé opinion t€ sakté rreth debatit
nése regesioni global ka pérfunduar apo jo. Mospérputhshméria e indikatoréve
té cilét pércaktojné nése ekonomia €shté né ekspansion apo regesion éshté njé nga
argumentat kryesoré, né favor t€ kéndvéshtrimit pesimist né lidhje me ekonominé.
Mirépo indikatorét kryesoré globalé po pérforcojné idené se cikli i biznesit tashmé
ka arritur né nivelin e tij mé té ulét dhe se rritja ekonomike po avancon, edhe pse me
ritme shumé té ulta. Pas gjashté 3 mujoréve kontraktimi ekonomik t€ vazhdueshém,
njé dysheme duket se éshté formuar verén e vitit t€ kaluar. Gjaté késaj periudhe, nga
vera e vitit t€ kaluar deri né ditét e sotme, pjesa mé e madhe e ekonomive botérore
kané kaluar né ekspanison.

Ky ekspansion ka krijuar disa ndarje té reja né ekonominé botérore dhe lévizje
té ekuilibrave ekonomiké né favor té vendeve aziatike. Ekonomité e pérparuara
peréndimore po dalin nga thellésité e regesionit me njé ritém mé t€ ngadalté, krahasuar
me ekonomité e reja aziatike t€ Indisé dhe Kinés. Nése ky trend vazhdon gjaté kétij
viti dhe vitit 2010, atéheré ka t€ ngjaré qé té ket€ njé riformatim t€ tregétisé botérore
midis lindjes dhe peréndimit. SHBA mbetet pérséri ekonomia mé e madhe né boté,
dhe pérfagéson rreth 23% té totalit té ekonomisé botérore. Ekspansioni i GDP-sé
pér tre-mujorin e fundit t€ vitit 2009, ishte vetém 0.1%. Edhe pse kjo shifér nuk
ishte shumé premtuese, ishte e mjaftueshme pér t’a nxjerré ekonominé amerikane né
zonén e rritjes, pér heré t€ paré pér mé shumé se njé vit regesioni. Rritja ekonomike
prej 1% né tre mujorin e paré té vitit 2010, e rregulluar me njé shifér té inflacionit prej
2.6%, duket premtuese pér ekonominé amerikane. Njé gjé éshté ¢ sigurté. Ekonomia
amerikane éshté né rrugén e saj té ekspansionit.

E njéjta pamje paraqitet edhe me partnerin kryesor té tregétisé pér SHBA-né,
Kanadané. Pas shtaté tre-mujorésh recesioni té vazhdueshém, Kanadaja arriti pikén e
ulét té ciklit né verén e vitit t€ kaluar. Me dy tre-mujore ekspansioni Kanadaja éshté
né rrugén e rritjes ekonomike pér vitin 2010. Ekonomia kanadeze pérfagéson vetém
2.26% té ekonomisé totale botérore. Eurozona mbetet problematike krahasuar me
SHBA-né dhe Kanadané. Té dhénat ekonomike pér Eurozonén tregojné dobési té
theksuar ekonomike, edhe pse pika mé e ulét e regesionit u arrit né verén e vitit 2009.
Rruga e ekspansionit mbetet shumé e ngadalté dhe me njé shifér negative pér tre-
mujorin e fundit té vitit 2009, prej 3.1%. Shqetésimet pér borxhet e disa prej shteteve
anétare jané njé faktor me impakt negativ pér ritmet e rritjes sé€ ardhshme ekonomike.

Né krahasim me kthimin e vakét né ekspansion té ekonomive té pérparuara
peréndimore, ekonomité aziatike kané treguar njé performancé mbresélénése.
Ekonomia kineze e cila tashmé mban vendin e dyté né boté e matur nga vlera e
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GDP-se, kaloi teté tre-mujore kontraktimi té vazhdueshém, por arriti pikén mé té
ulét mé shpejt se mesatarja globale dhe po tregon rritje ekonomike me ritme té larta.
Ritja ekonomike e tre-mujorit t€ fundit té vitit 2009 dhe tre-mujorit té paré té 2010,
tregojné pér njé rritje ekonomike né zonén dyshifrore. India e cila konsiderohet sot si
demokracia mé e madhe (si numér popullsie) botérore, ka patur njé rritje ekonomike
po aq impresionuese sa ajo e Kinés. Pas vetém katér tre-mujorésh kontraktimi té
vazhdueshém, ekonomia indiane u kthye né rrugén e njé ekspansioni té forté né tre-
mujorin e tret€, me 7.9% dhe 5.7% né tre-mujorin e fundit té vitit 2009. Parashikimet
pér vitin 2010 jané premtuese pér ekonominé indiane, e cila qé prej vitit 1997 ka
njohur njé rritje mesatare impresionuese prej 7%.

Ekonomité e avancuara peréndimore té cilat mé paré zotéronin rritjen ekonomike,
po zhvendosen né vendin e dyté pas ekonomive té vendeve me GDP té larté si
Kina dhe India. Kjo pamje e re e krijuar né ekonominé botérore nuk pritet té jeté
afatshkurtér. Ajo pritet té€ vazhdojé né ciklin e ri té€ biznesit. Pér té€ patur njé rritje
té vazhdueshme, ekonomia botérore do t€ keté nevojé pér njé motor té ri, i cili sipas
parashikimeve té€ shumé analistéve mund té jeté Kina. Ekonomité peréndimore, edhe
pse po stabilizohen dhe jané né rrugén e pérmirésimit, jané té€ ndjeshme ndaj shumé
faktoréve me impakte negative, dhe pér rrjedhojé kérkojné mbéshtetje t€ vazhdueshme
stimuluese. Edhe pse gjendja financiare éshté pérmirésuar né kéto ekonomi, ajo ende
nuk éshté kthyer né normalitet. Sektori bankar mbetet akoma i pakapitalizuar mir€.
Pozicioni i dobét financiar i familjeve dhe papunésia do té rezultojné né nivele té uléta
té€ konsumit, edhe gjaté vitit 2010.

Dalja e shpejté nga politikat stimuluse ekonomike mund té keté t€ njéjtat pasoja
negative, ashtu sikurse edhe dalja e vonéshme prej tyre. Njé dalje e heréshme nga kéto
politika do t’a rénonte pérmirésimin ekonomik t€ muajve t€ fundit, ndérsa njé dalje
e vonéshme do té€ shtronte rrugén pér njé krizé tjetér ekonomike globale té hershme.
Edhe pse ekonomia botérore tashmé éshté né rrugén e pérmirésimit, ajo ndodhet nén
rrezikun e njé krize t€ re ekonomike, “fara” e s€ cilés tashmé éshté hedhur me paketat
fiskale stimuluese. Njé krizé e cila do t’i kishte rrénjét e saj né borxhet sovrane, pér
shkak té paketave stimuluese, do t€ kishte njé ndikim shumé negativ né ekonomité e
Eurozonés. Njé situaté e ngjashme me até ¢faré mund té jeté njé krizé e shkatuar nga
borxhi sovran, paraqitet sot né Greqi. Edhe pse situata e krijuar né Greqi nuk vjen si
rezultat i paketave stimuluese, por pér shkak té shpenzimeve té pakontrolluara gjaté
periudhés sé ekspansionit, pasojat né Eurozoné gjaté njé krize t€ borxhit sovran, do té
jené shumé heré mé té larta, se ato me t€ cilat po pérballet Greqia sot.

3. Impakti i krizés globale né Shqipéri

Shqipéria ishte njé nga vendet e vetme té€ Europés, e cila pati njé rritje ekonomike
né vitin 2009. Ekonomia shgiptare éshté vlerésuar té kété patur njé rritje ekonomike
prej 4.0% né vitin 2009, e krahasuar kjo me njé rritje mé té larté prej 7.9% né vitin 2008.
Ajo i rezistoi valés botérore té regesionit, dhe pati njé performancé t€ larté krahasuar
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mé vendet e tjera t€ rajonit. Edhe pse sektori bankar ishte i kapitalizuar mir€ gjaté vitit
2009, ekonomia shqiptare nuk u pérball direkt mé krizén ekonomike botérore. Mos
ekspozimi né tregjet financiare ndérkombétare, béri qé efektet e krizés ekonomike té
pércilleshin me njé intensitet t€ ulét dhe me vonesé, krahasuar me vendet e tjera té
rajonit, Europés dhe mé gjeré. Githashtu politikat monetare té ndjekura né Shqipéri
luajtén rolin e tyre né zbutjen e impaktit t€ krizés globale mbi ekonominé shgiptare.

Edhe pse né fund té vitit 2008 dhe né fillim té vitit 2009, u ndie njé lékundje e
lehté né sistemin bankar pér shkak t€ térhegjes sé depozitave nga klientét, sistemi
bankar né Shqipéri ishte i géndrueshém dhe i konsoliduar miré gjaté periudhés 2008-
2009. Sektori financiar, i dominuar nga sistemi bankar, pér rrjedhojé nuk pati 1ékundje
té forta dhe ekspozim direkt dhe té ploté ndaj katalizatoréve t€ krizés ekonomike
globale. Pérballja e krizés né sektorin financiar pa pasoja té rénda, dhe sistemi bankar
i konsoliduar miré, ishin baza pér rritjen ekonomike né vend, gjaté kétij viti si edhe
né vitin ne vijim. Intensifikimi i huadhénieve dhe rrjedha e kapitalit né rajon, pritet té
mbéshtesé njé rritje ekonomike prej 4% né Shqipéri, né vitin 2010. Né t€ njéjtén kohé,
pérmirésimi i ekonomive botérore gjaté 2010 éshté njé faktor tjétér, q¢ do té ndikojé
né performancén pozitive t€ ekonomisé shqiptare né periudhén kohore 2010-2011.

Gijaté 20 viteve té fundit ekonomia shqiptare éshté transformuar nga njé ekonomi
e centralizuar né njé ekonomi t€ tregut té liré, duke marré si piké reference ekonomité
e perparuara t€ BE-sé. Do té duhet kohé pér ekonominé shgiptare té transformohet
plotésisht né njé ekonomi t€ shéndoshé dhe solide tregu, ku bazat e sistemit prodhojné
mbéshtetje pér miréqénien e shoqérisé né térési. Sektori financiar i vendit, mund té
konsiderohet si guri themelor i ekonomisé shqiptare. Edhe pse ka mungesé t€ theksuar
ne eksperiencé dhé zhvillim né nivele té larta, sektori financiar né Shqipéri € pérballoi
miré krizén ndérkombétare ekonomike.

Ka shumé faktoré t€ cilét ndikuan né imunitetin e sektorit financiar ne vend dhe pér
rrjedhojé né imunitetin e ekonomisé shqiptare nga kriza globale. Integrimi né nivele
té ulta i sektorit financiar shqiptar me botén ndérkombétare té financave, ndihmoi né
imunitetin afatshkurtér té ekonomisé sé vendit, por kjo mund té kthehet né disfavor
té ekonomisé s€ vendit né periudhén afatgjaté, nése vendi duhet té térheqé investitoré
té huaj dhe té rrisé miréqénien e shoqérisé shqiptare né térési. Likuiditeti né vend
éshté pjesérisht i ardhur nga reminitancat e emigrantéve, qé jetojné€ né ekonomité e
pérparuara té botés, njé faktor ky, i cili nuk mund t€ jété mbéshtetés pér ekonominé
né periudhé afatgjaté.

Impakti i lehté i krizés ekonomike globale, u shkaktua kryesisht nga mungesa e
valutés né€ vend, e cila mé paré vinte nga emigrantét shqiptaré, si edhe nga integrimi
né njé nivel jo té larté i sektorit financiar t€ vendit né sektorin ndérkombétar financiar.
Bankat e nivelit té dyté t€ cilat tashmé jané né pronési té investitorévé t€ huaj,
pérbéjné vétém njé pjesé té€ vogel t€ operacioneve té bankave mémé, té cilat operojné
né ekonomité e pérparuara. Pér shkak té masave té marra né ekonomité e pérparuara
dhe likuiditetit té injektuar né sistemin financiar botéror, bankat mémé nuk patén
probleme pér t&€ mbuluar operacionet e tyré té€ vogla né tregun shqiptar. Ekspozimi
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jo i ploté i ekonomisé shqiptare ndaj krizés globale, vien edhe si rezultat i ekonomisé
jo formale, e cila luan njé rol né ekonominé shqiptare né térési. Sidoqofté ekonomia
jo formale po e humbet réndésiné e saj dhe influencén e saj né ekonominé shqiptare,
ndérsa Shqipéria po kérkon integrimin e saj né BE.

4. Reformimi i ekonomisé shqiptare

Edhe pse geverité shqiptare kané ndérmarré reforma té thella ekonomike né té shkuarén,
pér té transformuar ekonomimeé e vendit nga njé ekonomi e centralizuar né njé ekonomi
té tregut té lir€, reforma t€ métejshme jané té€ nevojshme pér ekonominé shqiptare, né
ményré g€ té€ jeté né gjendje t€ shkojé né nivelet e ekonomive t&€ BE. Shpejtésia, thellésia
dhe shtrirja e reformave té nevojshme ekonomike, do te jeté njé nga gurét themeloré té
integrimit t€ vendit né strukturat e BE. Integrimi i vendit mund t€ béhet né dy platforma
kryesore. E para éshté platforma politike dhe platforma e dyté éshté ajo ekonomike. Duke
marré né konsideraté platformén ekonomike, Shqgipéria duhet t€ sjellé né nivelet e BE-sé€,
t€ gjitha aspektet ekonomike t€ cilat jané relevante pér zhvillimin e saj strategjik.

Njé aspekt i réndésishém éshté krijimi i legjislacionit t€ duhur, pér thithjen e
investimeve té€ huaja (FDI) né Shqipéri. Edhe pse né 10 vitet e fundit investitorét e
huaj kané vendosur operacionet e tyre né Shqipéri, lehtésia pér t’a béré kété sot, nuk
éshté né t€ njéjtat nivele si ato té vendeve té€ BE-sé. Kjo éshté shumé ngushté e lidhur
me funksionalitetin e tregjeve financiare né vend, pér té dhéné kapitalin e duhur pér
mbéshtetjen dhe rritjen e FDI-ve né Shqipéri. Njé aspekt tjetér i réndésishém éshté
pércaktimi i sakté i sektoréve strategjiké t€ ekonomisé shgiptare. Shqipéria do té jeté
njé pjesé integrale e BE-sé né té ardhmen dhe pér kété arsye, i duhet té pércaktojé
qarté sektorét strategjiké t€ ekonomisé, né pérputhje me nevojat e BE-sé né rajon.

Sektori energjitik ka prioritet né kété periudhé, si mé i réndésishmi pér zhvillimin e
métejshém té ekonomisé shqiptare, por ashtu sikurse edhe né ekonomité e avancuara té
botés, pa njé mbéshtetje solide nga njé sistem i konsoliduar financiar, sektori energjitik,
mund t€ zhvillohet por jo me kapacitete té plota. Gjithashtu, ekonomia e tregut té liré
qé Shqipéria éshté duke u pérpjekur pér té€ ndértuar sipas standarteve té€ BE-sé, duhet
t€ keté né bérthamén e saj t€ drejtén e pronésisé. E drejta e pronésis€, dhe pikérisht ajo
e pronésisé sé tokés mbetet ende e pazgjidhur né Shqipéri. Investitoré potencialé té
huaj dhe vendas, hezitojné t€ investojné né ato zona ku pronésia e tokés mbetet ende
e pazgjidhur. Pérséri, krijimi i legjislacionit té nevojshém dhe zbatimi i tij, éshté ¢elési
pér zgjidhjen e t€ drejtés sé pronésisé, né té gjithé aspektin e saj né Shqipéri.

5. Perspektiva e sektorit ﬁnanciar

Sektori financiar né Shqipéri mund t€ konsiderohet si i pazhvilluar kur krahasohet
me sektorét financiaré té€ ekonomive té zhvilluara té botés. Duke marré né konsideraté
faktin qé né krye té sektorit financiar né Shqipéri jané bankat, sektori financiar
éshté shumé i limituar né kapacitetet e veta dhe mbéshtetjen qé ai mund té japé né

110 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




zhvillimin e ekonomisé sé vendit pér t€ arritur nivelet e ekonomive t€ vendeve té
BE. Sektori financiar shqiptar mund t€ zhvillohet né dy drejtime kryesore. Drejtimi i
paré éshté zhvillimi i institucioneve financiare, duke mos pérfshiré kétu bankat, ndérsa
drejtimi i dyté éshté zhvillimi i tregjeve financiare, t€ afté pér t€ mbéshtetur té gjitha
transaksionet financiare qé ndodhin né ekonomité e pérparuara t€ botés. Institucionet
financiare jané kryesisht té pérfagésuara nga bankat né Shqipéri. Bankat e investimeve
jané joekzistente pérderisa nuk ka treg fizik dhe funksional té aksioneve dhe produkteve
té tjera karakteristike té bankave té investimeve.

Kompanité publike nuk ekzistojné dhe progesi i 1éshimit té letrave me vleré éshté
shumé i limituar. Zhvillimi i institucioneve financiare do té jeté mé shumé pérfitim
pér ekonominé shqiptare. Krijimi i fondacioneve té investimeve, do té rrisé mundésité
e investimeve pér individét dhe investitorét institucionale, dhe né té njéjtén kohé
do té rris€ mundésiné pér fitime financiare, duke ndryshuar pér miré standartin e
jetesés né vend. Gjithashtu, krijimi i fondacioneve funksionale té pensioneve, éshté njé
aspekt tjetér i zhvillimit t€ institucioneve financiare né Shqipéri. Pasigurité e sistemit
kapitalist ndihen mé shumé né ekonomité né zhvillim, sesa né ato té€ pérparuara, qé
tashmé kané arritur njé nivel konsolidimi. Né kété kontekst, forca e punés né Shqipéri
nuk mundet mé gjaté, t€ pérballet me pasiguri né periudhén e pensionit, pér shkak té
mungesés s€ tanishme té institucioneve financiare si fondacionet e pensioneve.

Zhvillimi i tregjeve financiare éshté drejtimi i dyté kryesor i perspektivés s€ sektorit
financiar né Shqipéri. Tregjet financiare né Shqipéri sé bashku me institucionet
financiare nuk jané té zhvilluar né nivelé t€ larta. Tregu i aksioneve té kompanive
ekziston vetem né letér dhe nuk ka treg fizik ku kompanité ose produktet e tjera,
té cilat prodhojné likuiditet, t€ mund té shkémbehen. Zhvillimi i njé tregu financiar
dominues né té gjithé rajonin, mund t’a shndérrojé vendin né njé qendér financiare,
duke térhequr né t€ njéjtén kohé mé shumé FDI. Gjithashtu likuiditeti i nevojshém
pér aktivitetet ekonomike t€ bizneseve vendase pér t'u zgjeruar, mund té sigurohet
lehtésisht né tregjet financiare. Kjo do t’u krijojé investitoréve mundésiné pér pérfitime
financiare, té cilat mund té krijohen vetém népérmjet tregjeve financiare.

Pérderisa ekonomité e avancuara té botés tashmé kané zhvilluar tregje dhe
institucione financiare t€ avancuara, sektori financiar né Shqipéri mund té pérfitojé
shumé nga eksperiencat e tyre t€ shkuara dhe té€ sjellé praktikat e tyre mé té€ mira
né vend, pa patur nevojé pér té eksploruar, dhe né té njéjtén kohé duke shmangur
eksperimentet né kété sektor. Zgjidhje té gatshme mund té aplikohen né ¢uarjen
pérpara té institucioneve financiare né vend dhe né zhvillimin e tregjeve financiare, né
nivelet e ekonomive té avancuara. Zhvillimi i sektorit financiar né vend, sé bashku me
sektorét e tjeré strategjiké té€ ekonomisé, éshté i réndésishém pér integrimin ekonomik
té vendit né strukturat e BE-sé. Kjo mund t€ arrihet népérmjet kooperimit rajonal,
apo népérmjet njé konteksti mé té gjeré, i cili merr né konsideraté nevojat e BE-
s€ né rajon. Shqipéria ka vetém pérfitime nga zhvillimi i larté dhe me standarte i
sektorit financiar, i cili nése menaxhohet né ményrén e duhur do té rrisé miréqénien e
shoqérisé shqiptare.
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Konkluzione

Kriza financiare e cila kulmoi né vitin 2008 dhe qé shumé shpejt u transformua
né njé krizé té€ ploté ndérkombétare ekonomike, i kishte rrénjét e saj né ngjarje dhe
politika ekonomike té ndjekura vite mé paré. Edhe pse ato dhané rezultate pozitive
né periudhé afatshkurtér, né periudhé afatgjaté rezultuan né njé nga krizat meé té forta
ekonomike, me njé aftési unike goditése duke i prekur pothuajse té gjitha ekonomité
botérore, né té njéjtén kohé. Pas njé ekspansioni ekonomik prej mé shumé se 15
vitesh, ekonomité e pérparuara té botés hyné né njé regesion unik dhe mé té gjaté
krahasuar me regesionet e méparshme, me pérjashtim té depresionit té madh t€ viteve
‘30. Ndoshta kjo krizé po krijon njé pregedent té ri né zhvillimin e cikleve ekonomike
dhe kohézgjatjen e tyre. N€ njérén ané mund té kemi periudha té gjata ekspansioni, né
anén tjetér mund t€ kemi kriza t€ ashpra, té cilat kané efekte ekstreme né ekonominé
botérore.

Njé precedent tjetér i shkaktuar nga kriza ekonomike globale, éshté edhe zhvendosja
e ekuilibrave té tregtisé midis lindjes dhe peréndimit. Ekonomité aziatike si ajo e Kinés
dhe Indisé po zhvendosin fokusin ekonomik nga eksporti né ekonomité e pérparuara
peréndimore, né konsumin domestik, pér shkak té bazés sé gjeré konsumatore.
Ekonomia botérore ka nevojé pér njé motorr t€ ri dhe ashtu sikurse éshté parashikuar
nga shumeé analisté, ky mund t€ jeté Kina. Do t€ duhet disa kohé derisa Kina té mund
t€ jeté njé lider i ploté i ekonomisé botérore, por ky fakt nuk mund t€ jeté lehtésisht i
pranueshém nga ekonomité peréndimore dhe sidomos nga ekonomia amerikane.

Shqipéria ishte i vetmi vend né Europé dhe njé nga vendet e pakta né boté,
ekonomia e té cilit nuk u prek nga kriza financiare dhe pér rrjedhojé globale. Faktorét e
ndryshém t€ cilét nuk lejuan ekspozimin e ploté té ekonomisé shqiptare ndaj goditjeve
té mundshme té krizés ekonomike globale, duhen konsideruar si favorizues vetém né
aspektin afatshkurtér dhe jo até afatgjaté. Kéta faktoré mund t€é béhen njé pengesé
e vérteté pér zhvillimin ekonomik té€ vendit né té ardhmen, dhe pér rrjedhojé, né
integrimin politik dhe ekonomik té vendit né strukturat e BE-sé. Ekonomia shgiptare
duhet té ndértojé njé bazé solide té sektorit financiar, duke marré si piké referimi
tregjet financiare né ekonomité e pérparuara, dhe duke aplikuar eksperiencat mé té
mira té tyre. Zhvillimi i sektorit financiar né Shqipéri éshté njé nga pikat kyce mbi té
cilén duhet t€ bazohet ekonomia e post-tranzicionit né Shqipéri.
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ABSTRAKT. Sigurimi i shtetasve né kohén e plegérisé éshté problem i ¢do shogérie. Né
percaktimin e nivelit té tyre ndikojné dukshém disa arritje, si niveli i ekonomisé, struktura
demagrafike e popullsisé, interesi i individit pér zgjidhjen e tyre, etj. Mbi kété bazé, ¢do vend
ka ndeértuar sistemin e vet té Sigurimeve Shogérore. INé kushtet kur ritmet e lindjes po bien
dhe jetégjatésia mesatare e njerézve po zgjatet, numri i ‘popullsisé sé treté” (pensionistét), po
rritet me ritme shumé mé té shpejta se ritmet e rritjes sé fuqisé punétore. Né kété kontekst,
sistemi i vjetér i sigurimeve shogérore — “Pay As You Go” (PAYG) i pensioneve, né themel té
té cilit, géndron parimi i solidaritetit dbe i vazhdimésisé sé brezave (ideuar mbi 100 vjet mé
paré), po shkon gjithmoné e mé shumé drejt pamundésisé pér té plotésuar nevojat e ‘popullsisé sé
treté”. Kéto situata té reja, shtrojné sot para sistemit té sigurimeve shogérore disa alternativa.
8é pari, A duben reformuar sistemet ekzistuese “Pay As You Go” té pensioneve”? Nése po, cfaré
sistemi dubet vendosur - PAYG i modifikuar - Sistem pensionesh térésisht private, apo njé
sistem i alternuar shumé kolonésh. INé kérkim té zgjidhyjes sé késaj problematike, organizma
ndérkombétare, té tillé si FVI.N., Banka Botérore, .1 L.Q.etj, orientuan pér ndérmarrjen e
njé reforme té pérgjithshme té pensioneve, tashme né kushte té reja. Ne themel té késaj reforme
géndronte ndértimi i njé sistemi té Alternuar (shumé kolonésh), i cili do té kombinonte mé
miré pjesémarrjen financiare né fondin e pensioneve té sistemit té vjetér shtetéror té parimit
té solidaritetit PAYG, me sistemin privat té pergjegjshmérisé sé individit pér té marré pjesé
né zgjidhjen e problemeve sociale. Qéllimi i kétij artikulli éshté qé té mund té tregojé se e
ardhmja e zhvillimit té sistemit té pensioneve dhe e rritjes sé géndrueshmerisé financiare té
t1, edhe né Shqipéri, éshté e lidhur me fuksionimin e skemave private té pensioneve.
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Fjalét kyge:

sistemi i pensioneve, tregu privat i pensioneve, sigurimet shogérore.

1. Hyrje

Sigurimi i shtetasve né kohén e pleqérisé éshté problem i ¢do shoqérie. Né
pércaktimin e nivelit t€ tyre ndikojné dukshém disa arritje, si niveli ekonomisé,
struktura demografike e popullsisé, interesi i individit pér zgjidhjen e tyre, etj. Mbi
kété bazé, ¢cdo vend ka ndértuar sistemin e vet té Sigurimeve Shoqgérore.

Sot ne boté, veprojné disa sisteme té sigurimeve shoqérore, por gjaté shekullit
XX mbizotéruese ka gené sistemi “Pay As You Go”, i cili mbéshtetet né parimin e
solidaritetit dhe té vazhdimésisé sé brezave dhe né kushtet e njé popullsie té re e kryen
miré misionin e tij.

Por, shekulli i XXI ka shtruar para njerézimit njé séré sfidash té reja me té cilat ai
duhet té pérballet. N€ kushtet kur ritmet e lindjes po bien dhe jetégjatésia mesatare
e njerézve po zgjatet, numri i “popullsisé sé tret€” (pensionistét), po rritet me ritme
shumé mé té shpejta se ritmet e rritjes sé fuqisé punétore. Né kété kontekst, sistemi
i vjetér i sigurimeve shogérore — “Pay As You Go” (PAYG) i pensioneve, po shkon
gjithmoné e mé shumé drejt pamundésisé pér té€ plotésuar nevojat e “popullsisé sé
treté”.

Kéto situata té reja, shtrojné sot para sistemit té sigurimeve shoqérore, disa
alternativa. S€ pari, “A duhen reformuar sistemet ekzistuese “Pay As You Go” t&
pensioneve”? Nése po, ¢faré sistemi duhet vendosur - PAYG i modifikuar - sistem
pensionesh térésisht private, apo njé sistem i alternuar me shumé skema (kolona)?

Shumé vende Evropiane, gjaté fillimit t€ viteve ‘90-‘95 kaluan njé periudhé, e
cila u shogérua me mjaft probleme pér sistemin shtetéror té€ Sigurimeve Shogérore.
Fillimisht kéto vende filluan t€ modifikojné sistemin ekzistues, duke ruajtur ekuilibrat
financiar€, népérmjet rishikimit té€ kontributeve dhe ngritjes sé¢ moshave té pensionit.
Por né fakt, gjaté zbatimit, kéto reforma hasén né mjaft devijime. Ato jo vetém nuk
sollén njé pérmirésim té situatés, por né mjaft raste thelluan mé shumé kontradiktat
midis brezave, duke mbingarkuar brezin e ri.

Né kérkim té zgjidhjes sé késaj problematike, organizma ndérkombétare, t€ tillé
si EML.N., Banka Botérore, I.LL.O. etj, orientuan pér ndérmarrjen e njé reforme té
pérgjithshme t€ pensioneve, tashmé né kushte té reja. Né themel té késaj reforme
géndronte ndértimi i njé sistemi té Alternuar (shumé kolonésh), i cili do té kombinonte
mé miré€ pjesémarrjen financiare né fondin e pensioneve té sistemit t€ vjetér shtetéror
té parimit té solidaritetit PAYG, me sistemin privat té pérgjegjshmérisé sé individit
pér t€ marré pjesé né zgjidhjen e problemeve sociale.

“...Ne vitin 1994, Banka Botérore organizoi né¢ Madrid njé takim me temé “Politika
pér pérballimin e rritjes s€ moshés sé popullsisé”. Né kété periudhé ishte rasti té hapej
njé debat i gjeré pér riorganizimin e sistemeve té pensioneve. Pikérisht né kété takim,
u hodh edhe idea e sistemeve shumé-kolonéshe. Késhtu, Banka Botérore, orientoi
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ndértimin e sistemeve shumé-kolonéshe sisteme, té cilat me kalimin e kohés do t’i
linin vendin njéri — tjetrit, por né shumicén e rasteve, do té kishte edhe alternime mes
atij paraardhés, me até pasardhés. Késhtu, ky sistem, krahas kolonés sé paré, qé do té
mbetej si kolona kryesore e politikés sociale, e cila ka té bé&jé me sistemin publik té
pensioneve, e ndértuar sipas parimit pay -as- you- go, e cila vepron aktualisht pothuajse
né té gjithé vendet e botés, mé i zhvilluar né Evropé, u dhané ideté e ndértimit té
kolonave t€ tjera, si;

- Kolona e dyté, qé éshté njé sistem i detyrueshém me menaxhim privat, ku ¢do i
siguruar né skemén e sigurimit té€ detyrueshém (kolona e paré), éshté i detyruar
ligjérisht té paguajé njé pjesé té kontributeve individuale né njé fond privat
pensionesh. Né kété ményré, me plotésimin e kushteve pér pérfitim pensioni, té
ardhurat e personave t€ siguruar pérbéhen nga dy burime: njé e ardhur (pension)
nga skema e sigurimit té detyrueshém dhe njé tjetér e ardhur (pension) nga skema
private e sigurimit dhe

- Kolona e Treté, qé éshté njé sistem krejtésisht vullnetar me menaxhim privat, ku
¢do person gé déshiron té keté burime t€ ardhurash mé té larta né periudhén e
pensionit hyn né marrédhénie sigurimi me kéto institucione private, t€ cilat,
népérmjet njé menaxhimi efikas, sigurojné té€ ardhura mé t€ médha dhe pérfitime
shtesé kundrejt pagimit t€ kontributeve
Ekzistojné shumé shembuj, ku vende té€ ndryshme kané pérshtatur sistemin e tyre

té pensioneve konform ndryshimeve té réndésishme demografike qé po pérjetojné. Por

jo ¢do gjé e miré pér njé vend mund t€ jeté e miré pér njé tjetér. Sistemi i pensioneve,
krahas t€ tjerave duhet té jeté né pérshtatje edhe me karakteristikat ekonomike, politike
dhe sociale té njé vendi.

2. Situata Aktuale e Sistemit té Pensioneve né Shqipéri

Eshté fakt i pranuar tashmé qé né sistemin e sigurimeve shoqérore, pensionet
jané faktor i konsiderueshém né njé sistem ekonomik té caktuar dhe njé element i
réndésishém e i pazévendésueshém i mbrojtjes sociale. Prej tyre pérfitojné aktualisht
rreth 17. 2 % e popullsisé, ose 560 mijé pensioniste, tregues ky, me prirje t€ qarta drejt
rritjes. Vetém pér pensione sot shpenzohen nga buxheti i sigurimeve shogérore mbi 60
miliard leké e barabarté me 86% té gjithé buxhetit té sigurimeve shogérore

Sistemi i pensioneve né pérgjithési dhe problematika e madhe gé paraget financimin
né zhvillim i kétij sistemi né vecanti, kané térhequr vazhdimisht vémendjen e
institucioneve t€ interesuara pér té gjetur forma e metoda mé efikase né administrimin
e késaj skeme.

Duke e analizuar kété proges, konstatohet se treguesit kryesoré té funksionimit
té kétij sistemi jané mjaft shqetésuese. Niveli mjaft i ulét i t€ ardhurave né raport me
G.D.P. (5.03% kundrejt 8 — 10 % té vendeve pér rreth nesh), raporti i ulét kontribues/
pérfitues 1.1 me 1, shkalla shumé e ulét e zévendésimit (raporti pension mesatar/pagé
mesatare) 30-35%, si dhe pérqindja e ulét e popullsisé né moshé pune té inkluduar
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né sistem (vetém 30-32%) etj,. Né kéto kushte, duhet pranuar se sistemi ofron
pérgjithésisht pérfitime té uléta me ngarkesa kontributive té larta.

Si rrjedhojé e té gjitha kétyre dukurive negative, reformimi i sistemit té pensioneve
dhe rritja e géndrueshmeérisé financiare t€ tij €shté njé domosdoshméri qé lidhet me
tre ¢éshtje kryesore qé kérkojné zgjidhje.

Sé pari - Deficiti aktual i sistemit t€ pensioneve éshté i larté, ai arrin né 1% te PPB
dhe né kéto kushte, parashikimet aktuariale supozojné pérkeqésim té késaj gjendjeje.

Sé dyti Mos funksionimi i skemave private té pensioneve pér njé periudhé 8-10
viegare né Shqipéri ka ulur né ményré té ndjeshme shkallén e zévendésimit (pension
mesatar/pagé mesatare) ose me sakté, té ardhurat mesatare té njé pensionisti.

Se treti. Problemet e papunésis€, té€ informalitetit dhe té emigracionit, kané ulur
ndjeshém pérgindjen e popullsisé sé siguruar né kéto 15 vitet e fundit, gjé, q€ krijon
njé shqgetésim té€ madh social pér té€ ardhmen.

3. Zhvillimi i Fondeve Private né Shqipéri

Né vazhdén e orientimeve t€ Bankés Botérore né vitin 1995, si¢ u trajtua mé
sip€r, u miratua i pari ligj pér pensionet private suplementare né Shqipéri, ligj, i cili
mundésonte fillimin e funksionimit t€ Kolonés sé Treté né Shqipéri. Por vetém kaq.
Nga kjo periudhé, deri né Korrik té vitit 2004, éshté miratuar vetém njé vendim
geverie (mé 1998), i cili pércaktonte se krijohej organi qé duhej té ligensonte dhe té
mbikéqyrte veprimtariné e fondeve private té€ pensioneve né Shqipéri. Kjo pauzé kaq
e pamotivuar pér krijimin e fondeve private t€ pensioneve né Shqipéri shpjegohet
vetém me faktin se ky aktivitet nuk éshté paré né asnjé rast si zgjidhje e krizés sé
Sistemit t€ Pensioneve. Megjithaté, duhet pranuar se pas vitit 2005, u morén disa masa
konkrete pér krijimin e kétij tregu. Késhtu, u ngrit Inspektoriati i Instituteve Private té
Pensioneve dhe mé pas u organizua tregu financiar jo bankar né njé autoritet té vetém,
A.MLF, me atribute edhe pér ngritjen e funksionimin e skemave private té€ pensioneve.
U krijua infrastruktura e nevojshme rregullative dhe u ngritén tre kompanité e para té
pensioneve private suplementare, GARANSIG, IAPPS, CAPITAL.

Po t’i hedhésh njé véshtrim t€ pérgjithshém zhvillimit t€ kompanive t€ ngritura, shihet
njé orientim shumé i pakeét i kétij tregu né raport me elementét e tjeré t€ tij. Aktualisht,
né tregun financiar shqiptar funksionojné 16 banka private té shtrira né t€ gjithé vendin,
si dhe mjaft institucione t€ tjera financiare, si shoqgérité e sigurimeve, t€ kursim-kreditit,
shoqéri leasing etj. Mungesa e besueshmérisé tek pensionet private nuk rezulton t€ jeté
e pérfillshme. Por, mungesa (sé paku), ¢ nga viti 1998, e njé strategjic afatmesme té zh-
villimit té tregut t€ pensioneve, ka sjellé pamundésiné e fillimit t€ njé reforme t€ ploté té
sistemit, gjé, e cila reflektohet aktualisht me pasoja té rénda dhe pak shpresédhénése né
njé treg pune me njé nivel mjaft t€ larté té shkallés sé papunésis€. Shqipéria ende nuk ka
pércaktuar ndonjé strategji t€ ploté e komplekse pér reformén né sistemin e pensioneve.
Si¢ u pérmend edhe mé lart, e vetmja strategji zhvillimi né két€ fushé ka mbetur ajo e si-
stemit publik, e cila nga ana e saj, jo vetém nuk parashikon rezultate té€ ndjeshme né rritjen
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e pensioneve, por nga ana tjetér, nuk merr pérsipér reforma t€ ri-kalkulimit parametrik té
sistemit bazé, t€ tilla g€ t€ rezultojné t€ suksesshme pér njé periudhé mé pak ose deri né
dhjeté vjet. Ulja e masés s¢ kontributit né kété skemé pércaktohet si njé faktor aksesor né
funksion t€ zhvillimit t€ pérgjithshém ekonomik, ndérkohé qé nga praktika e vendeve té
tjera, ka rezultuar g€ menaxhimi i suksesshém i sistemit t€ pensioneve népérmjet fondeve
t€ investimit, nuk ka si element pércaktues vetém zhvillimin e pérgjithshém ekonomik, por
krijimin e hapésirave t€ mjaftueshme pér menaxhimin privat dhe investimet. Jané pikérisht
kéta tregues, t€ cilét ndikojné ndjeshém né rritjen ekonomike, por jo vetém kaq. Menaxhi-
mi privat i fondeve t€ sigurimeve shoqgrore, ka rezultuar tejet efikas dhe i suksesshém né
luftén kundér uljes dhe zhdukjes sé informalitetit. I aplikuar pér heré t€ paré né vitin 1981
né Kili dhe i pasuar né njé séré vendesh t€ ndryshme, kjo formé e administrimit té sistemit
éshté adaptuar tashmé nga shumica e vendeve t€ botés, madje edhe né Maqgedoni e Kosové.

5. Masa qé mendohen té merren né fushén e pensioneve private

Ndér masat qé¢ mendohen té€ merren pér pérmirésimin e tregut t€ pensioneve, mund
té themi me bindje t€ ploté, éshté zhvillimi i skemave private té pensioneve.

Legjislacioni shqiptar aktualisht lejon funksionimin e dy sistemeve (kolonave).
Sistemi shtetéror dhe ai privat vullnetar suplementar. Pér t€ rritur shkallén e
zévendésimit (raportin midis pagés mesatare me pensionin mesatar), i cili aktualisht
éshté 30-35%, kundrejt 70 - 75% qé duhet té jeté, kérkohet té merret njé reformé
komplekse, e cila duhet té fokusohet né tre ¢éshtje kryesore.

Sé pari, konsolidimi i sistemit aktual publik t€ pensioneve. Népérmjet reformave
parametrike kérkohet qé ky sistem t€ kryejé dy funksione
a) t€ mbrojé dhe té ruajé nga inflacioni pensionet aktuale qé kané dalg, té cilét

historikun e kané vetém me skemén publike dhe nuk pérfitojné nga sistemi privat

1 pensioneve;

b) té rrisé shkallén e zévendésimit té skemés publike, deri né ato nivele g€ sé bashku
me skemat private t€ arrihet kushti ligjor qé ka sistemi i pérgjithshém.

Se dyti, té inkurajohet skema vullnetare suplementare e sapo krijuar e pensioneve.
Sipas ligjit, kjo skemé kryen dy funksione, jep pensione shtesé mbi ato g€ jep sistemi i
detyruar shtetéror dhe jep pensione né kushte mé t€ favorshme nga ato qé ofron skema
bazé. Kjo skemé ka nevojé pér njé pérkujdesje mé t€ madhe. Megjithaté, duhet pranuar
se pérmirésimet qé iu béné kétij ligji né fund té vitit té kaluar kané rritur interesimin
pér t€ marré pjesé né kéto skema.

Paré né kéndvéshtrimin e zhvillimit té tregut té€ pensioneve, miratimi i kétij ligji,
sjell njé séré avantazhesh né raport me ligjiin e méparshém. Ky ligj, me déshirén e
miré pér t€ zhvilluar fondet private té pensioneve edhe né Shqipéri, bén njé ndryshim
rrénjésor né fushén e organizimit, administrimit dhe funksionimit té fondeve private té
pensioneve, duke rritur siguring, garanciné e kétyre fondeve dhe si rrjedhim, interesin
ndaj tyre.

NE kété aspekt, ky ligj sjell disa ndryshime pozitive né tregun e pensioneve private:

A. Eshté njé ligj mé bashkékohor qé reflekton eksperiencén, tashmé disa vijegare,
té zbatimit né praktiké te ligjit t€ pensioneve né disa vende t€ Evropés Lindore, mé
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konkretisht, t¢ Polonisé, Cekisé, Sllovenisé, t&¢ Magqedonisé, si dhe eksperiencén e

pakét, t€ zhvillimeve né vendin toné.

Ky ligj rregullon veprimtariné e Fondit te Pensionit Vullnetar me kontribute té
pércaktuara, me plan individual dhe profesional, ku njé plan pensioni mund té keté mé
shumé se njé produkt (pension).

Fondi i Pensionit, pérbéhet nga njé grup asetesh né pronési té€ anétaréve té fondit.
Né asetet e fondit pérfshihen kontributet e derdhura dhe fitimi neto i realizuar nga
investimi i tyre. Cdo anétar ka njé kuoté qé pérfagéson pjesén e pronésisé sé tij né
asetet e Fondit te Pensionit. Sipas Ligjit, kemi dy lloje fondesh pensioni:

1. Fondi i Pensionit Vullnetar,qé pérfagéson bashkésiné e individéve fizike, té cilét
mund t€ marrin pjese né njé apo disa plane pensioni, pavarésisht nga vendbanimi,
mosha, madhésia e kontributit.

2. Fond Pensioni Profesional, q¢ pérfagéson déshirén e punédhénésit privat ose
shtetéror pér t€ siguruar tek njé Fond Pensioni punonjésit e tij, me njé plan
pensioni profesional. N€ kété rast, pjesémarrja né planin e pensionit, mund té jeté
tre llojéshe, kolektive, individuale dhe e kombinuar.

Plan Pensioni Kolektiv: ku punédhénési obligohet té paguajé térésisht kontributet
pér pension vullnetar né emér t€ punonjésve té tij.

Plan Pensioni Individuale: ku punémarrésit marrin pérsipér té paguajé gjithé
kuotén e kontributit pér pension vullnetare nga té ardhurat e tyre personale.

Plan Pensioni i Kombinuar: ku kontributet pér pension vullnetar paguhen
pjesérisht nga punédhénési, pjesérisht nga punémarrési, né pérqindje sipas déshirés.
Edhe né kété rast, midis punédhénésit dhe punémarrésve pér pjesén e punédhénésit
lidhen aneks kontrata.

Sipas Ligjit, Fondi i Pensionit Vullnetar do té administrohet nga Shoqéria
Administruese, e cila themelohet si shoqéri aksionere, ku jo mé pak se 51% e
aksioneve, té zotérohen nga njé banké ose institucion financiar. Funksioni kryesor i
shoqéris€ administruese do té jeté mbledhja e kontributeve dhe investimi i tyre.

Asetet e fondit do té mbahen nga Depozitari, qe éshté njé banké e licensuar nga
banka e Shqipérisé pér t€ ofruar shérbime kujdestarie, e miratuar nga Autoriteti i
Mbikqyrjes Financiare me propozim té Shoqérisé Administruese. Depozitari éshté
pérgjegjés pér ruajtjen e aseteve t€ fondit, kontrollin e administrimit té tyre, duke
siguruar qé€ té€ ardhurat e fondit té shpérndahen sipas legjislacionit né fuqi dhe bén
transparencén e fondit.

B. Ligji i ri, bén mé t€ interesuara palét pjesémarrése né plane pensioni vullnetar,
si aderuesit, ashtu dhe pérfituesit favorizohen népérmjet njé sistemi fiskal mjaft
favorizues.

Lehtésirat tatimore pér anétarét e fondit té pensionit
o Kontributi i béré nga ¢do anétar i njé fondi pensioni zbritet nga té ardhurat

personale t€ tij pér efekt tatimi.

e Fitimi gé realizohet nga investimi nuk i nénshtrohet tatimit, as pér veté fondin e
pensionit dhe as pér shoqériné administruese.
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e Kontributet e béra nga punédhénési né emér dhe pér llogari té anétarit t€ njé fondi
pensioni, pér efekte fiskale, nuk konsiderohen si t€ ardhura personale.

o Blerja e kuotave t€ njé fondi pensioni konsiderohet shérbim financiar dhe si
rrjedhojé, éshté e pérjashtuar nga TVSH-ja.

e Shérbimet e ofruara nga Depozitari pér shoqériné administruese dhe anétarét e saj,
konsiderohen si shérbim financiar dhe si rrjedhojé, jané té pérjashtuara nga TVSH-

ja.

Trajtimi fiskal pér punédhénésin

e Kontributet e béra nga punédhénési né interes t€ punémarrésve té tij né njé plan
pensioni, konsiderohen si shpenzim i zbritshém né llogaritje t€ tatimit mbi fitimin.

Sé treti, té vendoset sistemi privat i detyruar, kolona e dyté. Kjo do té kérkojé njé

ndarje t€ kontributit né dy pjesé, njé kontribut shogéror qé do duhet té pérballojé

sistemin aktual t€ pensioneve dhe njé pjesé kontributi individual, gé¢ do té derdhet
né llogarité e veta té fondit t€ pensioneve. Kjo béhet mé imperative, duke marré né
konsideraté shkallén e zévendésimit shumé té ulét 30-35 % té sistemit bazé, e cila
pér té shkuar tek 70-75% sa éshté normativa ligjore, e ka shumé té véshtiré, ndonése
té pamundur t€ realizohet vetém me kolonén e treté, si dhe popullsiné e re qé ka

Shqipéria, ku mosha mesatare éshté aktualisht 31 vjeg, kundrejt 45-48 qé e ka Evropa.
Duke iu referuar eksperiencés sé zhvillimit t€ sistemeve té pensioneve, vecanérisht

né Evropén Lindore té pas viteve ‘95, vérehen lehtésisht dy tendenca ose dy modele, té

ndértuara né mbéshtetje té€ kushteve konkrete té ¢do vendi.

Modeli i paré dhe mé i pérgjithshmi, sistemi i pensioneve pérbehet nga tre skema.
Skema e paré - njé sistem shtetéror i detyrueshém PAYG, i cili mbulon deri né 35-40%

té shkallés sé zévendésimit, népérmjet kontributeve qé ¢do person qé ka aktivitet

ekonomik duhet té paguajé né kété skemé.

Skema e dyté - sistem privat i detyruar, ku njé pjesé e kontributit té pérgjithshém i
kalon késaj skeme dhe menaxhohet nga Fondet Private t€ Pensioneve. Kjo skemé
mbulon 20-25% té pensionit.

Skema e treté - sistemi vullnetar privat, i cili mbulon 10-15% té pensionit. Kété model
e gjejmé né Poloni, Bullgari, Hungari, Kroaci, Estoni, Rumani, Sllovaki, Maqedoni,
etj. .

Modeli i dyté éshté ai ku, sistemi i pérgjithshém pérbéhet nga dy skema pensioni
- nga njé skemé bazé shtetérore e konsoliduar miré, e cila t€ pérballojé 55-60% té
pensionit dhe njé skemé e sigurimit privat vullnetar té zhvilluar, e cila mbulon 15-
20% té pensionit, duke i krijuar mundésin€, népérmjet lehtésirave fiskale, té gjithé
popullsisé aktive té€ pérfshihet né té. Kété sistem té miré-administruar e gjejmé né
Ceki, Slloveni, etj.

Mendoj se me drejtimin qé ka marré ekonomia shgiptare, futja graduale e
sistemit tre kolonésh do té ishte efikase. Kjo gjé do té€ mundésojé rritjen e shkallés sé
zévendésimit nga 30-35%, gradualisht drejt 70-75%, pér rrjedhojé edhe té ardhurat
mesatare t€ njé pensionisti. Késhtu, shkalla e zévendésimit do t€ pérballohet 40-45%

nga kolona e paré bazé, 20-25% nga kolona e dyté (private e detyrueshme) dhe 10-15%
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nga kolona e treté (vullnetare suplementare), por kjo do t€ kérkonte disa modifikime

e pérmirésime edhe té ligjit bazé t€ pensioneve. Sigurisht arsyeja q€ sistemi privat i

pensioneve po béhet gjithmoné e mé shumé dominues jané edhe avantazhet qé ai ka

né raport me sistemin e vjetér shtetéror té pensioneve.

1. Skemat private u japin zgjidhje problemeve demografike. Dihet qé plakja e
popullsisé redukton fuginé punétore dhe si rezultat, prodhimin e njé vendi. Efekti
né skemat PAYG éshté shumé i ndjeshém, mbasi baza e kontributeve zvogélohet,
ndérsa né skemat private éshté mé pak i pérfillshém. Kur njé brez shumé i madh
punétorésh del né pension, ne skemén PAYG efektet financiare do té pérballohen
nga brezi aktual i zvogéluar i te punésuarve, ndérsa né skemat private ai likuidon
aktivet e tij financiare, né ményré qé t€ paguajé pensionin e tij.

2. Skemat private ofrojné stimuj mé té fuqishém né tregun e punés. Shtrembérimet
né tregun e punés minimizohen kur kontribuesit arrijné té dallojné njé lidhje té
qarté ndérmjet kontributeve aktuale dhe pérfitimeve té ardhshme. Né skemat e
solidaritetit mungon ky interesim, mbasi shihet njé shkallé rishpérndarje mjaft e
larté, ndérsa skemat private mund t’i kené kéto karakteristika, .

3. Fondet e pensioneve diversifikojné riskun. Argumenti i diversifikimit té riskut
nuk duhet t€ ekzagjerohet. Por, sidoqofté nése njé fond nuk éshté i menaxhuar
né ményré kompetente, ekziston mundésia qé performanca e investimeve té mos
i plotésojé pritshmeérité, ose qé luhatjet e bursés mund t€ béjné qé pérfitimet té
ndryshojné né ményré t€ dukshme... “dy individé me té njéjtin profil kontributesh
gjaté gjithé jetés sé tyre mund té pérfitojné dy pensione t€ ndryshme”. Né kété
ményré, nevojitet njé rregullim i forté ligjor pér mbrojtjen e konsumatoréve...

4. Pensionet private pérjashtojné qeveriné nga administrimi i tyre. Eshté mé se
e njohur se skemat publike jané té ndjeshme ndaj déshtimeve té geveris€, por po
késhtu jané dhe pensionet private. Pakujdesia fiskale mund té ¢ojé né inflacion,
duke minuar stabilitetin e fondeve private. Qeverisja efektive €shté thelbésore pér
¢do lloj skeme pensionesh.

Mendojmé se disa nga resurset, g€ béjné t€ jené té suksesshme skemat private suple-
mentare t€ pensioneve, mund t€ jené: 1. Kontingjente mjaft té réndésishme té késaj
skeme jané punonijésit e profesioneve t€ véshtira, té cilét sipas sistemit bazé€ nuk mund té
punojné né kéto profesione deri né moshén 65 vjeg. Népérmjet skemave private, u krijo-
het mundésia deri sa t€ arrijné kété moshé té€ marrin pension t€ parakohshém, kundrejt
kontributeve gqé punédhénésit dhe punémarrésit paguajné. Kétu mund te pérmendim
punonjésit e minierave, té metalurgjisé, ¢imentos, ndértimit, etj. 2. Aktualisht, mjaft t&
interesuar pér t€ aderuar né njé fond privat pensionesh jané edhe kompanité e médha, si
Vodafone, AMC, Kurum, Cimento, Kompanité e Ndértimit dhe té sektoréve té véshtiré
té ekonomisé, profesionet e lira, avokat, noter, té€ vetépunésuarit, individé, etj. Intere-
sim tregojné edhe institucionet shtetérore jo buxhetore, bankat, shoqérité e sigurimit,
korporatat KESH, Telekom, postat, etj. 3. Pérfshirja e emigrantéve né fondet private.
Njé rezervé e madhe éshté pérfshirja e emigrantéve né skemén e pensioneve private.
Sot llogariten mbi 550 mijé emigranté forca aktive, g€ punojné né Greqi, Itali, etj. Njé
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pjesé€ e mir€ e tyre jané té€ punésuar né sektoré t€ ndryshém dhe kontributi qé ato derd-
hin né sigurimet shoggrore té vendeve ku punojné llogaritet afro 500-600 milioné euro.
Fatkeqésisht, pjesa mé e madhe e tyre nuk pérfitojné nga kéto kontribute, sidomos né
fushén e pensioneve. Zgjidhja e kétij problemi kérkon krijimin e lehtésirave pér té ko-
munikuar e afruar ndérmjetésit financiar, népérmjet lidhjeve té marréveshjeve bilaterale
me vendet ku éshté ky emigracion. Njé puné e till¢, si me Greqiné edhe me Italing, ka
nisur kohé mé paré, por kérkohet gé t€ riaktivizohen. Shumé vende qé€ kané njé emigra-
cion t€ madh pérfitojné shumé nga kéto marréveshje. Mjafton té pérmend marréveshjen
bilaterale Turqi-Gjermani, ku pérfitojné nga kjo marréveshje mbi 3 milion€é emigrant té
punésuar. 4. Rishikimi i skemés sé pensioneve né fshat. Ekzistenca e dy pronave né té
kaluarén kushtézon vendosjen e dy sistemeve t€ pensioneve: pensionet pér punonjésit
shtetéror dhe pensionet pér punonjésit e ish kooperativave bujgésore. Dallimet né pro-
nési favorizuan edhe dallimet né masén e pensionit. Pérgjithésisht, masa e pensionit né
fshat éshté afro 2-3 heré mé e ulét se né qytet. Financimet e Pensioneve né fshat kané
denatyruar natyrén e sistemit t€ sigurimeve shogérore. Me kontributin qé derdhet pér-
ballohen vetém 32 % e shpenzimeve, pjesa tjetér pérballohet nga buxheti i shtetit. Synimi
i politikave té€ pensioneve né fshat mbetet rruga e rritjes s€ pjesémarrjes sé fermeréve né
skemé dhe e balancimit financiar t€ saj. Ekzistojné dy variante q¢ mundésojné zgjidhjen
e kétij problemi: Varianti i paré€, skema e sigurimeve té pensioneve né fshat té kthehet
né sistem vullnetar dhe t€ funksionojé si koloné e treté. N€ fakt, mjaft vende té botés, me
pérjashtim t€ Kinés e Izraelit, sistemin e pensioneve né fshat e kané vullnetar, por duhet
t€ pranojmé se ato kané vetém 5 % té popullsisé né fshat. Varianti i dyté, té mbetet i
detyruar, por té hartohet njé strategji pér rritjen graduale t€ masés s€ kontributit dhe té
pensionit, deri ne kufijté minimal. Natyrisht, problematika e sigurimeve shogérore dhe
vecanérisht ajo e pensioneve, éshté mjaft e gjeré dhe komplekse. Ky kompleksitet vien e
merr njé réndési thelbésore edhe pér faktin se me kété problematiké jané té lidhura né
ményré direkte dhe indirekte interesat ekonomike té njé pjese té€ konsiderueshme t€ po-
pullsisé e né kété kontekst, zgjidhjet e drejta dhe t€ matura té tyre népérmjet reformimit
té sistemit t€ pensioneve dhe zhvillimit t€ skemave private, i shérbejné mé sé miri qél-
limit final - rritjes s€ mundésisé pér njé jeté mé té qeté financiare t€ popullsisé s€ treté.
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Roli 1 mjeteve financiare gé ndikojné né
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_ M.Sc. Albana Demi

Késhilltare, Departamenti i taksave qendrore té Shqipérisé
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ABSTRAKT. Fondet private té Pensioneve jané institucione té cilat pérfagésojné njé
strukturé té kursimeve afatgjata dhe ngriben mbi bazén e skemave kolektive té akumulimit
té kapitaleve té lira. Si té tilla, konkurrojné né krijimin e kapitaleve népérmjet normés
s interesit qé u ofrojné investitoréve dhe nxisin investimet né instrumenta financiare, si
obligacione apo letra me vleré duke pérbéré njé burim kryesor per té siguruar investime né
projekte sa mé fitimprurése, me synim ruajtjen dhe krijimin e njé portofoli eficient.

Aktualisht ekziston njé treg bankar, i cili funksionon si treg primar dhe sekondar pér
titujt e borxhit té brendshém (bono thesari). Né kété treg, Fondet Private té Pensioneve, pér
kapitalet gé mbledhin, ofrojné normé sa mé té larté fitimi. Nga ana tjetér, pér té pérballuar
kété normé fitimi, kapitalet e mbledhura i ri-investojné né aktivitete me portofol investimi
té efektshém. Fondet e Pensioneve dhe ato té Investimit fillimisht e investojné kapitalin e
mbledbur né instrumentat financiar gé i ofron sot tregu shqiptar: Depozita me afat; Bono
thesari; Prona té patundshme; Investim né valuté té huaj; Kredi; Kuota né Shogéri Kursim
Krediti; Aksione té bizneseve private; Kreditim té bizneseve apo individéve.

Politikat e zhvillimit té Fondeve Private té Pensioneve mundésojné gé ¢do individ té
zgjedhé té investojé né Fond dbe té béjé rregullisht pagesa. Vec késaj, punédhénésit munden
iithashtu té derdhin kontributet per logari té punonjésve té tyre. Alternativa e ofruar nga
Fondi i Pensioneve ben té mundur gé ¢do individ té investojé né menyreé té sigurté per té
ardhmen e tij. Gjendja e llogarisé personale né momentin e pérfitimit té pensionit, pércaktobet
mbi bazén e shumés sé kontributeve té derdhura, kohézgjatjes sé periudhés sé investimit si
dhe performancés sé investimit té fondeve. Pérfshirja e individéve né skemén e sigurimeve
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private té pensioneve kushtézobet nga kryerja e reformave né fushén ekonomike. Né vendin
toné aktualisht jané licensuar nga AMF (Autoriteti i Mbikqyrjes Financiare) dhe zhvillojné
aktivitetin e tyre 3 (tre), Fonde private vullnetare té pensioneve té cilat funksionojné me
kapital térésisht shgiptar: ‘RAIFFEISEN PENSIONS SH.A“ “CAPITALS, “SIGMA
IPP* dhe pérfshihen né kolonén e treté té sistemit té pensioneve dhe éshté vullnetare.

Fjalét kyge:
Instrumenta Financiar, Fondet Private té Pensioneve, politikat e zhvillimit, tregu
bankar, punonjés, punédhénés, kontribues, moment pérfitimi, portofol investimi

Hyrje

Politikat né sistemin financiar, shérbejné pér té parandaluar rénie t€ ekonomisé.
Secila teori &shté produkt i periudhés kohore gjaté té cilés pérpunohet. Teorité
ekonomike gjithmoné e mé shumé, po véné theksin e tyre mbi politikat vepruese
qgeverisése pér t€ cuar pérpara punésimin e larté. Vendet qé kané mésuar shpejt kané
ecur pérpara, pasi jané€ kapur fort tek burimi thelbésor pra, ekonomia globale. Hartimi
dhe zbatimi i reformave né té gjitha fushat e jetés ekonomike, financiare, politike dhe
sociale né vendin toné, éshté kusht i domosdoshém pér plotésimin e Marréveshjes
s€ Stabilizim-Associimit me BE dhe si i tillé edhe reforma né fushén e pensioneve
éshté pjesé e réndésishme pér integrimin ekonomik. Zgjerimi i Bashkimit Evropian
shogérohet gjithashtu edhe me krijimin e njé tregu shumé té€ madh té mallrave,
kapitaleve dhe ideve. Kéto, si edhe politika té tjera, mund t€ zbatohen népérmjet
instrumenteve t€ ndryshém duke patur parasysh edhe marréveshjet ndérkombétare.
Nése rritja ekonomike mund té matet né kéndvéshtrime makroekonomike, veprimet
né fakt béhen né nivelin e rritjes mikroekonomike dhe kjo éshté vértetuar né mjaft
vende duke treguar se pjesa mé e madhe e reformave dhe e politikave synojné zhvillimin
e mikroekonomisé. Rritja ekonomike pérmbledh transformimin e ekonomisé, i cili
vjen si rezultat i presionit konkurrues. Reforma e sistemeve publike t€ sigurimeve
shogérore tashmé ka pushtuar vémendjen e politikébérésve né té gjithé botén.
Lehtésimi i pengesave ligjore, rregullatore, konkurrenciale dhe té politikés fiskale, me
t€ cilat ndeshen institucionet financiare né vendin toné si dhe né aktivitetin e tyre ndér
rajonal jan€ kusht thelbésor dhe tepér i réndésishém pér Integrimin Evropian. Duke
analizuar mjetet financiare theksojmé se stabilitetin monetar veganérisht né kushtet
e regjimit t€ inflacionit t€ shénjestruar sigurohet népérmjet reformave strukturore,
nxitjes s€ politikave fiskale dhe rritjes s€ miréqenies. Né pérshpejtimin e reformave
strukturore, transformimi i sistemit bankar €shté njé element i réndésishém i cili ka
ndikon né pérforcimin e stabilitetit makroekonomik, duke sjellé ndikime né ndértimin
dhe forcimin e institucioneve.

Cfaré kuptojmé me mjete financiare?

Mjet financiar éshté njé lloj mjeti ekonomik i krijuar népérmjet njé kontrate
apo marréveshjeje formale apo joformale ndérmjet dy njésive institucionale dhe qé
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pérmban njé marrédhénie kreditor/debitor ose marrédhénie pronésie ndérmjet njésive,

duke detyruar palét t€ paguajné té ardhurat e pronésisé, té ripaguajné principalin ose

té transferojné mjetet e tjera financiare.

Njé mjet ekonomik zotérohet nga njésia institucionale qé siguron pérfitime duke:
- prodhuar mallra;

- gjeneruar té€ ardhurat nga pronat e patundshme né formén e rentés ose té fitimit
neto;

- kryer shérbime;

- shérbyer si mbajtése e vlerés.

Si ndryshojné mjetet financiare nga mjetet ekonomike?

Mjetet financiare ndryshojné nga mjetet e tjera ekonomike pasi:

- pjesa mé e madhe krijojné njé marrédhénie debitor/kreditor ose marrédhénie
pronésie, né té cilén njé njési fiton njé t€ drejté ndaj burimeve ekonomike té njésisé
tjetér;

- nuk prodhojné mallra dhe shérbime;

- sigurojné pérfitime né€ formén e t€ ardhurave nga interesi;

- sigurojné njé pjesé né té ardhurat neto té njésisé tjetér institucionale, mbajné fitime
kapitale ose ruajné vleré.

Térésia e ndryshimeve té reformave sociale dhe ekonomike, pér pensionistét do té
thoté se politikat qeverisése duhet té mbéshtesin dhe té sigurojné besimin e tyre né
lidhje me qéndrueshmériné e sistemit. Sipas analizés makroekonomike rritja e masés
s€ pensionit sipas inflacionit, me ritme mé té uléta se rritja e pagés kontributive, sjell
rritjen me ritme mé té shpejta t€ té€ ardhurave krahasuar me shpenzimet.

Impaktez‘ e tranzicionit

Tronditja ekonomike pati njé efekt t€ fugishém. Rénia e Prodhimit t€ Brendshém
Bruto (GDP) pér mé shumé se 30 % nga viti 1991 deri né 1994 ¢oi né njé rénie té
shpejté t€ vlerés reale té pensionit. Gjaté té njéjtés periudhé rénia e pensionit ishte mé
e vogél se rénia e pageés.

Pér arsye humanitare dhe si rezultat i presionit politik, rritja e papunésisé ishte
pasojé e politikave té largimit t€ moshés s€¢ madhe nga puna pér t'i 1éné vend punétoréve
té rinj né moshé. Né ményré té€ pa evitueshme, u ushtrua njé presion né rénie mbi
nivelin e pensioneve dhe né ngritje, lidhur me pagesén e kontributeve. Kontributet e
Sigurimeve Shogérore u rritén me rreth 25% né vitin 1990 dhe né rreth 35% né fund

té késaj dekade.

Emergjenca pér daljen e sektorit financar privat

Dalja e sektorit financiar privat, ishte njé zhvillim i mévonshém. Tashmé ishte
krijuar bursa si edhe kompanité e sigurimit t€ jetés. Gjithashtu gjaté késaj periudhe
ishin zhvilluar fondet e pérbashkéta dhe kompani sigurimesh, disa prej té cilave
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filluan t€ ofronin até produkt t€ quajtur pension né tregje t€ cilat nuk ishin té
rregulluara miré. Progesi reformues né fushén e pensioneve né aspektin teknik té
tij éshté domosdoshmeéri, por duhet vlerésuar strategjia dhe forma me t€ cilén do
té implementohet. Kjo shpjegon popullaritetin e fondeve private t€ pensioneve si
edhe vlerésimin e sistemit té pércaktuar t€ kontributeve, q¢ do té pérshkruhet gjaté
kétij studimi. Sipas analizés pér funksionimin financiar té sistemit té pensioneve né
pérgjithési dhe né veganti pér skemat e pensioneve (fshat — qytet) rezulton se, sistemi
éshté i disbalancuar sipas paragqitjes grafike:

W Treguesit

H Qyteti

H Plegeri

H [nvaliditet

® Familjare

W Fshati

W Plegeri

= Invaliditet
Familjare

W TOTALI

Aktualisht té gjithé t€ moshuarit pérfitojné pension pleqérie, por duke qéné se
sot njé pérqindje e ulét e popullsisé kontribuojné né sistemin e sigurimeve shogérore,
numri i pensionistéve t€ ardhshém do té fillojé t€ bjeré gradualisht. Pér t€ patur
formalizim té sektorit informal, né ményré qé€ koefigienti i varésisé té mos jeté i larté
né t€ ardhmen duhet patjetér qé té rritet baza e kontribuesve.

Perkufizim

Pensioni éshté shuma e té ardhurave qé né bazé té njé
marréveshje u ofrohet kontribuesve, pér té pérfituar té€ ardhura
té rregullta kur ata pér shkak té arsyeve objektive (moshe apo
gjendje shéndetésore) térhigen nga jeta ekonomike aktive.
Pérté garantuar pérshtatshmériné e kétyre pensioneve, geverité
dhe partnerét social si pjesé té tregut financiar dhe alternativat pér reformimin e
kétij, kané zhvilluar krahas sistemit shtetéror edhe sistemin privat qé pérfshihet né
Fondet private té pensioneve.

Zhvillimi i fondeve private té pensioneve, fillimisht suplementare vullnetare, e né
vazhdimési, té detyrueshme, aktualisht po vjen né njé moment mjaft té réndésishém
té problemeve qé po pérballet sot sistemi i pensioneve né Shqipéri.
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Fondet e Pensionit.

Fondet e Pensionit té klasifikuara né kété nénsektor jané njési té€ pavarura
institucionale, té€ cilat mbajné dhe investojné mijetet e kontribuesve, me qéllim
pérfitimin e té€ ardhurave pas daljes né pension. Fondet e pensionit mbulojné grupe
specifike individésh. Llogarité e anétaréve né fondet e pensionit vecohen dhe
pérfitimet né lidhje me to varen nga shuma e kontributeve. Pjesémarrja né to, si nga
punédhénési ashtu edhe nga punémarrési, éshté shpesh vullnetare, por mund té jeté
edhe e detyruar. Gjithashtu, mund té keté fonde pensioni t€ pavarura nga sistemi i
sigurimeve shoqgérore. Ky nénsektor nuk e pérfshin fondin e sigurimit shoqéror i cili
éshté njé program i detyrueshém qé imponohet dhe kontrollohet nga geveria, me
qéllim financimin e pérfitimeve sociale pér té gjithé komunitetin.

Identifikimi i fondeve té pensionit si njési institucionale varet nga fakti nése ato
jané t€ financuara apo jo - t€ financuara. Planet e pensionit té financuara kané njé
grup t€ vecanté mjetesh dhe rezervash té cilat pérdoren pér prokurimin e pérfitimeve.
Planet e pensionit té fondésuara, jané té pavarura nése ato administrohen nga njé
njési e vecanté institucionale qé klasifikohet né kété nénsektor. Planet e pensionit
té financuara jané t€ varura nése ato nuk administrohen nga njé njési e vecanté, por
llogarité e tyre mbahen bashké me llogarité e prokuruesit té pensionit. Ato klasifikohen
né sektorin institucional t€ punédhénésit duke krijuar njé pretendim t€ ekonomive
familjare né sektorin qé ofron planin. Fondi shikohet si proné e pérfituesve dhe jo e
punédhénésit. Planet e pensionit jo té€ financuara nuk kané mjete té identifikueshme,
pérfitimet paguhen prej té€ hyrave té€ kontribuesve dhe duke térhequr nga burimet e
pérgjithshme t€ prokuruesit té€ pensionit. Planet e pensionit jo té financuara ose qé€ nuk
jané té€ vecuara nga llogari té tjera t€ punédhénésit, nuk kané mjete té identifikueshme
té cilat mund t€ konsiderohen mjete t€ sektorit té ekonomive familjare mbi fondin e
pensionit.

Fondet e Pensioneve dhe ato té Investimit fillimisht e investojné kapitalin e
mbledhur né instrumentet g€ i ofron sot tregu shqiptar.

A Tregjet e rregulluara:
1. Depozita me afat;
2. Bono thesari;
3. Prona té patundshme;
4. Investim né valuté t€ huaj;
5. Kredi (bankat);
6. Kuota né Shoqéri Kursim Krediti.
B. Tregjet informale:
1. Aksione té bizneseve private;
2. Kreditim té bizneseve apo individéve (fajde);
3. Investim né aktivitete té paligjshme.

NEé ményré g€ né fushén e fondeve private té pensioneve, t€ arrihet zhvillimi financiar,

funksionon Autoritetit i Mbikqyrjes. Paré né kété kéndvéshtrim theksojmé se: fond
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pensioni éshté njé grup asetesh né pronési té anétaréve t€ tij, i pérbéré nga kontributet
dhe investimi i tyre, pasi jané zbritur té gjitha tarifat, i krijuar mbi bazé kontrate, ku
secili anétar ka né pronési pjesén e tij, e cila pérbéhet nga kuotat e zotéruara né fond.

Né vendin toné aktualisht jané licensuar nga AMF (Autoriteti i Mbikqyrjes
Financiare) dhe zhvillojné aktivitetin e tyre 3 (tre), Fonde private vullnetare té
pensioneve té cilat funksionojné me kapital térésisht shqiptar: “RAIFFEISEN
PENSIONS SH.A“ “CAPITAL, “SIGMA IPP* dhe pérfshihen né kolonén e treté

té sistemit t€ pensioneve dhe éshté vullnetare.

Paragqitja grafike sipas numrit té kontribuesve ~ Paragqitja grafike sipas kontributit né lek

Raiffeisen Raiffeisen
PENSIONS* PENSIONS*

SigmalPP__--~" .58.44% Sigma PP ~38.74%
20.33% - 21.50% ‘
> Capital
Capital ..~ 39.76%-._
21.23% -

Institutet e ngritura, pér nga kompozimi i tyre, jané fonde té€ hapura e komplekse,
ku themeluesit, q¢ kané siguruar edhe punonjésit e tyre, jané kompani t€ médha qé
veprojné né sektorét e profesioneve té véshtira té ekonomisé, si metalurgji, cimento,
ndértim etj, dhe institucione financiare bankare e té shogérive té sigurimit, qé paragesin
siguri e garanci pér vijueshmeéri té fondeve.

Instituti privat i pensioneve krijohet vetém nga persona juridik qé kané kombési
shgiptare. Punédhénési qé€ ka mé shumé se 500 t&€ punésuar, ka té drejté té krijojé njé
institut pensionesh. Kur instituti i pensioneve krijohet nga mé shumé se njé person, né
kété rast mjafton qé njéri prej tyre té keté mé shumé se 100 t€ punésuar dhe sé bashku
té€ béhen 500 té punésuar.

Cdo individ mund t€ béhet anétar né njé fond pensioni, vetém pasi ka lidhur njé
kontraté me shoqériné administruese.

Punédhénési mund té derdhé kontributet pér pensione né favor té punémarrésve
té tij :

- népérmjet llogarisé bankare, si njé shumé me periodicitet t€ pércaktuar, té
shogéruar me listén e punémarrésve, duke specifikuar pjesén e kontributit qé
paguan punédhénési pér secilin prej tyre si dhe pjesén e kontributit qé paguan ¢do
punémarres.

- Cdo individ derdh kontributet pér pensione suplementare né llogarité bankare té
Institutit té Pensioneve, né bazé té njé periodiciteti té pércaktuar né kontraté.
Instituti i pensioneve mund té blejé letra me vleré pér jo mé tepér, ose t€ shesé pér jo

mé pak se ¢mimi qé letra me vleré éshté tregtuar né tregun publik né ditén e shitjes ose

té blerjes sé saj. Vlera e letrave me vleré e njé emetuesi e tregtuar né bursén e fondeve
nuk duhet té kalojé 10 pérqind té pasurisé sé Institutit t¢ Pensioneve. Ky kufizim
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nuk ka vleré né rastin e interesave t€ konsoliduara. Vlera e pasurive té paluajtshme
ose t€ luajtshme nuk duhet té kalojé 5 pérqind té pasurisé sé institutit té€ pensioneve.
Instituti i pensioneve nuk duhet té zotérojé mé tepér se 20 pérqgind té vlerés totale
té letrave me vleré té emetuara nga secili prej emetuesve dhe té tregtuara né bursé.
Instituti i Pensioneve do té jeté i detyruar té veré menjéheré né dijeni inspektoriatin
pér tejkalimin e kufijve.

Njé institut pensionesh i profesioneve té véshtira éshté i detyruar t€ arrijé njé nivel
minimal fitimi, t€ barabarté me normén e interesit té€ konsoliduar té sistemit bankar.

Instituti i pensioneve shpérndan fitimin e tij né njé ményré t€ tillé qé té€ paktén 5
pérqgind e tij t€ shkojé pér fondin rezervé, jo mé shumé se 10 pérqind pér dividentin
e shpenzime t€ tjera né pérputhje me vendimin e asamblesé sé pérgjithshme, me
kusht g€ t€ mos keté njé dispozité tjetér qé té béjé rregullimin mé voné, 10 pérqind e
formuesve té kapitalit, pjesa qé mbetet u shpérndahet té siguruarve. Orientimi drejt
fondit té detyrueshém té pensioneve rrit normén e kursimeve té vendit, pra duke rritur
investimet rriten outputet.

Anétari i fondit té pensionit ka té drejté té marré pagesén e menjéhershme té vlerés
sé aseteve né llogariné e vet ose pagesa periodike né formé pensioni. Ai mund ta
pérfitojé kété kur mbush moshén e pensionit té parashikuar me ligj pér sistemin e
pensionit t€ detyrueshém, 5 vjet para se t€ mbushé moshén e pensionit ose kur béhet
i paafté pér puné né€ ményré té€ pérhershme.
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Shogerité e kursim-kreditit,

sfida né kreditimin e ekonomive té vogla
dhe pérballja me konkurrencen

e bankave tregtare

~ Doktorante Arlinda Hoti

Universiteti Europian i Tiranés

~ Zana Komini

Drejtore Ekzekutive e Unionit Shqiptar Kursim-Kredi

ABSTRAKT. Koncepti i mikrokredisé apo i quajtur ndryshe “kredia né shuma té vogla” nuk
éshté mé i ri tashmé né botén e mikrofinancés. Né ményré masive, mikrokredia po pérdoret si njé
term i cili e identifikon até me popullatat e varféra apo vulnerabile, té cilat jané té pérjashtuara
né marrjen e sherbimeve financiare nga ana e institucioneve bankare. Gjithashtu, mikrokredia
aktualisht konsiderobet edhe si njé mjet i fuqishém pér lehtésimin e varferisé, frenimin
e dukurive negative si papunésia dhe emigracioni dhe pér emancipimin e gruas si njé nga
shtresat mé vulnerabile té shogeérisé. Mikrokredia éshté njé mekanizém financiar i cili prek né
ményré masive miliona njeréz né mbaré botén. Neé vitin 2006, rexultonte se 3133 institucione
mikrokredie u shérbenin mbi 113 milioné klientéve né mbaré botén ndérsa deri né vitin 2015,
instrumenti i mikrokredisé tenton té preké shifrén e 175 milioné klientéve. Né Shqipeéri,
Shogerité Kursim Kredi operojné kryesisht né zonat rurale té rretheve gé kané densitetin mé té
larté té popullsisé dhe aktivitetit bujqésor dhe ekonomik te vendit, si p.sh zonat né Shqipériné e
Mesme dhe Ultésirén Perendimore. Keto Shogéri Kursim Kredi jané anétaré té Unionit SHKK
i cili ushtron aktivitetin e tij financiar né 13 rrethe té vendit. Shogérité Kursim Kredi jané té
administruara nga bordet drejtuese gé zgjidhen nga veté anétarét né Asambleté e Pérgyithshme
Vietore. Qéllimi i ketij punimi éshté té analizojmé ecuriné e shogerive té kursim kreditit dhe
nése kriza financiare ka pasur ndikim né funksionimin e tyre.
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Fjalét kyge:

mikrokredi, krizé financiare, kursim kredi

Mikrofinanca, njé fenomen jo mé i panjohur

oncepti “mikrofinancé” nuk éshté mé koncept i ri né botén e financés, ai gjithnjé

e mé shumé po pérdoret si njé term, i cili e identifikon até me popullatat

varfra apo vulnerabile, pa akses ose me akses té kufizuar né shérbimet e
institucioneve bankare.

Termi “mikrofinancé” pérmbledh shumé elementé, ku njé nga mé té pérhapurit
éshté mikrokredia qé shpesh shoqérohet me paketa speciale kursimi dhe sigurimi, té
drejtuara dhe té adoptuara pér nevojat e njerézve t€ varfér dhe me t€ ardhura té ulta.

Mikrofinanca né dhjetévjecarin e fundit é€shté konsideruar si njé nga ményrat mé
efektive t€ stimulimit té zhvillimit socio—kulturor né vendet né zhvillim, si njé mjet
i fuqishém pér lehtésimin e varférisé, frenimin e papunésisé, emigracionit si dhe pér
emancipimin e gruas, si njé nga shtresat mé pak té mbrojtura t€ shoqérisé. Eksperienca
botérore tregon, se huaja e dhéné grave éshté shfrytézuar né ményré mé efektive se sa
huaja e dhéné burrave”.

Ideja e mikrofinancés ka bazat e veta né pérkufizimin se mungesa e marrjes sé
kredisé dhe shérbimeve té tjera financiare éshté pengesa kryesore e zhvillimit pér
personat e varfér ose me té ardhura té uléta, t€ cilét nuk kané burime té ardhurash té
vazhdueshme. Klientét tipik té€ mikrofinancés jané té varférit dhe njerézit me té ardhura
t€ uléta, g€ nuk kané akses né institucionet e tjera formale financiare. Ndonése nuk ka
shumé té dhéna rreth universit t€ klientéve potencialé, numri i ekonomive familjare
pa akses efektiv pér shérbime financiare éshté jashtézakonisht i madh. Mikrofinanca
éshté njé sipérmarrje q€ ka provuar aftésiné pér té nxjerré njerézit nga varféria™. Me
formulat e saj origjinale, ajo bén q€ burimet financiare té jené té arritshme pér bizneset
e vogla dhe t€ mesme, té cilat pérbéjné pjesén mé t€ madhe té prodhimit. Kéto burime
shpesh pérdoren pér t€ financuar projekte t€ vogla né fusha té tilla, si bujqgési, blegtori
apo shérbime si artizanale, ushgimore té vogla etj...

Klientét e mikrofinancés zakonisht jané té€ vetépunésuar né sipérmarrje té€ vogla
familjare si dyqane té vogla pakice, shitje né rrugé, prodhim artizanal, furnizim té
ushgimeve, etj... N€ zonat rurale jané fermerét dhe sipérmarrjet e vogla me té ardhura
té kufizuara, si prodhimi i ushqimeve, tregétimi, etj...

Mikrokredia, ndryshe nga institucionet e tjera huadhénése nuk kérkon qé klientét
té kené kolateral, té jené né marrédhénie pune apo té kené histori kredie pér té patur
mundési té marrin hua. Kjo pérbén njé avantazh té mikrokredisé dhe né té njéjtén
kohé edhe njé lehtési e cila u lejon njerézve t€ marrin kredi, gjé q€ nuk do ishte e
mundur té merrej né institucionet financiare tradicionale. Té dhénat mbi statusin e

73 Hulme D., Mosley P, Finance against poverty, vol.1 I 2, Routlege,Londyn 1996
74 Mikrofinanca né funksion té politikave zhvilluese, Bala B, Budina L, Kreci E, Vataj J, Maj 2007
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klientéve té mikrofinancés jané té limituara, por megjithaté gjykohet se shumé klienté
té mikrofinancés jané shumé afér nivelit té varféris€, mbi dhe nén kété nivel.

Banka Tregtare

Klasa e

Micro Banka,
Mesme

Credit Union,

Banka té Institucionet

Ekonomikisht té varfér Specializuara Mikrofinanciare

Niveli i varférisé
—— 0JQ Financiare
Shumeé té varfér

Transferta sociale
(segmente jobankare)

/ Absolutisht t& varfér

Ekonomité familjare qé pérbéjné 10 pérgindéshin mé té varfér té popullsisé, nuk
jané klienté tradicionalé té€ mikrokredisé sepse mungon géndrueshméria e cash flow-t té
tyre. Mikrofinanca éshté e papérshtatshme pér kété kategori té popullsisé qé ka nevojé
pér grante ose burime nga institucione té tjera publike pér té pérmirésuar situatén e
tyre ekonomike. Ndihmat, jané ményra mé eficente pér té trasferuar burime tek shumé
té varférit, sesa kredité qé shumé prej tyre nuk jané né gjéndje qé t'i paguajné.

NE plotésim té teknikave té méparshme, teoria e mikrokredisé éshté munduar t&
pércaktojé mjete qé do té€ shmangnin disa nga rrisqet tradicionale té kredis€, duke u
tokusuar né edukimin mé t€ miré t€ disiplinés sé shlyerjeve dhe ngarkimin e normave
té interesit q¢ mbulojné kostot e shpérndarjes sé¢ kredive. Té dyja kéto mbéshtesin
zhvillimin e institucioneve té mikrofinancés, t€ afté pér t€ vazhduar t€ shtrijné
shérbimet e tyre né t€ ardhmen.

Mikrofinanca ka ardhur duke u rritur me shpejtési. Sipas té dhénave t¢ CGAP
(Grupi Konsultativ pér Asistimin e té Varférve) portofoli i mikrokredisé né boté
llogaritet né vlerén e rreth 25 miliardé dollaréve, por gjykohet qé industria ka nevojé
pér 250 miliardé dollaré pér té plotésuar nevojat e té gjithé njerézve té varfér qé kané
nevojé peér te.

Neé vitin 2006, rezultonte se Institucionet e Mikrokredisé u shérbenin mbi 113
milioné klientéve né mbaré botén, ndérsa deri né vitin 2015 ky shérbim pritet t&
preké shifrén e 175 milioné klientéve. Ndoshta arsyeja, qé ka kaq shumé entuziazém
pér mikrofinancén dhe sidomos pér shérbimin financiar té mikrokredisé tregon se ajo
éshté njé mekanizém i bazuar né treg q€ ka arritur disa suksese aty ku mekanizma té
tjeré nuk ia kané dalé.
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NE fakt institucionet e Mikrofinancés, krahasuar me institucionet e tjera financiare
né pérgjithési, kané performuar mé miré pérballé krizave té€ ndryshme. Ato kané ditur
qé€ duke u shérbyer njerézve me té ardhura té uléta, té sigurojné njé cilési t€ admirueshme
té portofolit, t€ térheqin burime financimi dhe té€ sigurojné qéndrueshméri financiare.

Pérsa i pérket krizés sé fundit, sipas njé studimi t€ MFC, duket se sektori
mikrofinanciar né Europén dhe Aziné Qéndrore ka ndaluar rritjen né 2009. Né
Institucionet Financiare jo bankare numri i huamarrésve aktivé u rrit vetém me 3%,
pas disa vitesh rritje me deri 30% né vit, ndérsa vlera e portofolit bruto té kredisé ra
me 9%.

Edhe né rastin e Bankave Mikrofinanciare, rritja u ngadalésua pér t€ dytin
vit rradhazi. Numri i kredimarrésve aktivé u zvogélua me 3% krahasuar me 2008,
megjithése ato arritén té rrisnin portofolin né total té kredisé me 3%.

Viti 2009 karakterizohet gjithashtu edhe nga njé pérkeqésim absolut i vlerés bruto
té portofolit t€ kredisé né risk. Pér heré t€ paré né historiné e 15 viteve té sektorit té
mikrofinancés né Europé dhe Aziné Qéndrore shumica e Insitucioneve Financiare jo
bankare vuajti nga keqésimi i réndésishém i cilésisé s€ portofolit.

Vlera e portofolit né risk mbi 30 dit€, u dyfishua pér Institucionet Financiare jo
bankare pér té arritur né 6.2%, nga 2.8% né fund té 2008. Institucionet me nivel t€ larté
PAR-i, shumé shpesh vézhgonin ulje né numrin e klientéve dhe vlerén e portofolit té
huasé.

Pér 2010, shumica e Institucioneve Mikrofinanciare besojné se do té jené né gjéndje
qé t€ ulin kredité e kéqgija, t€ rrisin numrin e klientéve qé iu shérbejné dhe té rrisin
volumin e portofolit t€ tyre. Ky parashikim mbéshtetet né kérkesat pér kredi, kapacitetet
e personelit dhe situatén ekonomike né shtetet pérkatése.Megjithaté, shumica e tyre
parashikojné qé kushtet e huamarrjes do té€ jené mé strikte. Humbjet e métejshme nga
kursi i kémbimit jané t€ pritshme né 42% t€ Institucioneve Mikrofinanciare.”

Mikrofinanca né Shqiperi

Institucionet mikrofinanciare u krijuan né vendet e Evropés Qéndrore — Lindore
qé né fillim t€ viteve 1990. Duke géné fillimisht njé fenomen krejtésisht i panjohur,
ato filluan t€ rriteshin né kushtet e ndryshimeve ligjore, rritjes sé€ papunésisé dhe
rritjes sé varférisé. Ndérkohé, né Shqipéri mikrofinanca i pati fillimet e veta né vitin
1992, né kuadrin e programeve té zhvillimit t€ financuara nga Banka Botérore. Vit pas
viti, kéto projekte kaluan pérmes njé séré transformimesh institucionale dhe ligjore
duke u shndérruar né institucione té vérteta mikrofinanciare qé ofrojné shérbime pér
popullatat e pérjashtuara nga sistemi financiar bankar.

Aktualisht, né vend operojné me sukses disa institucione mikrofinanciare si Unioni
SHKK, Fondi Besa, Opportunity Albania, FAF, Unioni Jehona etj..., aktiviteti i

té ciléve bén t€ mundur qé mijéra shqiptaré té kené akses né shérbimet financiare

75 Microfinance Sector In Eca In 2009, Preliminary Results.
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né ményré qé t€ fillojné dhe té zhvillojné aktivitetet e tyre sipérmarrése. Né fund
té vitit 2009, sektori i mikrofinancés né Shqipéri rezultonte me njé tepricé kredie
mbi 179 milioné USD té shpérndaré né mé shumé se 55.000 klienté aktivé. Pérveg
mikrokredisé, dy institucione té€ mikrofinancés né vend, Unioni SHKK dhe Unioni
»Jehona”, operojné prej vitesh edhe me depozita kursimi”.

Treguesit Kryesoré té¢ SHIM 2008 2009
Total Asete (mln USD) 163.35 179.41
Teprica e kredisé (mln USD) 144.05 147.45
Portofoli i Depozitave (mln USD) 14.64 15.57
INumri i huamarrésve aktivé 50,681 55,727
Portofoli né Risk >30 dité (mesatare e

érllogaritur) 4% 4.78 %

Sektori i mikrofinancés éshté tashmé pjesé pérbérése e sektorit financiar né
Shqipéri dhe vit pas viti ka treguar rritje, konsolidim e pérmirésim té vazhdueshém.
Institucionet e mikrofinancés japin ndihmesén e tyre né drejtim té rritjes ekonomike
né vend dhe reduktimit té varférisé né zonat rurale dhe urbane, duke promovuar
sektorin e mikro-ndérmarrjeve dhe té bizneseve té vogla.

Megjithése né kushtet e efekteve té krizés ekonomike globale, gjaté 2008 sektori
i mikrofinancés né Shqipéri u karakterizua nga njé rritje e dukshme né treguesit
kryesoré té saj, si ato té shtrirjes ashtu dhe té aktivitetit financiar (mikrokredi dhe
depozita). Gjaté 2008, asetet né sektorin e mikrofinancés u rritén me 23.8 milioné
USD, teprica e kredisé me 14 milioné USD, portofoli i depozitave me mbi 2 milioné
USD dhe huamarrésit aktivé me 8.265 klienté”.

Edhe objektivat pér vitin 2010, synojné rritje t€ métejshme té institucioneve té
mikrofinacés né té gjithé treguesit e tyre. Sipas Bankés sé Shqipérisé, si autoritet
mbikéqyrés i mikrofinancés né vend, krahasuar me disa vende té tjera né rajon,
mikrofinanca né Shqipéri ka shfaqur norma mé té larta rritjeje me cilési té miré.
Megjithaté, ka hapésira té€ mjaftueshme pér t’i zhvilluar ato mé tej. Mbajtja e njé
mjedisi té géndrueshém makroekonomik, pérmirésimi i nivelit pér njé ligj, rregulla
mé té€ mira pér t€ drejtat pronésore dhe konkurrencé e liré jané té gjithé faktoré
shumé t€ réndésishém, té cilét do té pérmirésojné financimin e biznesit né Shqipéri,
duke u mbéshtetur né faktin q¢ Ekonomia shqiptare mbéshtetet né mikrobiznes.
Sot, institucionet mikrofinanciare operojné si institucione té€ pavarura me njé
numér klientésh gjithnjé e né rritje. Bankat gjithashtu, po tregojné njé faré interesi
né mikrofinancim, por né njé nivel té ulét, kjo mund té shpjegohet nga ngushtimi
i konkurrencés né treg dhe nga nevoja pér t€ eksploruar mundési té reja investimi.
Bankat jané veganérisht aktive né mikrofinancimin né zonat urbane’.

76 Raport SHIM, 2009

77 Raport SHIM 2008

78 Fjala e Guuvernatorit té Bankés sé Shqipérisé, Z. Ardian Fullani, né Konferencén Mesdhetare
Euro mbi Mikrokreditin, 5 -6 Dhjetor 2005, Romé
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Shpérndarja e informacionit me ményrén mé t€ shpejté, mé té€ miré, mé efigente dhe
mé té kuptueshme éshté pérgjegjési e té gjithé aktoréve t€ tregut, si pér institucionin
ndaj klientit ashtu edhe pér klientin ndaj institucionit. Kéto institucione duhet té
ndértojné njé strategji té€ qarté komunikimi me publikun pér produktet qé ofrojné,
kushtet financiare me t€ cilat i ofrojné kéto produkte dhe vecanérisht e réndésishme
pér objektivat g€ ato kané. Transparenca duhet té pérfshijé avantazhet konkurruese té
tyre ndaj bankave universale né kushtet e financimit dhe né asistencén qé ato jané té
afta t€ ofrojné né lidhje me miréadministrimin e portofolit t€ kredisé.”

Unioni Shqiptar Kursim Kredi

Unioni SHKK &shté njé nga aktorét mé t€ réndésishém né sektorin e mikrofinancés
dhe ofruesi ekskluziv i shérbimeve financiare né zonén rurale té vendit. Ai éshté njé
institucion mikrofinanciar i bazuar fugishém né filozofiné e kooperativés financiare.
Unioni pérfagéson bashkimin vullnetar t¢ Shoqgérive Kursim Kredi né zonén rurale,
t€ krijuara dhe t€ organizuara me qéllim ofrimin e shérbimeve financiare pér anétaret
e tyre.

Shoggérité e Kursim Kreditit, anétare té€ Unionit SHKK, ushtrojné aktivitet financiar
né rreth 1000 fshatra né 16 rrethe té vendit né SHKK-t€ e rrjetit®. Ato administrohen
nga Bordet Drejtuese qé zgjidhen né Asambleté e Pérgjithshme Vjetore.

Ky aktivitet éshté njé pérgjigje pérballé refuzimit té sistemit tradicional pér personat
né zonat rurale qé kérkojné njé numér gjithnjé e mé t€ madh shérbimesh financiare.
Kéto shérbime financiare mbéshtesin njé sektor té gjeré duke kontribuar né rritjen e
nivelit t€ punésimit, rritjen ekonomike dhe rritjen e té€ ardhurave.

Sektori rural, problemet dhe sfidat

Sektori rural jo prodhues i trashéguar nga e kaluara dhe i dominuar nga fermat e
médha shtetéroré ose kooperativat bujgésore, né fillim té viteve 1990 u transformua
né njé sektor rural karakterizuar nga mijéra ferma t€ vogla me baza familjare. Ferma
familjare né zonén rurale éshté e fragmentizuar dhe sipérfagja mesatare e saj éshté
rreth 1.1 ha, kjo pérbén njé pengesé kryesore pér pérmirésimin e produktivitetit
dhe zhvillimin efigent té sektorit bujgésor né vend. Fermat shumé té vogla dhe té
fragmentizuara gjenden mé shumé né zonat malore dhe ato veriore té vendit.

Fragmentizimi i tokés bujqésore sjell njé séré véshtirésish pér prodhimin dhe
marketingun e produkteve bujgésore dhe ka frenuar pérdorimin mé té madh té
makinerive bujqésore. Nga ana tjetér, lévizja e pakontrolluar e popullsisé nga zonat
rurale né zonat mé t€ médha urbane ka rezultuar né njé pjesé té konsiderueshme

79  Fjala e Guuernatorit té Bankés sé Shqipérisé, Z. Ardian Fullani, né konferencén “Financa té
Peérgjegijshme’, daté 23.03.2010
80 Unioni Shqgiptar Kursim — Kredi, Raporti vjetor 2009
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té tokés bujqésore qé ka mbetur e papunuar. Kéto karakteristika dhe faktoré t€ tjeré
prodhues dhe komercialé kané krijuar njé mjedis t€ pérshtatshém pér importimin né
shkallé t€ gjeré té produkteve té papérpunuara bujgésore nga jashté, kryesisht nga
vendet fqinje.

Sektori bujqésor éshté njé nga sektorét mé t€ réndésishém né ekonominé e
vendit, duke kontribuar me rreth 21% né GDP. Familjet né zonén rurale vazhdojné
té dominojné me mé shumé se 50% té popullsisé, sektori bujqésor éshté alternativa
kryesore dhe shpeshheré e vetme pér punésimin e njerézve qé jetojné né kété
zoné. Gjaté viteve 2001-2006 éshté llogaritur se rritja vietore e prodhimit bujgésor
mesatarisht ka qéné 3-3.5%%. Ky éshté njé nivel poshté normés sé rritjes kombétare
dhe asaj potenciale. Kjo shpjegohet edhe si rezultat i problemeve specifike me té cilat
pérballet ky sektor, ndér té cilat mund t€ pérmendim:

- migrimi nga zonat rurale;

- pronésia e tokés dhe sipérfagja shumé e kufizuar e fermés;

- marketingu i produkteve, niveli i ulét i zhvillimit t€ agro-pérpunimit;
- niveli i ulét i teknologjive té pérdorura;

- organizimi i dobét i fermeréve, etj...

Toka bujqésore pérfagéson vetém 24% té sipérfages totale té vendit. Aktualisht,
tregu i tokés né vend éshté i pazhvilluar. Nga statistikat e vitit 2006, rezulton se
vetém 2% e fermeréve kané shitur toké dhe vetém 3.5% e tyre e kané dhéné me
gera. Disa nga faktorét qé frenojné zhvillimin e tregut té tokés jané: fragmentimi i
tokés né shkallé té gjeré; tendenca e moshave t€ reja pér té€ mos punuar né bujqési;
lidhjet e forta té fermeréve me tokén; tendenca pér t€ mos shitur tokén e trashéguar;
zhgénjimi i fermeréve me sistemin e méparshém té kooperativave bujqésore; pasiguria
mbi pronésiné e tokés; né disa raste mbivendosja e pronésive; ndarja dhe ndértime té
paligjshme né tokat bujqésore etj...*

Fermerét pérballen me shumé probleme pérsa i pérket mekanizimit té bujqésisé. Njé
numér i madh traktorésh dhe makineri bujqésore jan€ importuar né vend vitet e fundit,
por pérséri fermerét nuk zotérojné akses t€ mjaftueshém pér kéto mjete moderne.
Kostot e kétyre makinerive jané t€ shtrenjta dhe si rrjedhojé niveli i pérdorimit t&
mekanizimit bujgésor rritet ngadalé, késhtu si alternativa e vetme pér njé numér té
madh fermerésh shpeshheré mbeten pérdorimi i mjeteve tradicionale si kafshét apo
puna manuale.

Nevojat per financim né zonén rurale

Mungesa e funksionimit t€ sistemit financiar né zonat rurale ka patur njé ndikim
té konsiderueshém né kéto zona. Pavarésisht zhvillimit té sistemit bankar gjaté viteve

81 Strategjia pér sektorin e bujqésisé dhe ushqimit, Ministria e Bujgésisé, Ushgimit dhe Mbrojtjes sé
Konsumatorit, Nentor 2007

82  Strategjia pér sektorin e bujqésisé dhe ushqimit, Ministria e Bujgésisé, Ushgimit dhe Mbrojtjes sé
Konsumatorit, Nentor 2007
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té fundit, banorét e zonave rurale praktikisht jané té€ pérjashtuar nga tregu financiar,
pér njé numeér pa fund arsyesh historike apo ligjore si mungesa e kolateralit tradicional,
mungesa e funksionimit té ploté t€ sistemit ligjor, mosfunksionimi i tregut té tokés
bujgésore, mungesa e eksperiencés né marréveshjet me bankat, etj...

Edhe pse legjislacioni pér vendosjen e tregut té tokés éshté pérmirésuar ndjeshém
ka akoma pak transaksione me tokén bujqésore. Gjithashtu, ka shumé véshtirési
lidhur me tregun e gjésé sé gjallé dhe produkteve bujqésore. Shumica e familjeve
rurale kané akses té limituar né shérbimet bazé pérfshiré edukimin dhe shérbimet
primare shéndetésore. Aktualisht, aseti mé i réndésishém pér banorét e zonave rurale
gshté toka, q¢ e kombinuar me fuqiné punétore, pérbén burimin mé té madh t€ té
ardhurave. Shumica e sipérmarrjeve né fshat jané shumé té vogla, t€ manaxhuara
vetém nga pronari dhe me pak staf, 1-5 persona. Shumica e transaksioneve financiare
né fshat béhen né cash. Midis investimeve mé té réndésishme né kété sektor mund
té pérmendim investimet serioze né sistemin e vaditjes dhe drenazhimit, té cilat kané
ndikuar pozitivisht né prodhim dhe né produktivitetin e tyre. Megjithé investimet e
béra, njé nga pengesat kryesore pér realizimin e investimeve té reja né sektorin bujqésor
éshté ekzistenca e fermave jashtézakonisht té vogla e té copétuara®.

Praktikisht, popullata e zonés rurale nuk ka akses ose ka akses t€ kufizuar né
shérbimet financiare t€ ofruara nga sistemi bankar. Aktualisht, né zonat rurale nuk
ka degé bankare qé té ofrojné shérbime financiare dhe banorét né fshat duhet té
udhétojné pér né qytetin mé t€ afért pér t€ shkuar dhe kryer transaksione né njé banké.

Produktet bankare né zonén rurale jané shumé pak té pérdorura. Nga njé studim
i kryer nga EFSE né Shtator té vitit té kaluar, rreth 73.5% e té anketuarve né zonén
rurale nuk i pérdorin fare shérbimet bankare. Pér mé tepér, produkte financiare té tilla
si leasing apo siguracioni nuk njihen fare nga popullata e késaj zone. Pérsa i pérket
kreditimit nga ana e institucioneve bankare, pér fermerét ky konsiderohet si njé proges i
véshtir€ qé pérmban progedura té gjata dhe t€ komplikuara. Interesi i kredive qé ofrojné
bankat éshté shumé i larté dhe mungesa e kolateralit nga ana e fermeréve pérbén njé
pengesé té€ madhe pér té pérfituar njé kredi tek bankat komerciale. Gjithashtu, edhe
késtet e shlyerjes t€ ofruara nga kreditimi né sistemin bankar, pérbéjné njé problem
pér fermerét huamarrés qé shpeshheré jané t€ detyruar t€ shlyejné krediné me késte
mujore pa marré€ parasysh ciklin e prodhimit gé fillon shumé muaj mbas mbjelljes sé
produkteve bujgésore. Pérjashtim né kété rast, pérbéjné kredité e dhéna nga Unioni
SHKK, i cili merr né konsideraté ciklin e té ardhurave dhe sezonalitetin e aktiviteteve
bujgésore né késtet e shlyerjes sé kredive®.

Si¢ citohet nga studimi i EFSE-s: profili kreditues né zonén rurale éshté i
karakterizuar nga mikrokredia dhe kredia né shuma té vogla. Kjo mund té shpjegohet
pér veté faktin se popullata e varfér apo me t€ ardhura té uléta éshté e pérqéndruar
kryesisht né zonén rurale dhe se kjo popullaté nuk ka asete t€ mjaftueshme pér té

83 “Strategjia pér zhvillimin rural’, Botuar nga Ministria e Bujqésisé, Ushgimit dhe Mbrojtjes sé
Konsumatorit.
84  “Boshlleku i financimit rural” — Studimi i EFSE, Shtator 2009
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pérftuar kredi né shuma relativisht mé t€ médha.

Akoma mé tej, rezultatet e kétij studimi tregojné se kérkesa potenciale e zonés
rurale pér kredi do té vazhdojé t€ jeté e madhe dhe né vitet né vazhdim. Njé kérkesé e
tillé éshté e destinuar té plotésohet né njé shkallé t€ konsiderueshme nga institucionet
e mikrofinancés qé operojné né zonén rurale, kryesisht nga Shoqérité e Kursim
Kreditit anétare té Unionit SHKK. Shoqérité Kursim Kredi jané institucionet qé
dominojné tregun e shérbimeve financiare né zonén rurale, gjé e cila konfirmohet

edhe nga studimi i EFSE né Shtator 2009.

Bankat kooperative dhe mikrofinanca pérballé krizave

Kriza e fundit financiare qé preku thellé institucionet financiare dhe kryesisht
investuesit financiaré né pronat e patundshme e sigurime, déshmoi se bankat
kooperative zotérojné njé imunitet mé t€ miré kundrejt krizave té tilla. Edhe pse disa
nga bankat e médha kooperative kané ndjeré efektet negative té shkaktuara nga kriza,
prapé se prapé rezulton se ato jan€ goditur shumé mé pak nga efektet e krizés globale
sesa bankat private dhe t€ investimeve. Tiparet kryesore qé i vegojné dhe i béjné mé té
mbrojtura né kohé krizash bankat kooperative nga bankat private ose té investimeve
jané:

- kapitalizimi dhe qéndrueshméria e miré e tyre;

- aplikimi i njé modeli t€ ndryshém banking-u qé€ i vendos anétarét dhe klientét né
zemer té tij;

- ushtrimi i njé mekanizmi kontrolli nga poshté lart;

- skema té brendshme té garantimit té depozitave;

- pérfshirja e gjeré e anétaréve né vendimmarrje nga poshté lart.

Kriza globale tregoi gjithashtu se bankat kooperative u shfagén si fituese t€ dukshme
té situatés, me rritje t€ lehté té aseteve, si njé model biznesi i suksesshém qé prodhon
burime té€ géndrueshme dhe partneritet me klientét.

Njé nga déshmité mé té forta t€ popullaritetit dhe suksesit té modelit té€ bankave
kooperative éshté edhe forcimi i pozicionit t€ tyre né treg né dekadat e fundit. Kjo
tregohet qarté edhe né trendin e raportit anétaré-popullaté né bankat kooperative né
Europé, ku ky raport éshté rritur nga 14 pérqind né 17 pérqgind pér periudhén 1996-
2008.

Unioni SHKK, model i géndrueshém perballé krizave

Si¢ éshté pérmendur edhe mé lart, Unioni SHKK i ka rrénjét e veta né modelin e
kooperativave financiare qé éshté njé model i njohur dhe i zbatuar né Evropé nga i cili
kané origjinén e tyre Banka t€ médha si Raiffeisen, Credit Mutuel, Rabobank, Credit
Cooperatif, etj... Si njé aktor i réndésishém i mikrofinancés né vend dhe si njé zbatues
i modelit t€ kooperativés financiare, Unioni SHKK gjaté késaj periudhe tregoi se di
té pérballojé me sukses efekte negative té€ shkaktuara nga kriza t€ tilla si né aspektin
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psikologjik ashtu edhe até financiar. Kjo éshté béré e mundur edhe népérmjet aférsisé
qé ekziston me klientét dhe profilit té tij.

Shogérité e Kursim Kreditit gjenden dhe funksionojné né zemér té fshatit.
Ekzistenca e skemave mbrojtése, mekanizmave t€ kontrollit t¢ ndérthurura, marrja e
vendimeve sipas parimit “njé anétar njé voté” dhe pérgjegjésia sociale jané avantazhe
qé e béjné Unionin tepér té adaptueshém dhe té mbrojtur kundrejt pasojave t€ tilla
negative.

Qeverisja e bazuar né parimin “njé njeri njé voté” éshté njé pérparési qé edukon
marrjen e vendimeve me pjesémarrjen e té gjithé faktoréve t€ réndésishém duke gjykuar
mbi leverdiné e njé projekti si né afatshkurtér edhe né afatgjaté. Si njé institucion qé
i ka rrénjét né filozofiné e kooperativés financiare, i géndron besnik parimeve bazé té
késaj filozofie si pérgjegjésia, solidariteti dhe aférsia.

Té ndérgjegjshém pér pérgjegijésité e institucionit né raport me anétarin, komunitetin
dhe nevojat pér zhvillim té zonés rurale, Unioni do t€ vazhdojé té zgjerojé shkallén dhe
format e ndérhyrjes, duke rritur performancat dhe qéndrueshmériné financiare. Njé
nga sfidat me t€ cilat do t€ pérballet institucioni né vitet né vazhdim éshté studimi dhe
kuptimi mé i mir€ i nevojave té klientéve né ményré qé t€ adaptohen si duhen politikat
dhe produktet financiare.

Gjithashtu, né vazhdim té pérmbushjes sé misionit social, Unioni do té punojé
pér té lehtésuar aksesin e njerézve té varfér dhe me t€ ardhura t€ ulta pér shérbime
financiare duke forcuar aftésité institucionale, adoptuar shérbimet financiare sipas
nevojave specifike dhe trajnuar stafin mbi njé bazé té vazhdueshme. Pér té rritur
produktivitetin dhe forcuar performancat e tij financiare, Unioni do té fokusohet edhe
né zhvillimin e teknologjive té reja si njé kérkesé qé shtron tregu financiar dhe anétarét
/klientét e Grupit.

NEé pérballjen me sukses té kétyre sfidave dhe pér té rritur pozicionin e vet né treg
si lider i shérbimeve financiare né zonén rurale, Unioni do t’i géndrojé besnik modelit
té vet t€ bankingut dhe t€ geverisjes té€ bazuar né anétarésiné e tij.

Muhamed Yunus, themelues i Grammeen Bank dhe fituesi i Cmimit Nobel né
mikrofinancé thoté: “Varféria nuk éshté krijuar nga té varférit. Eshté krijuar nga
struktura t€ shoqérisé dhe nga politikat e ndjekura prej shoqgérisé. Ndryshoni kéto
struktura dhe ju do ta shihni sesi t€ varférit do ndryshojné jetén e tyre”. Eksperienca
e Grammen Bank tregon se sapo u jepet njé suport financiar, sado i vogél, té varférit
jané plotésisht té afté té€ ndryshojné jetén e tyre.

Mikrofinanca nuk éshté edhe aq e veshtiré, éshté njé mision sa social dhe
ekonomik gé na inspiron pér té ecur pérpara.
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Risku 1 kredidhénies né Shqiperi

— MA. Majlinda Gjata

Departamenti i Menaxhimit té Riskut t€ Kredisé, Banka Raiffeisen

— MA. Evis Gjebrea

Universiteti Europian i Tiranés

ABSTRAKT. Kriza financiare, e cila filloi né vitin 2008 né Shtetet e Bashkuara té
Amerikés shumé shpejt u pérhap né té gjithé boten dhe u transformua né njé krize ekonomike
duke prekur ekonomité reale. Kjo krizé déshmoi sesa e globalizuar éshté ekonomia botérore dhe
se efektet negative gé njé vend perjeton pérbapen né meényré zinxhir edhe né vendet e tjera.
Ekonomité e vendeve né zhvillim fillimisht nuk u prekén, duke géné mé pak té integruara
né tregjet financiare botérore dhe mé pak té ekspoxuara ndaj produkteve financiare té
sofistikuara, té cilat ishin né gendér té krizés. Por, thellimi i krizés né pjesén e dyté té vitit
dhe rritja e ndikimit né ekonomité reale solli pasoja edhe né vendet né zhvillim. Né Shqipéri
kriza nuk e preku sektorin financiar né ato pérmasa si né vendet e tjera dhe madje mund té
thuhet né nivele té papérfillshme. Kjo si rezultat i mungesés sé ekspozimit té sektorit bankar
Shqiptar ndaj produkteve financiare té sofistikuara, ndaj institucioneve financiare qé ishin
né qender té krizés dhe pér shkak té nivelit té ulét té huamarrjes né tregjet botérore financiare.
Megjithateé, né tremujorin e fundit té vitit 2008, pér shkak té efektit psikologjik té shkaktuar
nga kriza, shumé depozitues térhogén fondet e tyre, duke shkaktuar probleme me likuiditetin
e bankave. Kjo solli nevojén e bankave pér likuiditet, si dhe rénien e ritmeve té kreditimit
né sektorin bankar. Megjithaté situata e likuiditetit té bankave u stabilizua shumé shpejt
népérmjet ndérgjegjésimit nga Banka e Shqipérisé pér mostérheqjen e depozitave. Ekonomia
shqiptare, duke qené njé ekonomi gé ka si burim té réndeésishém dérgesat e emigrantéve nga
Jashté, ndjeu pasojat e rénies sé kétyre dérgesave. Kjo ndikon mé pas né rénien e kérkesés
konsumatore ndaj produkteve té bizneseve, duke i shkaktuar kétyre té fundit véshtirési
[financiare pér shlyerjen e detyrimeve. Qéllimi i kétij studimi éshté té analizojé rrezikun
e kredisé bankare, duke prezantuar efektin gé ka pasur kriza botérore globale mbi aftésiné
paguese té kredimarrésve shqiptaré. Né kété studim do té paragitet jo vetém efekti i krizés,
por do té prezantohen masat e propozuara (ndérmarra) pér uljen e rrezikut.
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Fjalét kyge : kriza globale, rreziku i kredisé, sektori bankar
Hyrje:

I. Kriza Financiare Botérore dhe Efektet e saj né Ekonomité Reale té
Vendeve té Botés

emi déshmitaré€ qé bota sot éshté e globalizuar dhe nuk ka sesi té habitemi pérse

kriza financiare qé€ filloi né SHBA “infektoi” sistemin bankar dhe ekonomité e

vendeve té botés me njé ritém shumé t€ shpejté. Sipas Stephen Roach, pérfagésues

organ Stanley né Azi kur ekonomia dhe konsumatori amerikan kané probleme kjo
nénkupton pasoja pér gjithé ekonominé botérore®.

Data 14 Shtator 2008 do té shénonte zyrtarisht datén e térmetit t€ sistemit
bankar né Ameriké kur Banka Lehman Brothers shpalli falimentimin dhe kérkoi
mbrojtjen nga ligji amerikan, qé€ ka t€ b&jé me shpalljen e falimentimit dhe vénien nén
administrimin shtetéror. Pas kétij veprimi kompania vlerésuese e cilésisé sé bankave
Moody’s njoftoi se vlerésimi i Bankés ulej nga niveli « A2 » né nivelin shumé t€ ulét
« B3 »86.

Origjina e késaj krize qé ndryshe quhet si « subprime mortgage meltdown », daton
né vitin 2006 kur vlera e kredive hipotekare pésoi rénie si rezultat i politikés qé u
pérdor pér dhénien e kredive ¢do personi pa marré parasysh aftésiné e tyre garantuese
t€ kthimit t€ kredis€. U bé tashmé i njohur fenomeni qé kredi mund té merrte madje
edhe njé babysitter, pa pasur garanci dhe té ardhura t€ mjaftueshme pér kthimin e
kredisé.

Pér ata lexues qé nuk jané ekonomisté t€ miréfillté, dhénia e kredisé nga njé banké
béhet mbi bazén e analizés sé riskut té kredis€, qé do té thoté té analizimit t€ aftésisé
kthyese té shumés sé gjithé kredisé plus pagesés s¢ interesave qé aplikohen mbi kété
shumé. Ajo qé ndodhi né SHBA nuk mori parasysh rreziget né kthimin e kredive
té cilat ishin evidente. Pas késaj banke do té shihnim edhe banka té tjera si Merrill
Lynch, Bearn Steams etj qé do t€ falimentonin zinxhir jo vetém né Ameriké, por edhe
né boté.

Vetém gjaté 2 tremujoréve t€ fundit té€ 2007-&s Banka « Goldman Sachs”né SHBA
humbi 1.5 miliardé USD, Merrill Lynch 8.4 miliardé USD, Citigroup 6 miliardé
USD, UBS Zvicér 11 miliardé franga zvicerane, Deutsche Bank 2.2 miliardé Euro etj,
ndérkohé sipas vlerésimit t€ « Royal Bank of Scotland », humbjet e bankave né kété
periudhé jané rreth 500 miliardé dollaré®.

Pér té normalizuar kété situaté hapi i pare qé ndérmorén qeverité e shumé vendeve
né boté ishte injektimi i likuiditetit nga ana e Bankave Qendrore t€ shumé vendeve né

85  Ciwvici, Adrian, “Globalizimi’, UET Press, 2009, f. 109
86  Ciwvici, Adrian, “Globalizimi’, UET Press, 2009 f- 108
87  Ciwvici, Adrian, “Globalizimi’, UET Press, 2009 f- 108

146 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010



tregjet ndér-bankare. Konkretisht, né 7 gusht 2007 né ndérhyrjen e paré qé u bé pér
kété géllim, Banka Qendrore Evropiane hodhi né tregun evropian 95 miliardé Euro,
ndérsa Feed Amerikan gé éshté ekuivalenti i Bankés Qendrore po né té njéjtén dité
injektoi né tregun financiar amerikan 24 miliardé USA®.

Shumé shpejt kjo krizé do té transformohej nga njé krizé financiare né njé krizé
ekonomike botérore duke prekur ekonomité reale t€ vendeve té ndryshme. Sipas njé
véshtrimi mbi ekonominé botérore i kryer nga FIMN éshté parashikuar qé prodhimi
botéror né vitin 2009 do té ulet me 1.3%, ndérsa né vitin 2010 do te rritet me 1.9%%.
Ritmet e rritjes sé ekonomisé botérore u ulén nga 5% qé ka qené pér 5 vitet e fundit
pér t€ arritur né 3.4%. Inflacioni mesatar né nivel global arriti né 3.5% né vitin 2008
nga 2.1% q¢é ishte né vitin 2007%.

Tabela dhe grafikét e méposhtém tregojné se ¢faré ndodhi me ekonomité e vendeve
mé té€ zhvilluara né boté.

Rritja e PBB-s¢ | Norma Vjetore e Papunésisé Norma Vjetore e
Inflacionit

Vendet 2007 2008 2007 2008 2007 2008
SHBA 2 1.1 4.6 5.8 2.9 3.8
Eurozoné 2.7 0.9 7.5 7.5 2.1 3.3
Gjermani 2.5 1.3 8.4 73 2.3 2.8
Greqi 4 2.9 8.3 8.3 3 42
Itali 2.9 -0.6 6.1 6.7 2 3.5
Japoni 1.9 -0.6 3.9 4 0 1.4

Burimi: Banka e Shqipérisé, Raporti Vietor 2008, fq. 15

Treguesit kryesoré pér vitin 2007
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W Rritjia e GDP-sé O Norma e papunésisé B Norma e Inflacionit

88  Ciwvici, Adrian, “Globalizimi”, UET Press, 2009 f. 108

89 FMN, World Economic Outlook, prill 2009, f. 16,
bttp.//www.imforg/external/pubs/fl/weo/2009/01/pdf/ text. pdf
90 Banka e Shqipérisé, Raporti Vietor, 2008, fg. 15
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Treguesit kryesoré pér vitin 2008
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‘l Rritja e GDP-sé¢ B Norma e papunésisé O Norma e Inflacionit ‘

Ashtu sig e tregojné indikatorét makroekonomiké, ekonomité né boté jané tronditur
nga kriza financiare. Artikulli né vijim sqaron efektet qé kriza pati né ekonomité reale
té vendeve, qé duket si njé proges zinxhir duke prekur jo vetém financat e qeverive, por
edhe ato té€ individit.

Si rezultat i falimentimit t€ shumé bankave né Ameriké dhe Evropé u shkurtuan
vende pune, duke rritur nivelin e papunésisé sé kétyre vendeve. Rritja e papunésisé pér
njé individ do té thoté mé pak t€ ardhura dhe ulje e konsumit personal apo familjar.
Ulja e konsumit bén qé ¢mimet e mallrave t€ bien, duke sjellé mé pak té ardhura
pér bizneset apo geverité e vendeve. Pér ato vende, ekonomité e té cilave varen nga
eksportet, ulja e gmimeve né rang botéror keqéson bilancin tregtar, e cila éshté llogaria
qé pasqyron eksportet dhe importet e njé vendi. Situata mund té jeté mé me avantazh
pér vendet, ekonomité e t€ cilave varen nga importet, duke pérfituar mallrat apo
shérbimet me ¢mime mé t€ lira.

Si ekonomia amerikane ashtu edhe ajo e Eurozonés kané njohur ritme té ulta té
rritjes s¢ PBB-sé: né SHBA nga 2% qé ishte né vitin 2007 u ul né 1.1 % né vitin 2008
apo né Eurozoné nga 2.7 % qé ishte né vitin 2007 né 0.9% né vitin 2008, ¢ka tregon
pér njé ngadalésim té kérkesés sé brendshme.

Megjithése ¢mimet u ulén pér shkak té uljes sé kérkesés sé brendshme, pérséri
¢mimi i energjis€ si dhe ai i ushqimeve té pérpunuara u rrit. Kjo ka ndikuar né rritjen e
inflacionit né t€ gjitha vendet, sipas tabelés s¢ mésipérme. Ajo gé éshté shqetésuese né
vecanti pér Eurozonén éshté se inflacioni arriti né 3.3%, duke tejkaluar kufirin e lejuar
nga Banka Qendrore Evropiane qé éshté 2%.

Efekti primar qé kriza financiare pati ishte humbja e besimit nga individét ndaj
sistemit financiar. Kjo u reflektua né térheqgjen e depozitave nga llogarité bankare apo
né mos investimin e parave népér banka. Si rrjedhim, shumé qeveri té botés pérfshi
edhe Shqipériné béné deklarata publike, apo edhe nxitén popullatén qé t€ mos nxitonin
té térhignin paraté, duke i garantuar se ishte pikérisht shteti qé tashmé po ndérhynte
duke injektuar likuiditete pér t’i shpétuar bankat nga kriza.
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Si rezultat i mos pasjes sé likuiditetit t€ nevojshém, kredia né ekonomi ulet pér
shkak se béhet mé e shtrenjté dhe nuk éshté e disponueshme né ményré té liré. Kjo
frenon bizneset pér rritjen e aktivitetit té tyre ekonomik, duke pasur efekt né uljen e
ritmeve té zhvillimit ekonomik, ose e théné ndryshe né uljen e rritjes ekonomike.

Kjo situaté shkakton véshtirési pér qevering, e cila pér t€ stimuluar rritjen ekonomike
i duhet té€ marré para borxh. Pér shkak té krizés financiare botérore, kredia né tregjet
ndérkombétare u shtrenjtua dhe shumé qeveriu gjendén pérballé zgjedhjes sé financimit
té borxhit t€ tyre népérmjet instrumenteve financiaré né tregun e brendshém, si¢ jané
bonot e thesarit. Rritja e kérkesés pér kéto instrumente shkaktoi rritjen e normave
té interesit, duke cuar né rritjen e shpenzimeve nga ana e Qeverisé pér kryerjen e
shérbimit té borxhit, e cila éshté né rolin e huamarrésit. Rritja e shpenzimeve nga ana
e geverisé do té thoté pérkeqésim i defigitit buxhetor.

Njé tjetér efekt negativ i krizés ka té€ béjé me tkurrjen e investimeve té€ huaja.
Investitorét kudo né boté, duke pasur problemet e tyre té likuiditetit, nuk jané té
gatshém té investojné né vende t€ tjera. Kjo éshté dhe njé ndér arsyet pérse qeverité
rritén ritmet e tyre t€ marrjes sé borxhit, pér t€ financuar rritjen ekonomike té sqaruar
mé lart.

NE té njéjtén kohé pakésimi i investimeve do té thoté mé pak valuté e huaj né vend.
Duke gené se valuta pakésohet ajo béhet mé e shtrenjté, duke vendosur presione ndaj
monedhés vendase, e cila zhvlerésohet.

II. Risku i Kredisé né Shqipéri

Risku i kredisé éshté rreziku qé shfaget nga pamundésia e shlyerjes sé kredisé nga
ana e kredimarrésve. Cdo bankeé kur jep njé kredi analizon riskun e kthimit t€ saj dhe
sigurohet pér kthyeshmériné mbi bazén e kolateralit té kérkuar, situatés financiare té
kredimarrésit apo edhe kérkesén pér palé té treté qé t€ garantojé kredimarrésin, né rast
té konstatimit t€ véshtirésive t€ kthimit té kredisé.

Ashtu si¢ do té analizohet edhe né kété artikull, ndonése Shqipéria nuk u prek nga
kriza financiare né ato pérmasa q€ u prekén vendet e tjera, pérséri mund té thuhet se
si bizneset, ashtu edhe individét, hasén véshtirési né pérballimin e aktivitetit té tyre
ekonomik dhe té pérballimit t€ jetesés.

Sipas raportit té Bankés sé¢ Shqipérisé mbi Stabilitetin Financiar pér vitin 2008,
ndjeshméria e sistemit financiar dhe sektorit bankar éshté rritur ndaj zhvillimeve té
brendshme makroekonomike. Véshtirésité e sektorit real kané thelluar véshtirésité
financiare pér sipérmarrjet e biznesit dhe pér familjet. Kjo, pér arsye se sipérmarrjet e
biznesit pérballen me burime mé té rralla dhe mé té shtrenjta financimi.

Vrojtimet e ndryshme pér gjendjen e sektorit té biznesit né pérgjithési konfirmojné
rritjen e véshtirésive financiare né situatén aktuale dhe mungesén e optimizmit pér
zhvillimet afatshkurtra®.

91 Banka e Shqipérisé, Raporti Vietor 2008 pér Stabilitetin Financiar, fq 12
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Konkretisht, veprimtarité kryesore té bizneseve shqiptare jané ndikuar negativisht
prej rénies sé investimeve dhe shitjeve. Krijimi i véshtirésive pér bizneset do té thoté
mé pak vende pune, pra rritje té papunésis€, duke shkaktuar rénie té t€ ardhurave té
individéve dhe familjeve dhe si rrjedhim, uljen e kérkesés. Gjithashtu, edhe burimet e
jashtme t€ financimit pér bizneset jané ulur pér shkak té rénies sé kreditimit nga ana
e bankave.

Véshtirésité e sektorit real té ekonomis€, si rezultat i ngadalésimit té rritjes
ekonomike, tkurrjes sé kreditimit nga ana e bankave pér shkak té véshtirésive té
likuiditetit né muajt e fundit té vitit 2008 kané sjellé rritjen e véllimit té kredive me
probleme. Kjo ka ndikuar né cilésiné e portofolit té kredisé né drejtim t€ rritjes sé
kredive me probleme, duke nxitur shtréngimin e procedurave né kredidhénie.

Sektori bankar éshté i ndjeshém ndaj sjelljes sé¢ kursit té€ kémbimit, veganérisht
pér ndikimin g€ kjo pércjell né cilésiné e portofolit té kredisé. Kriza botérore shfaqi
presione ndaj kursit té kémbimit né Shqipéri. Né Shqipéri kredia né valuté mbizotéron
né totalin e kredisé, pér shkak té normave té uléta té interesit dhe pér shkak té njé lloj
géndrueshmeérie qé kursi i kémbimit té lekut ka treguar né vitet e fundit.

Por, nénvlerésimi i1 lekut né vitin 2009, si rezultat i krizés sé fundit botérore solli
probleme tek individét, té cilét duhet t€ ishin té gatshém t€ sakrifikonin mé shumé
leké pér té shlyer késtet e kredive né valuté. Kjo situaté pérbénte rrezikun e krijimit té
vonesave pér shlyerjen e kredive, duke rritur shanset e kthimit té kredive né kredi me
probleme dhe krijuar véshtirési pér bankat.

Aftésia pér té shlyer borxhin éshté drejtpérdrejté e lidhur me gjendjen financiare té
firmave dhe né kété drejtim me réndési éshté vlerésimi i ecurisé s€ stabilitetit financiar
té firmave. Gijithashtu, i réndésishém &éshté edhe treguesi i kérkesés sé pritshme
pér tremujorin e paré té vitit 2009, i cili jep informacion mbi potencialin e rritjes
s€ veprimtarisé sé kétyre sektoréve dhe aftésiné e tyre pér té kapércyer njé situaté
relativisht mé té véshtiré®.

Sipas vlerésimit té Bankés s¢ Shqipéris€ né raportin vjetor té stabilitetit financiar,
gjendja financiare e firmave né sektorét e industrisé dhe shérbimeve ka njé rénie té
konsiderueshme, sidomos gjaté gjashtémujorit té€ dyté té vitit, duke nénkuptuar se
rreziku i kredisé né lidhje me kéta sektoré mund t€ jeté rritur. Po ashtu, vrojtimi
né sektorin e ndértimit tregon se gjendja financiare e firmave t€ ndértimit éshté
pérkeqésuar gjaté gjashtémujorit té€ dyté, ndérsa ajo mbetet mbi mesataren e tre viteve
té fundit.

Po sipas kétij raporti, edhe situata financiare e individéve, e shprehur nga treguesi i
situatés financiare aktuale dhe t€ pritshme, gjithashtu déshmon pér njé rénie té€ kursimeve
dhe njé rrezik mé t€ madh té pérkeqésimit t€ cilésisé sé kredisé pér individét. T¢ gjithé
treguesit shfagin njé pérkeqésim té pérgjithshém té situatés financiare té sipérmarrjeve
té biznesit dhe té familjeve. Kéto pérkeqésime sjellin efekte qé reflektohen né rénien e
kérkesés pér mallra, rénie té investimeve pér shkak té kufizimeve pér financim.

92 Banka e Shqipérisé, Raporti Vietor 2008 pér Stabilitetin Financiar
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Sikurse éshté pérmendur né kété artikull pérkeqésimi i sipérmarrjeve té biznesit
con né rritjen e numrit té individéve t€ papuné dhe kufizon né kété ményré té ardhurat
e familjeve. Sipas raportit vjetor té vitit 2008 té Bankés s¢ Shqipérisé pér stabilitetin
financiar, treguesi i besimit t€ konsumatorit pér tremujorin e fundit té vitit 2008 shfaqi
rénie nén mesataren e tij historike.

Gijaté vitit 2008 punézénia éshté rritur, duke shénuar 12.7% né fund té tremujorit
té katért té vitit. Gjaté tre tremujoréve té paré té vitit 2008 ritmi i rritjes vjetore té
pagave, si né sektorin shtetéror, ashtu edhe né até privat éshté ngadalésuar. Né terma
nominale niveli i pagés mesatare mujore né sektorin shtetéror u rrit mesatarisht me
7.5%, ndérsa paga mesatare e regjistruar né biznese gjaté nénté muajve té paré té vitit
vlerésohet té jeté rritur né terma nominale vjetore me rreth 15.1%. Né terma reale
rritja vjetore e pagés mesatare té€ ndérmarrjeve ekonomike pér kété periudhe vlerésohet
né rreth 11 %.

Gjaté tremujoréve té par€ té vitit paga mesatare vjetore nominale pér sektorin e
prodhimit €shté rritur mesatarisht me 19.8% né degén e ndértimit dhe me 11.8%
né degén e industris€. N& sektorin e shérbimeve rritja vietore e pagés mesatare ka
rezultuar e larté pér tregtiné me pakicé dhe até me shumicé, me pérkatésisht 25.5%
dhe 12.9%.

Analiza e ecurisé sé té ardhurave duhet mbéshtetur edhe me t€ dhénat mbi
punésimin pér t€ kuptuar mé miré dinamikén e ecurisé sé té ardhurave pérgjaté kohés.
Rezultatet e vrojtimit pér individét tregojné se niveli i papunésisé pér tremujorin e
fundit té vitit 2008 éshté rritur ndjeshém. Kété gjé e konfirmon edhe rezultati i vrojtimit
pér té njéjtén periudhé té sektoréve té industrisé dhe té shérbimeve, té cilét kané ulur
punézénien. Pérjashtim bén sektori i ndértimit, i cili shfaq njé rritje té punézénies né
tremujorin e katért té vitit 2008.

Nga analiza e mésipérme rezulton se me forcimin e mundshém té efekteve
té krizés ndérkombétare né ekonominé e vendit, aftésia e sektorit té ekonomive
tamiljare pér t€ gjeneruar t€ ardhura népérmjet punézénies mund té bjeré. Me rénien
e nivelit t€ té ardhurave, rreziku g€ i kanoset sistemit financiar népérmjet cilésisé sé
kredidhénies pér kété sektor do té rritet.

Rénia ekonomike, ulja e investimeve, pérkeqésimi i aktivitetit t€ bizneseve dhe
situatés financiare té individéve, shtojné presionin mbi Qeveriné Shqgiptare pér té
gjalléruar ekonominé dhe injektuar likuiditet. Gjaté vitit 2009 Qeveria Shqiptare u
pérball me marrjen e borxhit t€ jashtém me njé kosto t€ larté pér shkak té tkurrjes sé
financimit né rang botéror. Ndonése Shqipéria u klasifikua né 2007 nga Standard &
Poor pér té hyre né tregjet financiare ndérkombétare, kjo gjé ende nuk ka ndodhur
pér shkak té krizés. Qeveria Shqiptare, e detyruar t€ mbulojé defigitin buxhetor, si
dhe financojé projektet e investimit, mori borxh nga banka private, i cili ishte tepér i
shtrenjté.
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Drejt nje mbikqyrje efektive té tregut té
sigurimeve né Shqiperi

~ MSc Rinald Guri

Drejtoria e Kérkimit dhe Statistikés, AMF

_ MA Anxhela Dervishi

Drejtoria e Raportimit dhe Analizés Financiare, AMF

ABSTRAKT. Meésimi kryesor i krizés sé sotme botérore éshté réndésia dbe rregullimii efektshéem
i institucioneve té réndésishme financiare, i cili éshté jetik pér qéndrueshmériné financiare
botérore. Kriza financiare e ka pérgendruar gjithé vémendjen te réndésia e trajtimit té riskut
té sistemit dhe te roli i réndésishém qé mund té luajné tregjet dhe institucionet rregullatore
té tregjeve né trajtimin e késaj céshtjeje. Alternativa e paré e parashtruar né kété temé, e cila
vleréson se njé nga elementét mé té rendésishem té njé mbikqyrje efektive éshté adaptimi i
peérqasjes sé re bashkekohore, ajo e mbikqyrjes me bazé risku, éshté pérkthyer si njé strategji
efektive afatgjaté e Autoritetit té Mbikgyrjes Financiare (AMF). Kriza e fundit financiare ka
treguar réndeésiné e njé infrastrukture té réndésishme té mbikqyrjes ne drejtim té administrimit
1€ riskut. Siguruesit dubet té marrin pérsipér njé masé té caktuar risku né kursin e biznesit té
tyre, duke realizuar njekohésisht edbe fitimin e tyre. Praktikat dhe strukturat e administrimit
té riskut dubet t'u pérshtaten miré rrezigeve dhe sfidave qé paraget ambienti i biznesit.

Fjake kyce:
Sigurim, risk, mbikéqyrje efektive

Modeli aktual dhe tendenca globale e kalimit né njé mbikqyrje me bazé riskun

odeli aktual, i njohur ndryshe dhe si Solvency I, i njeh fillimet né direktivat
e vitit 1973 dhe 1979. Kéto direktiva i kérkojné siguruesve té disponojné

njé nivel t€ mjaftueshém kapitali me qéllim pérballimin e pasigurive té
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biznesit té sigurimeve. Réndésia e rregullimit ligjor té aftésisé paguese u rrit me daljen
e gjeneratés sé treté té direktivave t€ BE né vitin 1994, té cilat vendosén kontroll
té tarifave dhe produkteve né vendet anétare. Q¢llimi i kétyre rregullave ishte kapja
né kohé e problemeve té mundshme t€ siguruesve, me qéllim mbrojtjen mé efikase
té polic-mbajtésve. Vendet anétare mund té hartonin rregulla mé strikte, pasi né
direktiva pércaktohet vetém njé minimum i pérbashkét. Viti 2002 shénon adoptimin e
direktivés sé Solvency I, direktivé qé amendoi pjesérisht sistemin e aftésisé paguese né
fuqi. Kjo direktivé ishte detyruese né vitin 2004 dhe e la té€ pandryshueshém ményrén
e pérllogaritjes s€ aftésisé paguese, me pérjashtim t€ ndryshimit té disa komponentéve
me géllim njé reflektim mé t€ miré t€ situatés. Konkretisht, u pércaktua njé nivel mé i
larté i fondit té garancisé, u kérkua rritja e minimumit t€ nivelit té kérkuar té aftésisé
paguese, u pérforcua mbikéqyrja (shoqéria e sigurimit duhet té jeté solvente né ¢do
moment dhe jo vetém kur depoziton pasqyrat financiare) dhe fazat e ndérhyrjes né
momentin e evidentimit té€ problemeve.

Sipas modelit Solvency I, shoqgéria e sigurimit duhet té zotérojé minimalisht aftési
paguese né vlerén mé té larté, midis nivelit minimal t€ kérkuar sipas pérllogaritjeve dhe
nivelit té fondit t€ garancisé. N€é qofté se do té analizoheshin anét e forta dhe té€ dobéta
té modelit Solvency I, atéheré ndér pikat mé té forta t€ kétij modeli jané thjeshtésia
dhe plotésia. Pér mé tepér rezultatet e tij jané t€ krahasueshme midis kompanive té
ndryshme. Megjithaté, ky model karakterizohet nga njé séré dobésish, ku kryesisht,
ky model 1€ jashté profilin e riskut specifik té€ shoqgérive té sigurimit. Pér kété arsye,
Solvency I shihet si njé zgjidhje e ndérmjetme drejt njé modeli rregullator, i cili do t&
reflektonte né ményré mé té sakté risqet me té cilat njé sigurues pérballet.

Regjimi i aftésisé paguese né vendet e Bashkimit Evropian éshté duke iu
nénshtruar njé reforme té thellé. Njé projekt i quajtur Solvency II do té prezantojé
njé regjim t€ ri té aftésisé paguese, i cili ka si synim vendosjen e njé térésie rregullash
pér mjaftueshmériné e kapitalit dhe standardeve pér menaxhimin e riskut, né vendet e
Bashkimit Evropian, t€ cilat do té zévendésojné kérkesat aktuale t€ Solvency I.

Qéllimi i Solvency II éshté, gé t'i vijé né ndihmé mbikéqyrésve té mbrojné né ményré
mé efektive interesat e polic-mbajtésve, duke ulur probabilitetin e falimentimeve té
subjekteve té mbikéqyrura, si dhe duke ulur probabilitetin e humbjeve té€ konsumatoréve
dhe té crregullimeve t€ tregut. Ky projekt gjithashtu synon té lehtésojé biznesin
pér shoqérité e sigurimit né vendet e BE, pasi rregullat aktuale qé ndryshojné sipas
juridiksioneve, do t€ zévendésohen me kérkesa mé t€ harmonizuara. Kuadri ligjor g€ po
hartohet, pérbéhet nga tre “kolona” dhe éshté ekuivalente e rregullimit t€ bankave nén
Basel II. Ky sistem adreson risqet nga kéndvéshtrimi sasior, i progeseve mbikéqyrése,
transparencés dhe publikimit. Pér finalizimin e kétij projekti éshté parashikuar fillimi i
vitit 2013.

(faré éshté mbikéqyrja me bazé risku
Q¢llimi i mbikqyrjes me bazé riskun, éshté t€ pérqendrojé pérgjegjésiné pér ruajtjen

e sigurisé dhe fuqisé financiare, tek menaxhimi i kompanisé dhe késhilli mbikéqyrés.
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Eshté pérgjegijési e kompanisé, qé té keté politika dhe praktika té mira pér menaxhimin
e riskut qé lidhet me biznesin e saj. Mbikéqyrja nga ana e Autoritetit Rregullator béhet
népérmjet analizave selektive dhe procedurave té testimit, pér t€ matur se sa efikase
éshté kompania né menaxhimin dhe zbutjen e risqeve.

Koncepti bazé i mbikqyrjes me bazé risku, éshté identifikimi i risqeve dhe fokusimi
tek risqet mé té médha né veprimtariné e njé kompanie sigurimi dhe mé pas puna me
menaxhimin e shoqérisé, me qéllim minimizimin e kétyre risqeve drejt niveleve té
pranueshme.

Objektivi i pérqasjes me bazé risku, éshté parandalimi i véshtirésive financiare,
pérpara se ato t€ ndodhin, né alternativé me tentativén pér t'i rregulluar kéto probleme,
pasi ato kané ndodhur. Shoqéria e sigurimit, duhet té keté njé sistem té menaxhimit
té riskut, pér sinjalizimin dhe kontrollin, me géllim qé risqet té jené brenda niveleve
té pércaktuara né politikat e shoqérisé. Né kété ményré, sistemi mbikéqyrés me bazé
risku, jo vetém qé identifikon dhe mat risqet, gé lidhen me aktivitetin e njé shoqérie
sigurimi, por merr né konsideraté dhe deri né ¢faré mase kéto risqe minimizohen dhe
menaxhohen nga progeset apo modelet e brendshme té shoqérisé.

Njé sistem mbikqyrje me bazé risku, ka né thelb matjen e risqeve né ményrén
mé objektive t€ mundshme, duke pérdorur edhe tregues financiaré apo duke aplikuar
norma pér matjen e efikasitetit t€ Késhillit Mbikéqyrés dhe menaxhimit té larté té
shogéris€. Qéllimi éshté hartimi i njé profili risku, i cili pérfagéson vlerésimin nga
ana e Autoritetit Mbikéqyrés pér shoqériné né lidhje me fushat e risqeve specifiké
té shoqérisé, brenda kontekstit té sektorit té sigurimeve. Pérveg se éshté njé sistem
qé€ identifikon dhe mat risqet, pjesé e kétij sistemi jané dhe fazat e ndérhyrjes nga
ana e Autoritetit Mbikéqyrés, gjaté niveleve t€ ndryshme té riskut, ndérhyrje e cila
shpeshtohet dhe forcohet me rritjen e nivelit t€ riskut né njé shoqéri sigurimi.

Njé rol tepér té réndésishém né pérqasjen me bazé risku luan dhe geverisja e miré e
kompanis€,duke pérfshiré dhe praktikat pér menaxhimin e riskut. Roli dhe pérgjegjésité
e Késhillit Mbikéqyrés dhe Menaxhimit t€ Larté t€ shoqérisé, jané thelbésore pér
garantimin e praktikave té shéndosha financiare dhe t€ ecurisé sé biznesit.

Kriza financiare e kohéve té fundit nxori né pah se institucionet e menaxhuara miré
i rezistojné turbulencave financiare pér njé kohé mé té gjat€, sesa institucionet e keq
menaxhuara. Sado e forté dhe efikase t€ jeté mbikéqyrja, ajo nuk mund t’i shndérrojé
institucionet me menaxhim té€ dobét, né institucione financiarisht t€ shéndetshme. Kjo
éshté njé nga arsyet kryesore, q¢ mbikéqyrja me bazé risku vendos theksin tek cilésia
e menaxhimit dhe praktikave té shéndetshme financiare. Tendenca mbaré globale
e forcimit té standardeve té qeverisjes sé kompanive rithekson faktin se menaxhimi
i forté dhe cilésor pérbén garanciné mé té miré pér institucione financiare mé té
shéndetshme.

Kompanité e miré menaxhuara karakterizohen nga lidership i forté, i cili e pércjell
qarté vizionin e kompanisé tek stafi. Né kéto kompani procedurat dhe politikat
jané t€ miré dokumentuara dhe zbatohen me rigorozitet nga punonjésit. Ndarja e
pérgjegjésive dhe detyrave éshté e qarté si dhe funksionojné mé sé miri mekanizmat
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e kontrollit t€ brendshém. Politika e kontabilitetit éshté konservative. Institucionet e
keq menaxhuara angazhohen shpesh né praktika agresive kontabiliteti dhe metoda
té tjera pér té fshehur parametrat e dobét, té cilat do té shkaktonin reagim nga ana e
rregullatorit.

Avantazhet dhe sfidat né implementimin e njé sistemi efektiv
mbikéqyrés me baze riskun né Shqipéri

Parandalimi dhe shmangia e problemeve — Njé nga disavantazhet e mbikqyrjes
tradicionale e bazuar né rregulla éshté se problemet né shumicén e rasteve evidentohen
kur mund t€ jeté tepér voné pér t’i eliminuar dhe pér rrjedhojé mbikéqyrja mundohet
té minimizojé pasojat. Mbikéqyrja me bazé risku mundohet t'i evidentojé problemet
dhe té reduktojé riskun, pérpara se kéto té kthehen né probleme serioze, pra synon
parandalimin e problemeve dhe jo shérimin e pasojave.

Menaxhim risku mé i miré dhe aftési me té mira té mbajtjes sé riskut — Q€llimi i
mbikqyrjes me bazé risku éshté arritja e njé niveli mé t€ miré e menaxhimit té riskut
nga ana e subjekteve t€ mbikéqyrura, bazuar né praktika té shéndosha. Kur kjo gjé
arrihet atéheré pérfitimet i kalojné dhe industrisé, si rezultat i kompanive mé efigente
dhe aftésive mé té mira t€ mbajtjes sé€ riskut. Efektet pozitive ekonomike né kété rast
jané t€ dukshme dhe né nivel makro, né€ sajé t€ njé tregu mé eficent.

Pérdorimi me efikasitet i burimeve — Duke gené se burimet e mbikéqyrésve jané
gjithmoné té kufizuara, energjia dhe fokusi mé i madh i kushtohet problemeve dhe
¢éshtjeve me risk mé té larté dhe q€ mund té shkaktojné mé shumé dém ndaj sistemit
financiar. Alokimi efikas i stafit tek shoqérité me prioritet t€ larté éshté thelbésor né
arritjen e objektivave mbikéqyrése. Njé sistem i paralajmérimit t€ hershém né kohé
mund té ndihmojé kété proges, duke identifikuar siguruesit qé duhet té analizohen
mé herét dhe deri né detaje. Mbikéqyrja me bazé risku konsideron rolin e kontrollit
té brendshém t€ shogqérisé, politikave dhe rregullave té brendshme si elementé té
cilét, nése ndigen dhe zbatohen me rigorozitet nga menaxhimi, reduktojné ndjeshém
shfagjen e problemeve.

Pérqasje e strukturuar dbe e géndrueshme né vlerésimin e riskut — Pavarésisht faktit
se mbikéqyrja me bazé risku pérdor gjykimin né njé shkall€ té larté, njé pérqasje e
tillé mund té€ strukturohet né ményré qé t€ sigurojé njé pérqasje té strukturuar dhe té
géndrueshme né vlerésimin e riskut nga ana e mbikéqyrésit. Metodologjité e bazuara
né risk, sigurojné qéndrueshméri né vlerésimin e riskut dhe vendimmarrje, népérmjet
pérdorimit t€ variablave té pranuara pér matjen e riskut. Njé pjesé e tyre mund té
maten mé me saktési dhe t'i vendosen pesha specifike sipas réndésisé, gjé qé e bén
metodologjiné e pérdorur mé pak t€ hapur ndaj gjykimit. Njé gjé e tillé minimizon
subjektivizmin q€ karakterizon interpretimet e ndryshme nga individé té€ ndryshém
brenda njé organizate, né lidhje me njé vlerésim apo njé situaté té caktuar.

Sfiduese pér stafin mbikéqyrés — Pérqasja me bazé risku kérkon mbajtjen e njé
komunikimi té vazhdueshém me industriné dhe kryesisht me menaxhimin e larté té
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shoqérisé sé sigurimit, né lidhje me veprimtariné dhe planet e ardhshme té shoqérisé.
Inspektimi né vend merr njé rol mé thelbésor né njé pérqasje me bazé risku, pasi
informacioni qé inspektori i mbikqyrjes kérkon té marré €shté pak a shumé i njéjté
me informacionin qé menaxhimi i larté i shoqérisé€ sé sigurimit pérdor pér hartimin e
strategjive té veté shoqérisé. Né shumé raste matet kredibiliteti dhe risku i mundésive
té marra né konsideraté nga menaxhimi i shoqérisé né realizimin e strategjive, gjé qé
kérkon njé profesionalizém té larté dhe éshté mé sfiduese sesa roli qé stafi mbikéqyrés
luan né njé ambient tradicional mbikqyrje me bazé rregullat.

Transparente pér industriné — Qéndrueshmeéria, struktura dhe objektiviteti qé
karakterizojné njé sistem té tillé, rrisin transparencén si pér Qeveriné ashtu edhe
pér industriné. Duke gené se kemi té béjmé me njé sistem formal, ku veprimet jané
té dokumentuara dhe té shpjeguara, kjo gjé e bén té lehté pérkrahjen politike dhe
kuptimin e veprimeve t€ mbikéqyrésit né instanca té larta t€ vendimmarrjes politike.
Pér industriné ky sistem ka té njé séré pérfitimesh né sajé té transparencés qé ofron.
Duke gené se, siguruesit do t€ kené akses se si maten dhe vlerésohen risqet nga ana
e rregullatorit, pérfshi kétu edhe veprimet qé implikojné ato, do té jené né gjendje té
gjejné alternativa me risk mé t€ ulét né arritjen e objektivave té tyre.

Mbikéqyrja tradicionale bazuar né rregulla, ka rezultuar jo efikase né vendosjen
e kufizimeve g€ tentojné té parandalojné véshtirésité financiare pér subjektet e
mbikéqyrura. Kjo pér veté faktin se tregu financiar zhvillohet me njé dinamikeé té larté,
né kundérshtim me rregullat té cilat jané statike. Rregullat nuk mund t€ parashikojné
¢do lloj skenari apo situate, pavarésisht faktit qé ato mund té pérditésohen né varési
té skenaréve té rinj q¢ mund té€ ndodhin. Duke u bazuar né rregulla ekziston gjithnjé
rreziku, g€ vémendja i kushtohet njé situate, e cila nuk ka peshé dhe réndési, ndérkohé
qé risqet e vérteta mund t€ anashkalohen dhe té béhen evidenté vetém at€heré
kur rregullat thyhen dhe éshté tepér voné pér té ndérhyré. Ky éshté dhe njé nga
disavantazhet kryesore t€ mbikqyrjes tradicionale t€ bazuar né rregulla, gjé qé synon ta
ndryshojé mbikéqyrja me bazg risku.

Pavarésisht avantazheve t€ ndryshme qé sjell pérqasja me bazé risku, ajo shogérohet
me njé séré sfidash pér t'u kapércyer. Kryesisht sfidat kryesore ¢ AMF mund té
pérballet jané si mé poshté:

Aftésité profesionale té stafit mbikéqyrés — né njé pérqasje me bazé risku, stafi
mbikéqyrés duhet té karakterizohet nga njé shkallé e larté profesionalizmi dhe kuptimi
té koncepteve financiare, risqeve dhe veprimtarisé sé sigurimit dhe pér mé tepér té
jeté né gjendje té€ diskutojé kéto aspekte me anétarét e késhillit mbikéqyrés dhe té
menaxhimit té larté t€ subjekteve t€ mbikéqyrura. Kjo éshté njé detyré tepér komplekse
dhe shumé mé e véshtiré sesa interpretimi i ligjit dhe gjetjet e kundravajtjeve ligjore,
né njé ambient mbikqyrjeje bazuar né rregulla.

Metodologji komplekse — bén t€ domosdoshme hartimin e manualeve té brendshme
dhe trajnimin e vazhdueshém té stafit pér mbajtjen dhe ngritjen e vazhdueshme té
kapaciteteve.

Adoptimi i stafit mbikéqyrés — Adoptimi i stafit me metodologjiné e re mbetet
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njé nga sfidat kryesore gjaté kalimit né njé pérqasje me bazé risku. Vlerésimi dhe
matja e risqeve t€ ndryshém qé karakterizojné njé industri dhe subjektet brenda saj,
kérkojné njé fokus tjetér, nga ai qé aktualisht zbatohet bazuar né rregulla. Pércaktimi
nése subjektet jané né pérputhje me dispozitat ligjore éshté njé detyré relativisht e
thjeshté, ku ka dy alternativa, éshté ose jo né pérputhje me ligjin. Ndérkohé, gjykimi
pér nivelin e riskut qé karakterizon njé veprimtari apo politiké, si dhe masén se si kéto
risqe menaxhohen nga subjektet, kérkon aftési mé t€ médha nga stafi mbikéqyrés, né
ményré qé té kryej€ vlerésime t€ miré€ informuara. Ky gjykim éshté po ai qé supozohet
t€ kryhet nga késhilli mbikéqyrés dhe menaxhimi i shoqérisé. Véshtirésité rriten kur
gjykimi i béré nga stafi mbikéqyrés mund té kundérshtohet nga institucionet financiare,
né rastet kur €shté e véshtiré té provohet “vértetésia”.

Mbikéqyrja me bazé risku zhvendos fokusin nga nivelet e uléta né hierarkiné e
shoqéris€ ku kryhen transaksionet, né instancat mé té larta ku merren vendimet dhe
hartohen politikat. Cilésia e menaxhimit t€ shoqérisé sé sigurimit, besueshméria e
sistemeve t€ kontrollit té brendshém dhe t€ menaxhimit té riskut, strategjité dhe planet
e biznesit jané t€ gjitha fusha qé duhen vlerésuar, pasi ndikojné né ecuriné e métejshme
dhe stabilitetin financiar té njé shoqérie sigurimi. Kalimi nga njé metodologji e thjeshté
pér tu kuptuar e zbatuar, si ajo e bazuar né rregulla, né njé metodologji komplekse, e
cila kérkon njohje té thellé t€ risqeve dhe menaxhimit té tyre, kuptimit t€ biznesit dhe
praktikave financiare éshté njé detyré e véshtiré pér ¢do rregullator.

Gatishmeria e industris¢é — shoqérité e sigurimit né Shqipéri ende nuk kané
struktura té miréfillta pér menaxhimin e riskut. Pér mé tepér njé pjesé e miré e
industrisé ende nuk e ka marré né konsideraté nevojén pér té pasur sisteme té
sofistikuara t€ menaxhimit t€ riskut, si pjesé e pandaré e veprimtarisé s€ tyre, gjé qé
kushtézon ndjeshém gjithé progesin. Né njé ambient ideal, ku industria mban dhe
zbaton modelet e saj té brendshme t€ menaxhimit t€ riskut, kalimi né njé pérqasje
me bazé risku do té vinte né njé ményré té natyrshme. Situata aktuale e bén njé gjé
té tillé njé sfidé akoma mé té madhe pér Autoritetin. Hyrja e investitoréve strategjiké
vitet e fundit, né tregun shqiptar té sigurimeve, mund té lehtésojé disi kété sfidé, nisur
nga fakti qé pérfagésojné institucione té konsoliduara dhe t€ mbikéqyrura né tregje té
zhvilluara, ku mbikéqyrja me bazé risku gjen zbatim, duke siguruar nivelin e nevojshém
té ekspertizés pér subjektet ku ata kané€ interesa pjesémarrés dhe dominues.

Kushtet e nevojshme pér implementimin e mbikqyrjes me bazé riskun

ne Shqiperi

Kushtet e nevojshme pér implementimin e mbikqyrjes me bazg risku, sipas parimit
nr 1 t€ IAIS (ICP 1) jané:
- Politika institucionale dhe bazé ligjore e pérshtatshme pér mbikqyrjen e sektorit
financiar;
- Infrastrukturé e tregut financiar:
- Sistem gjyqésor dhe ligjor, ku vendimet té jené té zbatueshme;
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- Standarde kontabiliteti, auditimi dhe aktuariale;

- Profesione si aktuari, audituesi dhe ekspertét kontabél;

- Statistika bazé ekonomike, financiare dhe sociale;

- Tregje financiare eficente

- Disponibiliteti i alternativave afatmesme dhe afatgjata té investimit.

Mbikéqyrja me bazé risku kérkon qé edhe baza ligjore té jeté konceptuar me bazé
risku, pérfshi kétu dhe kérkesat pér mjaftueshmériné e kapitalit. Baza ligjore duhet
té shprehé dhe mishérojé qarté objektivat e mbikqyrjes, té cilat jané promovimi i njé
tregu sigurimesh efigent, té sigurt dhe t€ géndrueshém, pér pérfitimin dhe mbrojtjen e
interesave té polic-mbajtésve.

Sistemi gjyqésor dhe ligjor né Shqipéri éshté ende né fazé tranzicioni, té paktén
pér sa i takon zbatimit t€ vendimeve t¢ AME, té cilat kalojné né proges gjyqésor.
Véshtirésité e hasura gjaté ecurive té progeseve gjyqésore qé kané lidhje me sanksionet
e vendosura shogérive té sigurimit lidhen me faktin se nga ana e organeve gjyqésore
nuk ka njé njohje specifike té problemeve teknike qé paraqiten né kété fushé, gjé qé né
parim béhet akoma mé e véshtiré gjaté kalimit nga njé sistem me rregulla né njé sistem
ku pérfshihet mé shumé gjykim.

Standardet e kontabilitetit né Shqipéri jané né njé fazé tranzicioni dhe kthese
té réndésishme, né€ kuadrin e zbatimit t¢ SNRF-ve duke filluar qé nga viti 2008, té
cilat jan€ té€ detyrueshme pér tregun e sigurimeve. Pérveg sfidave q€ shoqérojné kété
proges né térési né shkallé vendi, pér tregun e sigurimeve situata paragitet akoma
mé e véshtiré, pasi SNRF 4 gé lidhet direkt me kontratat e sigurimit, éshté ende i
papérfunduar dhe bén pjesé tek standardet mé t€ diskutuara nga industria né mbaré
botén, pér sa i pérket kontradiktave dhe véshtirésive né aplikim. Ky tranzicion né
fushén e standardeve té kontabilitetit rrit mé tej véshtirésité e kalimit né njé pérqasje
me bazé risku, pasi prek direkt metodat e vlerésimit té aseteve té shoqérive t€ sigurimit
nga ana e Autoritetit, né mungesé t€ rregullave specifike gé rregullojné vlerésimin e
aseteve pér géllime rregullative.

Profesioniiaktuarit né Shqipéri éshté ende né fazazhvillimi. Akoma nuk ekziston njé
regjistér i aktuaréve té certifikuar dhe té njohur nga Autoriteti, pavarésisht certifikimit
té klasés s€ paré prej teté aktuarésh né vitin 2007. Mbéshtetja né profesionin e liré dhe
té pavarur t€ aktuarit, si ekspertizé e pavarur luan njé rol ky¢ né njé pérqasje me bazé
risku. Tranzicioni i kétij profesioni né Shqipéri, e bén akoma mé té véshtiré kalimin né
njé pérqasje me bazé risku.

Shqipéria ka ende rrugé pér té béré né drejtim té konsolidimit té statistikave bazé
ekonomike, financiare dhe sociale, njé kusht i nevojshém pér té kaluar né njé sistem
mbikéqyrés me bazé risku. Shqipéria éshté njé vend né zhvillim dhe pér rrjedhojé
dhe tregjet financiare ende nuk mund té konsiderohen té konsoliduara dhe eficente.
Mungesa e tregut té kapitalit dhe larmia e pakét e instrumenteve financiaré brenda
vendit, bén akoma mé té véshtiré gjetjen e alternativave afatmesme dhe afatgjata té
investimit.

Kalimi né njé pérqasje té ploté té€ mbikqyrjes me bazé risku né tregun e sigurimeve
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né Shqipéri éshté njé sfidé e madhe. N€ njé sistem té tillé, Autoriteti duhet té zotérojé
pavarési institucionale dhe financiare, mbrojtje ligjore, staf me kapacitet té larté
profesional, té nevojshme pér t€ ushtruar funksionet e tij.

Matja dhe vlerésimi i kujdesshém i elementeve pérbérés té pasqyrés se bilancit
éshté mé i réndésishém sesa zbatimi i raporteve financiare q€ bazohen né t€. Vlerésimi
i bilancit luan njé rol ky¢ né efikasitetin dhe cilésiné e indikatoréve financiaré apo
testeve té ndryshém. Aplikimi i peshave apo faktoréve té ndjeshém ndaj riskut, si pér
aktivet dhe detyrimet, mund té jeté njé pérmirésim i miré i modelit t€ mjaftueshmérisé
s€ kapitalit.

Njé hap i réndésishém né pérmirésimin e kapaciteteve mbikéqyrése né afatgjaté, do
té ishte pérmirésimi i informacionit té marré, si dhe kérkesa pér auditim né pérputhje
me nevojat e ardhshme té mbikqyrjes. Njé gjé e tillé do té pérbénte njé pikénisje tepér
té réndésishme dhe do té vendoste bazat e nevojshme pér njé aplikim progresiv té
standardeve pérheré e mé t€ ndjeshme ndaj riskut, né linjé me zhvillimin e tregut.
Rritja e shpejté e tregut té Jo-Jetés, paralelisht e shoqéruar me rritjen ekonomike,
duhet té shogérohet me rritjen e kontributit té profesionit té aktuarit né drejtim té
tarifimit t€ produkteve, rezervave teknike dhe monitorimit financiar té siguruesve.

Metodologjia e “Mbikqyrjes me fokus riskun’, si njé strategji afatgjate
qgé do té zbatohet né Shqiperi

Ndértimi i matricés sé riskut éshté njé metodologji e géndrueshme dhe relativisht
e thjeshté pér vlerésimin e riskut té njé siguruesi. AMF po punon né ngritjen e késaj
metodologjie, duke e paré si njé proges me disa faza. Késhtu, s€ pari do té punohet
né drejtim té vlerésimit t€ riskut t€ biznesit, e mé pas kur stafi té jeté familjarizuar
me kété pjesé t€ punés, duhet t€ béhet zgjerimi i progesit t€ vlerésimit té riskut me
vlerésimin e progeseve té kontrollit dhe menaxhimit t€ riskut nga ana e shoqérive
té sigurimit, duke arritur né kété ményré tek risku neto, pér secilin nga aktivitetet e
mundshme. Hapi final éshté vlerésimi i kapitalit dhe cilésisé s€ fitimeve, dhe efekti i
kétyre vlerésimeve né riskun e pérgjithshém neto, duke ¢uar né vlerésimin e riskut té
pérbéré, i cili pérfagéson profilin e riskut té njé shoqérie.

Megjithaté, asnjé metodologji nuk mund té zévendésojé té€ kuptuarit e parimeve
bazé dhe pérdorimin e gjykimit té€ shéndoshé dhe mendimin praktik. Stafi mbikéqyrés
duhet té keté njohuri t€ mira mbi industring, aktivitetet e biznesit té saj, produktet
qé tregtohen dhe duhet t€ jeté i afté té€ gjykojé i miré informuar gjaté vlerésimit té
riskut. Vetém né kété ményré modeli duhet té na ofrojé njé mundési té shkélqyer pér
vlerésimin e riskut.

Né ményré mé té detajuar metodologjia e Mbikqyrjes me fokus riskun fillimisht
ndalet tek identifikimi i aktiviteteve kryesore né t€ cilat éshté e pérfshiré kompania
dhe i risqeve kryesore qé shoqérojné kéto aktivitete.

Gijaté identifikimit té aktiviteteve, mbikéqyrési duhet té vérejé ményrén me té
cilén kompania éshté strukturuar, menaxhohet dhe organizon aktivitetet. Duke qené
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se fokusi i mbikqyrjes me bazé risku éshté té vlerésojé se sa miré éshté menaxhuar

risku, mbikéqyrési duhet t€ shqyrtojé riskun né t€ njéjtén ményré qé e shqyrtojné

menaxherét e kompanisé.

Gijithashtu éshté e domosdoshme ndarja e aktiviteteve me nivele té ndryshme
risku. Aktivitetet/produktet me risk té lart€ duhet té vegohen pér vlerésim risku, pér tu
siguruar qé risku qé€ pérmbajné nuk éshté fshehur, duke i kombinuar ato me produkte/
aktivitete me risk mé t€ ulét.

Eshté detyra e mbikéqyrésit té aplikojé njé gjykim té shéndoshé né momentin kur
vendos se cilat risqe i aplikohen njé aktiviteti dhe né ¢faré shkalle i aplikohen. Risqet
do té kategorizohen si: i ulét, i mesém ose i larté.

Pér t€ arritur né vlerésimin e riskut neto né secilén prej aktiviteteve té€ kompanisé,
duhet t€ béhet vlerésimi i cilésisé sé funksioneve té saj mbikéqyrése (kontrollit dhe
menaxhimit t€ riskut nga shoqéria):

- Bordi: i cili mbikéqyr menaxhimin dhe operacionet qé kryhen né kompani

- Menaxhimi i Larté: i cili drejton dhe mbikéqyr menaxhimin e operacioneve te
kompanisé

- Auditi i Brendshém: mbikéqyr efikasitetin dhe zbatimin e politikave procedurale,
organizative, dhe atyre té kontrollit;

- Zbatueshméria: mbikéqyr menaxhimin e pajtueshmérisé sé kompanisé me ligjet,
rregulloret dhe udhézimet né juridiksionin né té cilén ajo operon;

- Menaxhimi i riskut: mbikéqyr menaxhimin e risqeve né aktivitetet e kompanisé,
duke u siguruar qé ekzistojné progese efektive;

- Menaxhimi operacional: planifikon, drejton dhe kontrollon operacionet e
pérditshme t€ aktiviteteve t€ kompanisé. Siguron qé politikat, praktikat, niveli dhe
eksperienca e stafit éshté e mjaftueshme dhe efikase pér menaxhimin e pérditshém
té riskut.

Né rastet kur shoqérive t€ sigurimit u mungojné struktura formale qé u
korrespondojné fushave té sipér pérmendura, dikush né nivelin e duhur té autoritetit
brenda shoqérisé duhet té keté pérgjegjésin€ pér funksionet e pérshkruara.

Mbasi funksionet e sipér pérmendura jané kategorizuar né lidhje me performancén
né secilén prej aktiviteteve té€ biznesit, at€heré mund t’'u béhet njé kategorizim
i pérgjithshém. Nése njé nga funksionet e mésipérme éshté kategorizuar si i forté
pér secilén nga aktivitetet, atéheré kategorizimi i tij total do té jeté i forté. Por
nése funksioni kategorizohet né ményré t€ ndryshme pér aktivitete té ndryshme té
institucionit, duhet béré njé gjykim pér kategorizimin total.

Risku Neto i njé aktiviteti éshté risku qé¢ mbetet, mbasi risku sipas aktiviteteve
i éshté nénshtruar teknikave té kontrollit dhe menaxhimit té riskut nga shoqéria.
Megenése njé mbikqyrje me bazé risku éshté progresive, mbikéqyrési duhet té japé
vlerésimin e tij/saj mé té miré pér drejtimin e riskut neto pér ¢do aktivitet. Ai mund té
jeté duke u reduktuar, stabél ose duke u rritur.

T€ vlerésuarit e riskut neto pér njé aktivitet éshté njé ushtrim i gjykimit t€ miré dhe
té informuar. Sa mé i larté t€ jeté risku i biznesit né njé aktivitet, pritet qé po aq i larté
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t€ jeté edhe cilésia e mbikqyrjes nga shoqéria.

Mbeasi risku neto vlerésohet pér ¢do aktivitet, vlerésohet risku i pérgjithshém neto
né té gjitha aktivitetet. Pér té€ béré kété mbikéqyrési do té€ marré né konsideraté riskun
neto té ¢do aktiviteti dhe domethénien e ¢do aktiviteti pér institucionin. Pér shembull,
nése aktiviteti me risk té larté pérbén vetém 5% té biznesit t€ kompanisé, nuk ka gjasa
qé té keté njé efekt né vlerésimin total neto t€ riskut. Né t€ kundért, nése ai aktivitet
pérfagésonte 50% té biznesit, ka gjasa qé risku i pérgjithshém neto té vlerésohet si i
larté, pavarésisht niveleve té uléta té riskut neto pér aktivitetet e tjera. Ashtu si dhe me
riskun neto, drejtimi i riskut té€ pérgjithshém neto duhet vlerésuar si né zbritje, stabél,
e né rritje.

Risku i pérbéré éshté vlerésimi i riskut t€ pérgjithshém neto mbasi merret né
konsideraté ndikimi i kapitalit dhe fitimeve né té. Pér riskun e pérbéré ne shtojmé njé
nivel risku pér té siguruar mé shumé detaje né vlerésim. Risku i pérbéré vlerésohet si i
ulét, i mesém, mbi mesataren ose i larté.

Kapitali éshté njé tregues i fuqisé aktuale t€ kompanisé ndérsa fitimet jané njé
tregues t€ njé géndrueshmérie financiare né vazhdimési. Sidoqofté, éshté e réndésishme
té theksojmé se kapitali dhe fitimet jané té varura nga njéri-tjetri. Fitimet suportojné
kapitalin, duke gjeneruar fitimet e mbartura dhe njé kapital i mjaftueshém ndihmon
fitimet e kompanisé.

Kapitali éshté njé burim i mbéshtetjes financiare pér té mbrojtur institucionin nga
humbjet e paparashikuara. Vlerésimi i mjaftueshmérisé sé kapitalit merr né konsideraté
si sasiné po ashtu edhe cilésiné e kapitalit, gjithashtu edhe menaxhimin e kapitalit, pra
sa miré i parashikon menaxhimi dhe bordi nevojat e kompanisé pér kapital. Kapitali
vlerésohet si i forté, i pranueshém ose i dobét dhe situata vlerésohet si né pérmirésim,
e géndrueshme ose né pérkeqésim.

Fitimet absorbojné humbjet normale t€ parashikuara né njé periudhé té€ dhéné dhe
mundésojné mbéshtetje financiare, duke kontribuar né gjenerimin e brendshém té
kapitalit t€ institucionit dhe né aftésin€ pér té gjeneruar kapital t€ jashtém. Vlerésimi
i fitimeve konsideron nivelin (sasin€), burimet, mbéshtetjen dhe luhatjet e fitimeve.
Ashtu si kapitali, fitimet vlerésohen si té forta, t€ pranueshme ose t€ dobéta dhe situata
vlerésohet mé tej si né pérmirésim, e géndrueshme, ose né pérkeqésim.

Mbeasi vlerésohet niveli i riskut té pérbéré, duhet té shqyrtohet nése ai do té ulet, do
t€ qéndrojé stabél ose do té rritet nga niveli aktual i vlerésimit.

Vlerésimi final g€ do t’i béhet riskut té€ pérbéré éshté periudha kohore gjaté té cilés
vlerésimet aktuale té drejtimit dhe té nivelit t€ riskut do té jené t€ vlefshme. Kur tregu
éshté i géndrueshém dhe institucioni nuk po konkurron fort né treg, vlerésimi i riskut
t€ pérbéré mund té€ qéndrojé i vlefshém pér njé numér periudhash fiskale. Por luhatja
né institucion ose ne treg mund té kérkojé qé vlerésimi t€ rishikohet né njé periudhé
mé té shkurtér.

Vlerésimi i riskut éshté njé detyré e vazhdueshme. Eshté detyré e AMF pér té
grumbulluar informacion gé lidhet me riskun e siguruesit qé po mbikéqyr. Ndérkohé
qé informacioni grumbullohet, me kalimin e kohés do t€ kemi njé moment né t€ cilin
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do té kemi informacion té ri té mjaftueshém pér té justifikuar pérditésimin e profilit
té riskut té kompanisé.

Cikli i mbikqyrjes me fokus riskun jepet né ményré grafike si mé poshté:

—
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———

Burimi: AMF, Manuali i Integruar i Inspektimit
Projekti “Drejt njé mbikqyrje efektive”.
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Konkluzione

Mbikéqyrja tradicionale bazuar né rregulla, ka rezultuar jo efikase né vendosjen
e kufizimeve qé tentojné t€ parandalojné véshtirésité financiare pér subjektet e
mbikéqyrura. Kjo pér veté faktin se tregu financiar zhvillohet me njé dinamikeé té larté,
né kundérshtim me rregullat té cilat jané statike. Rregullat nuk mund t€ parashikojné
¢do lloj skenari apo situate, pavarésisht faktit q¢é ato mund té pérditésohen né varési
té skenaréve té rinj g€ mund té€ ndodhin. Duke u bazuar né rregulla, ekziston gjithnjé
rreziku g€ vémendja i kushtohet njé situate e cila nuk ka peshé dhe réndési, ndérkohé
qé risqet e vérteta mund té€ anashkalohen dhe té béhen evidenté vetém atéheré
kur rregullat thyhen dhe éshté tepér voné pér té ndérhyré. Ky éshté dhe njé nga
disavantazhet kryesore t€ mbikqyrjes tradicionale té bazuar né rregulla, gjé qé synon ta
ndryshojé mbikéqyrja me bazg risku.

Kriza financiare botérore tregoi se rregullimi i efektshém i institucioneve té
réndésishme financiare, éshté jetik pér géndrueshmériné financiare botérore. Pér mé
tepér, kriza tregoi se institucionet rregullatoré duhet t’i kushtojné vémendje trajtimit
t€ riskut té sistemit. Gjaté vitit 2009 ka vazhduar puna pér realizimin e Projektit “Drejt
njé Mbikqyrje Efektive”, i cili ka filluar né vitin 2008 me asistencén e Bankés Botérore
(BB) dhe financim té FIRST Initiative. Puna e stafit mbikéqyrés éshté pérqendruar
né drejtim t€ hartimit t€ manualit t€ integruar t€ mbikqyrjes, i cili do ta ndihmojé até
né zbatimin e metodologjisé sé re té€ mbikqyrjes, até me bazé riskun. Pér hartimin e
kétij manuali, pérveg ekspertizés nga eksperté té BB, jané shfrytézuar dhe modele té
vendeve té cilat aktualisht zbatojné kété metodologji té re mbikqyrjeje.

Projekti pritet té finalizohet né Maj 2010 edhe do té shogérohet dhe me kérkesat
pér ndryshime ligjore né mbéshtetje té metodologjisé sé re. Né pérfundim t€ projektit
do t€ hartohet njé plan strategjik veprimi, i cili do té identifikojé ményrat e zbatimit té
metodologjis€, té shtrira dhe né kohé.

Kalimi né njé pérqasje té ploté té€ mbikqyrjes me bazé risku né tregun e sigurimeve
né Shqipéri éshté njé sfidé e madhe. Né njé sistem té till¢, Autoriteti duhet té zotérojé
pavarési institucionale dhe financiare, mbrojtje ligjore, staf me kapacitet t€ larté
profesional, té nevojshém pér té ushtruar funksionet e tij.
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Financimi i geverisjes vendore - sfidat
bashkite, komunat dbe sistemin bankar

— Ornela Shapo (Kémbora)
Lider pér zhvillimin ekonomik vendor, Projekti i USAID

~_MA. Ardiana Sokoli

Menaxhere e Pérgjithshme e Biznesit, San PaoloBank

~ Dr. Anilda Bozdo

Shefe e Departamentit té Financé-Banké, UET

ABSTRAKT. Decentralizimi vendor, gé prej vitit 1998 éshté bazuar né tre shtylla té
réndésishme (i) decentralizimi i funksioneve / funksione té reja nga viti né vit pér njésité
vendore; (ii) shtimin e instrumentave financiaré né dorén dhe diskrecionin e pushtetit
vendor dhe (iii) rritje e kapaciteteve institucionale. Miratimi i ligjit pér organizimin
dhe funksionimin e pushtetit vendor konsakroi stategjiné e decentralizimit vendor né
Shqipéri né té treja kéto shtylla duke qartésuar instrumentat fiskal dhe financiar si
burimet jetike té realizimit té funksioneve té veta té njésive vendore.

8¢ fundmi miratimi né shkurt té vitit 2008 té ligjit pér huamarrjen e geverisjes
vendore ishte njé hap i réndésishém né forcimin e financave dhe “autonomisé financiare
vendore” nga njéra ané por edhe shprehje e pjekurisé sé kétyre mjésive per té marré
vendime té réndésishme né interes té komunitetit qé pérfagésojné. Nga ana tjetér tregu
bankar né Shqipéri ishte mése i pérgatitur pér té eksploruar njé treg té tille, pasi prej
vitesh ishin tentuar skema té tilla financimi né partneritet té ploté institucion financiar
— bashki apo edhe né njé marrédhénie edhe mé té komplikuar si ajo e financimit té
skemave PPP (partneritetit publik privat).

Tashmé me ané té asistencés sé USAID po eksplorohet ky treg dhe éshté realizuar
kredia e paré tregtare me njé njési vendore ndérkohé gé jané duke u pérfunduar disa kredi
té tjera. Nderkohé qé procedura e huamarrjes mbetet ende njé sfide pér té gjithé aktorét
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e interesit duke pasur parasysh kétu rriskun qé nuk njihet pér té dyja palét; procedurat
disi burokratike; gjendjen aktuale té tregut financiar bankat né vend por jo vetém si dhe
kushtézimet e vazhdueshme qé vijné prej autoritetet miratues té kétyre kredive sig éshté
Ministria e Financave. Po a jané vértet njésité vendore pér pérgatitura dbe té afta pér té
hyré né kété treg; ¢faré pérfagésojné kéto kredi tregtare pér projektet e tyre té investimit
dhe kapacitetet reale té tyre pér té hyré né keto marrédhenie me bankat. Cilat jané nga
ana tjetér sfidat gé dubet té marrin parasysh institucionet financiare dhe ato bankare
né kéto marrédhénie dhe ¢faré rezultatesh priten.

Fjalé kyce:

decentralizim vendos, huaté, instrumentat fiskal, risku, sistemi bankar, skemat PPP.

Hyrje

ema e dités né pothuajse té gjitha tryezat ekonomiko-financiare né Shqipéri

dhe né Evropé éshté stoku i borxhit publik né rritje, rénia ekonomike, reformat

q€ duhen ndérmarré pér pérballimin e krizés financiare globale si dhe sfidat e
reja q€ duhet té pérballojé né vendin toné geverisja vendore né lidhje me kapacitetet
financiare g€ ajo ka dhe veprimet qé po ndérmerr geverisja qendrore né lidhje me
degentralizimin vendor.

Né moriné€ e ¢éshtjeve qé diskutohen, instrumenti i ri i financimit té pushtetit
vendor me ané té huasé nga sistemi financiar/bankar ndoshta e ka té véshtiré té
térheqé vémendjen e aktoréve né treg, si edhe e autoriteteve rregullatoré pér té gjetur
sa mé shumé hapésiré pér implementim. Ligji pér huamarrjen vendore i miratuar né
shkurt 2008 dhe ai pér obligacionet bashkiake né tetor 2009 jané shumé pak té njohur
né tregun bankar, ndérkohé g€ njésité vendore e shohin implementimin e tyre si ¢elés
pér realizimin e investimeve strategjike.

Pérgjithésisht vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore né kuadrin e menaxhimit
té borxhit publik i trajtojné kufizimet ligjore dhe institucionale pér huamarrjen
vendore si pjesé e kufizimeve té stokut total t€ borxhit publik. Kéto vende e shohin
geverisjen gendrore si pérgjegjésen kryesore pér menaxhimin e borxhit total publik
kurse geverisjen vendore e analizojné né kuadrin e performancés s€ saj, e cila varet
shumé nga politikat gendrore financiare dhe fiskale nése ka, qé aq fort lakohen sot né
dy nivelet e geverisjes gendrore dhe vendore né Shqipéri.

Pérputhshméria me normat ligjore dhe klasifikimi i favorshém i bankeés jané
té nevojshme, por jo kushte té mjaftueshme qé njé bashki té marr borxh. Suksesi i
menaxhimit té pérgjithshém financiar kérkon njé qéndrim proaktiv, ku politiké-bérésit
vendor pérshtatin politikén e investimit me kapacitetin aktual t€ borxhit t€ njésisé
vendore, duke vlerésuar kostot afatshkurtér, afatmesme dhe té mirat dhe pérfitimet e
¢do projekti investimi.
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A. Degentralizimi financiar vendor né Shqiperi

Shqipérisé gjaté progesit té reformimit ekonomik dhe degentralizimit gradual té saj
i éshté dashur t€ béjé njé séré reformash institucionale dhe ekonomike, njé prej tyre
éshté edhe ajo e degentralizimit vendor. Kjo e fundit bazohet né tre shtylla kryesore: (i)
reformimi institucional dhe rritja e kapaciteteve té€ burimeve njerézore; (ii) transferimi
i kompetencave dhe funksioneve t&€ NjQV-ve dhe legjislacionit pérkatés si dhe (iii)
fugizimi i kapaciteteve financiare t€ njésive vendore. T¢ tria kéto shtylla jané ndértuar
gradualisht pér té siguruar njé decentralizim t€ suksesshém, por ajo qé ka mé shumé
réndési dhe pa té cilén déshton mbajtja né kémbé e dy shtyllave té tjera éshté fuqizimi
financiar i pushtetit vendor.

Qg prej vitit 2000, si vit i réndésishém né reformén e decentralizimit vendor dhe
pér mé tepér atij financiar, njésive vendore u jané transferuar instrumente financiar dhe
fiskalé g€ kané rritur né ményré esenciale autonominé financiare t€ tyre. Duke filluar
qé€ me ligjin organik t€ organizmit dhe funksionimit t€ pushtetit vendor, i cili pércaktoi
qarté jo vetém reformén strukturore dhe pavarésiné institucionale té NjQV-ve por
edhe burimet financiare té tyre.

Grafiku 1. Struktura e té ardhurave vendore (né %)

2010 (plan)
2009 (plan)
2008
2007
2006

Vitet

2005
2004
2003
2002
2001

2000

- 20.0 40.0 60.0 80.0 100.0
Pesha né Buxhetin e PV

M Pesha e grantit té PQ né buxhetin vendor

Késhtu sot konkludohet se fondet e veta t€ njésive vendore (té cilat vijné prej té
ardhurave nga taksat; tarifat dhe menaxhimi i aseteve vendore) zéné mbi 50% té totalit
té buxhetit té tyre t€ pakushtézuar; ndérkohé gé transferta e pakushtézuar e geverisé
shpérndahet népérmjet njé formule pérgjithésisht té konsoliduar, e cila ka ardhur né
rritje nga njéri vit né tjetrin me pérjashtim té kétij té fundit (vitit 2010 ku u ul me
rreth 14% kundrejt asaj té alokuar né vitin 2009). Grafiku i mésipérm shpreh qgarté
ndryshimin cilésor té kapaciteteve financiare gjithnjé né rritje té njésive vendore, e cila
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nga njé raport 20% me 80% midis t€ ardhurave té veta dhe grantit té qeverisé gjaté vitit
2010 pritet té kapé raportin 54% me 46%.

Sigurisht gé kjo autonomi né rritje e kapaciteteve financiare té njésive vendore
vien s€ pari prej rritjes s€ numrit t€ instrumenteve financiar dhe fiskalé nga njéri vit
né tjetrin (me disa hapa mbrapa gjaté viteve té fundit: si¢ jané ulja e barrés fiskale
pér tatimin mbi biznesin e vogél; ndérhyrja né kompetencat e PV dhe kushtézimi i
nivelit té tarifave vendore né maksimumi 10% té gjitha s€ bashku sa niveli referues i
tatimit mbi biznesin e vogél; ulja e fondeve t€ grantit t€ qeverisé etj), por edhe nga
pérmirésimi i vazhdueshém i mbledhjes sé taksave dhe tarifave vendore. Fakt pér kété
éshté ecuria e tatimit mbi biznesin e vogél i cili né fund té vitit 2005 u pérgjysmua si
taksé dhe né fund t€ vitit 2009 mbledh pothuajse t€ njéjtin nivel sikurse né vitin 2005
(rikuperim total i uljes sé barrés fiskale né katér vjet, duke supozuar se rritja ekonomike
ka influencuar né té ardhurat e mbledhura nga kjo taksé me rreth gjysmén e rritjes
/ gati 44% aq sag vlerésohet t€ jeté edhe rritja e PBB-sé gjaté késaj periudhe, pér
rrjedhojé e gjithé rritja tjetér vlerésohet té keté ardhur prej pérmirésimit administrativ
té késaj takse).

Me gjithé kéto hapa né fushén e decentralizimit fiskal heré pérpara e heré mbrapa
ajo cfaré ka réndési té theksohet éshté se liria bruto fiskale e njésive vendore qé prej
vitit 2002 e deri mé sot pérbén 88% e buxhetit té pushtetit vendor, ndérkohé qé liria
neto fiskale éshté rreth 60% e buxhetit té tyre, kur kjo e fundit (liria neto fiskale) né
vitin 2001 ishte vetém 7% e buxhetit total té€ PV né Shqipéri®.

Duke iu referuar edhe té€ dhénave statistikore t€ geverisjes vendore dhe asaj gendrore
qé prej vitit 2000 (i cili konsiderohet si vit i réndésishém né reformat e decentralizimit
vendor) shihet qartazi rritja e kapaciteteve financiare t€ njésive vendore gjaté gjithé
késaj dekade (edhe pse jo fort e géndrueshme gjaté 3 viteve t€ fundit).

Tabela 1. Buxheti i PV dhe ai i Shtetit

Neminleke 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 fakt 2010 (plan)

[Totali i té ard! 1€ Buxhetit té Shtetit 130642 145639 154595 167,224 184355 204163 229444 251555 291,238 334,823 360,955
[Totali i t& ardhurave té Pushtetit Vendor 36,387 37,699 38287 44105 47432 52,635 2626 2635 21,56 30,572 38223
Té ardhurat e veta té NjQV 1316 2,038 2,676 793 9,613 12,019 11,112 9,366 11,307 12,149 20,948
Té ardhura nga transferta e pakushtézuar e PQ 3643 4870 9500 6,300 6,277 7,300 15114 16988 16219 18423 17,275
Té ardhura nga transferta e kushtézuar e PQ 31428 30791 26111 2988 31,542 33317
Totali i té ardhurave té pakushtézuara té PV 4959 6908 12176 14223 15,890 19319 26,26 2635 21,56 30572 38,223
Prodhimi i Brendshém Bruto 523,043 583369 622,711 694098 750,785 814,797 891,000 982,737 1,090305 1,173,760 1,218,693
Pesha e PV né totalin e Buxhetit té Shtetit
Totali i té ardhurave té PV né BSh 0%  B59% 48%  264% 25.7% 25.8% 104%  10.5% 9.5% 9.1% 10.6%
Totali i € ardhurave té pakushtézuara té PV né BSh 38% A% 7.9% 8.5% 8.6% 9.5% 11.4% 10.5% 9.5% 9.1% 10.6%
Pesha e PV né PBB
Totali i té ardhurave té PV né PBB 0%  65%  61%  64% 6.3% 6.5% 2.9% 2.7% 2.5% 2.6% 3.0%
Totali i té ardhurave té pakushtézuara té PV né PBB 0.9% 1.2% 2.0% 2.0% 21% 24% 2% 2.7% 2.5% 2.6% 3.0%

Késhtu nése né vitin 2000 té ardhurat totale mbi té cilat njésité vendore kishin
diskrecion té ploté pérdorimi zinin mé pak se 4% té totalit té€ buxhetit té shtetit ose

93 Shiko “Degentralizimi n€ zhvillim a kércénim”, ISB — Artan Hoxha, Gazeta Shqip Néntor 2009
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mé pak se 1% t€ PBB-sé né vitin 2009 vlerésohet se arritén né rreth 11% té buxhetit té
shtetit dhe mbi 3% té PBB-s¢, qé do té thoté njé katérfishim i kapaciteteve financiare
té njésive vendore brenda njé dekade.

Njé burim tjetér shumé i réndésishém i financave vendore pérveg instrumenteve
fiskal dhe transfertave té qeverisjes vendore (qofshin kéto grante t€ shpérndara me
formulé apo konkurruese) jané edhe menaxhimi i aseteve vendore dhe instrumenti
i huamarrjes nga bankat dhe institucionet e tjera financiare. Té dy kéto burime té
ardhurash, sé fundi njésité vendore kané térhequr vémendjen e qgeverisjes vendore
(progesi i transferimit té pronave t€ paluajtshme nga PQ_tek njésité vendore) po
pérshpejtohet si bazé pér krijimin e skemave té para t€ partneritetit publik-privat si
dhe edhe jané realizuar tashmé me ndihmén e asistencés sé huaj aplikimet e para pér
hua tregtare né sistemin bankar shqjiptar.

Degentralizimivendor e sidomosai financiar e fiskal sollén performancé né geverisjen
vendore e reflektuar kjo né pérmirésimin e ofrimit té shérbimeve ndaj komunitetit.
Dhjetévijegari i paré i degentralizimit vendor deri né vitin 2000 karakterizohet nga
njé PV gé ofron shérbime né nivele minimale pér komunitetin dhe buxhet qé shkon
pothuajse pér paga dhe mirémbajtjen e rrugéve dhe institucioneve publike vendore.
Késhtu nése né vitin 2000 investimet zinin mbi 20% t€ buxhetit t¢ PV, né fund t€ kétij
dhjetévijecari arrin né rreth 40%; ndérkohé qé edhe struktura e shpenzimeve korente
ka zvogéluar peshén e pagave dhe rritur ato pér mirémbajtje (ku 24% shkojné pér paga
dhe sigurime dhe 38% pér mirémbajtje).

Kuptohet qé shifrat e ofruara mé sipér japin pikturén e madhe t€ té gjithé PV né
vend, ndérkohé qé situata paragitet shumé e ndryshme nga njéra njési vendore tek
tjetra (komuna krahasuar me bashkité; dhe midis kétyre t€ fundit bashki té vogla;
t¢ mesme apo t€ médha pa marré né analizé Tiranén dhe Durrésin me njé situaté
térésisht t€ ndryshme nga gjithé njésité e tjera vendore né Shqipéri).

Késhtu kryesisht né bashki té vogla pesha e investimeve éshté rreth 30% e totalit
té buxhetit té tyre té€ pakushtézuar, n€ bashki té kategorisé s¢ mesme ato shkojné né
rreth 40% kurse né njési té médha vendore (té cilat pér hir té sé vértetés jané té pakta)
portofoli i investimeve shkon edhe deri né 55% t€ totalit t€ buxhetit té tyre.

Gijithsesi edhe pse ndryshimi strukturor i buxheteve vendore ka sjellé rritje té
réndésishme té peshés sé investimeve qé njésité vendore kryejné, po té kthehemi mbrapa
tek pesha qé veté PV zé né totalin e buxhetit t€ shtetit dhe PBB-sé e cila éshté shumé
e vogél nga mé té voglat né Evropé dhe rajon do té shohim se investimet e PV né total
dhe pér mé tepér ato té njésive vendore pér secilin rast mé vete jané shumé modeste.
Pér rrjedhojé edhe natyra e investimeve té njésive vendore éshté e tillé qé plotéson
nevojat emergjente t€ komunitetit — kryesisht ndértimi i rrugicave té brendshme
né lagje; rindértimi i hapésirave té gjelbéruara dhe atyre rikrijuese; rikonstruksion i
kopshteve dhe ¢erdheve etj. Ndérkohé qé projektet e “médha” mbeten ende né hije,
pasi buxheti vjetor i njésive vendore nuk i pérballon dot implementimin e tyre. Bérja
e detyrueshme, tashmé nga ana e Ministrisé sé¢ Financave, e hartimit e programeve
buxhetore afatmesme ka dhéné njé hapésiré té€ vogél pér menaxherét vendoré qé té
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guxojné té zbatojné projekte mé té€ médha, t€ cilat parashikojné implementimin e
tyre me fonde buxhetore mé shumé sesa njé buxhet vjetor. Duke gené se projektet e
infrastrukturés vendore edhe pse té€ médha né kéto raste mund té realizohen né mé pak
sesa njé vit, pérfagésuesit vendor po i shirytézojné mekanizmin e programit buxhetor
afatmesém, duke filluar punimet pér implementimin e kétyre projekteve né gjysmén
e dyté té vitit dhe pérfundimin e tyre né gjysmén e paré té vitit pasardhés buxhetor,
duke shfrytézuar késhtu fondet e investimeve té dy buxheteve vjetore. Gjithsesi kjo
tormulé edhe pse ka béré té mundur implementimin e projekteve mé té médha, ka
sjellé probleme né marrédhéniet midis njésive vendore; investitoréve dhe thesarit té
Ministrisé sé¢ Financave.

Sikurse e pérmendém mé sipér, dy mundésité e reja pér thithjen e burimeve té
investimeve jané menaxhimi i aseteve publike pér aktivitet ekonomik ose krijimin
e skemave té partneritetit publik privat dhe huamarrja nga sektori bankar, jané njé
instrument shumé i miré qé né kushtet aktuale té buxheteve vendore jané pothuajse
zgjidhja e vetme pér realizimin e projekteve té réndésishme té investimit. Nése
menaxhimi i aseteve mbetet ende njé fushé e re e pa eksploruar si¢ duhet nga njésité
vendore, jo vetém pér arsyen e mungesés sé aseteve té mjaftueshme qé€ mund té pérdoren
pér aktivitet ekonomik, por edhe kuadri ligjor mjaft i paqarté pér sa i pérket krijimit
té skemave t€ partneritetit PP, si edhe problemet sociale gé ato sjellin si rrjedhojé e
z€nies me forcé nga shtresa sociale né nevojé, instrumenti i huamarrjes vendore éshté
njé levé e fugishme financiare né duart e menaxheréve vendoré pér realizimin e kétyre
investimeve prioritare pér komunitetin qé ato pérfagésojné.

B. Financat vendore dhe huamarrja nga sistemi bankar si mundesi e re
Sfinancimi

Inkurajimi i njésive vendore pér té€ hyré né tregun e kredisé tregtare (ose mé sakté
financimit me ané t€ huasé) éshté njé nga objektivat e Strategjisé Kombétare pér
Degentralizimin Vendor (hartuar né 1999 — 2000 dhe rishikim i fundit 2006.

Njésité e qeverisjes vendore né Shqipéri qé prej mé shumé se dy vjetésh kané
né doré njé instrument té ri financiar, até t€ kredimarrjes nga sektori bankar dhe
institucionet e tjera financiare i rregulluar me ané té ligjit numér 9869, daté 4.02.2008
“Pér huamarrjen e qeverisjes vendore né Shqipéri”, si edhe mundésiné e emetimit té
obligacioneve népérmjet miratimit sé fundi (mé 15.10.2009) t€ ligjit numér 10158
“Pér obligacionet e shogérive aksionare dhe té geverisé vendore”. Edhe pse ligji pér
huamarrjen vendore, shpesh heré i quajtur edhe i “guximshém” pér kapacitetet aktuale
té buxheteve vendore dhe menaxheréve té tyre, fryma qé sjell ai (ligji) konsiderohet
si konservatore dhe vlerésohet se nuk do t€ sjellé situata ngér¢i né administrimin e
financave vendore, ndérkohé qé kufijté ligjoré té€ borxhit vendor ndoshta nuk do té
kénaqin aq shumé nevojat e PV pér té realizuar projekte té€ médha investimi.

Njé proceduré speciale e parashikuar éshté edhe ajo e interceptimit té€ financimit.
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Pér té béré té mundur aplikimin e kétij instrumenti té ri financimi (huané nga sistemi
financiar/bankar) pér njésité vendore, po nén mbéshtetjen e USAID-it, i cili asistoi né
hartimin e ligjit pér huamarrjen vendore dhe akteve nénligjore t€ tij (udhézimi pér
zbatimin e ligjit; manuali pér huamarrjen vendore; trajnimi i stafeve té disa bashkive,
si dhe sensibilizimi i aktoréve té interesit etj) ka mundésuar njé program DCA’*. Ku
me ané té té cilit USAID ka lidhur marréveshje me dy banka shqiptare (BKT dhe
Raiffeisen) duke ofruar garanci pjesore pér kredité qé do t’u lévrohen njésive vendore
shgiptare té dhéna nga kéto banka. Garancia pérfagéson pagesén e 50% té principalit
té kredisé sé€ marré nga njésia g€ do té ndeshet me situatén e pamundésisé sé pagimit
/ shlyerjes sé kredisé.

Po si e sheh komuniteti i qytetaréve dhe ai i biznesit instrumentin e huamarrjes
vendore. Pér té verifikuar perceptimin e tyre dhe nése ata do té mbéshtesnin njésiné
vendore né pérdorimin e kétij instrumenti té ri financiaré né dy vite radhazi 2008-
2009 Projekti i USAID-it pér Qeverisjen Vendore né Shqipéri ka realizuar sondazhin
pér “Shérbimet e Qeverisjes Vendore, Pérgjegjshméria dhe Zhvillimi i Ekonomisé
Vendore” ku midis té tjerave qytetarét dhe bizneset jané pyetur né lidhje me:

(i) Nése ata jané dakord qé Bashkia té marré hua pér té pérmirésuar shérbimet publike?
(ii) Nése jané dakord, a do té vazhdonin té ishin dakord qé huaja e marré té pérballohe;
me rritjen e tarifave vendore?

Fig. 31 A do té ishit dakord qé& bashkia t& merrte hua Eshté interesante té njihemi
financiare pér té pérmirésuar shérbimet” e ..
Vetém ata qé jané pérgjigjur “Shumé dakord” ose “Dakord” me rezultatet e ketl] SOIldaZhl, 1

cili éshté realizuar né 20 bashki
né gjithé vendin, ku si¢ shihet
nga grafikét e méposhtém?® té

. gjitha njésité pérve¢ Pogradecit
qé ka njé pérqindje rreth 50% té
té intervistuarve té gjitha njésité
e tjera jané pro marrjes borxh
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Fig 32 Négvé 'po do t& vazhdonit t& ishit dakord edhe nése . .

marrja e huasé do té gonte né tarifa mé té larta pér (me nje mesatare mbi 65% té té
gytetarét dhe bizneset? .. . o .

Vetém ata & jané pérgiigiur “Po" gjitha bashkive t€ intervistuara).

100 2008 m 2009

Ndérkohé qé né vitin 2008
qytetarét nuk ishin shumé pro

60
i rritjes s€ tarifave vendore pér
40 i ses 37583 N
) I 20‘ I ‘B‘ i
o

pérballimin e shlyerjes sé huasé
né vitin 2009 qytetarét (nga
25% né 42% pro)e mbéshtesin
94 Development Credit Authority (DCA) Autoriteti pér Zhvillimin/Nxitjen e Kredisé
95 Sipas sondazhit USAID/LGPA “Shérbimet e qgeverisjes vendore, pérgjegjshméria dhe
zhvillimi i ekonomisé vendore” realizuar nga IDRA 2009

80

% o te ntervstuane

mé shumé rritjen e tarifave

ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010 171




pér pérballimin e huasé vendore. Kjo éshté njé déshmi qé instrumenti i huamarrjes
tashmé éshté mé i njohur, jo vetém midis pérfagésuesve té pushtetit vendor, por edhe
qytetaréve dhe komunitetit t€ biznesit. Si dhe ata jané koshient pér faktin se disa
investime publike vendore mund té pérballohen pér veté koston e madhe qé kané me
ané t€ huasé, edhe pse ajo do té sjellé mé shumé barré fiskale pér ta.

Kapacitetet huamarrése té disa njésive vendore né Shqipéri

Baza e pérllogaritjes sé kapaciteteve ligjore pér borxhin vendor jané té ardhurat
e pakushtézuara t€ njésive vendore. Dy komponentét kryesoré t€ té ardhurave té
pakushtézuara (i) té ardhurat e veta nga taksat, tarifat dhe aktivitetet e tjera té njésisé
vendore dhe (ii) transfertat e pakushtézuara té qeverisé kané pesha t€ ndryshme né njési
té ndryshme vendore. Progresi i béré né drejtim t€ shtimit té burimeve té financimit
té pushtetit vendor reflektohet né peshén qé zéné sot té ardhurat e veta (taksat dhe
tarifat) kundrejt grantit té qeverisé (qé nése né vitin 2009 ishin té barabarta; kété vit
ato priten t€ jené mé té larta sesa granti) nga vetém 25% q€ zinin né vitin 2000 né
54% sipas planit 2010. Nga njéra ané kjo rrit diskrecionin pér té parashikuar dhe pér
rrjedhojé thithur fonde népérmjet huamarrjes nga sektori bankar, por nga ana tjetér
edhe punén mé serioze dhe riskun pér té realizuar planet afatgjata t€ mbledhjes sé tyre
(plane gé né vérteté bazohen te skemat e shlyerjes sé kredive bankare). Gjithashtu
veté struktura e buxheteve té€ pakushtézuara té njésive vendore €shté e ndryshme nga
njé njési vendore né tjetrén, e pér rrjedhojé edhe kapaciteti real i thithjes sé fondeve
nga huaja vendore dhe sigurisht risku i shlyerjes sé kredisé, i cili varet nga natyra e
té ardhurave té pakushtézuara. Taksat dhe tarifat vendore jané kompetencé e ploté
e pushtetit vendor, por pér aq sa¢’ e lejon ligji pér sistemin e taksave vendore, i cili
ndryshohet si rregull me propozim té Qeverisé dhe miratohet nga Parlamenti. Rastet
e ndryshimeve té fundit ligjore né kété ligj tregojné rénien e konsiderueshme t€ nivelit
té t€ ardhurave nga taksat dhe tarifat, si dhe uljen e diskrecionit té pushtetit vendor
pér t'i aplikuar ato”.

Edhe pse konsiderohet konservator pér arsyet e shpjeguara mé sipér ky instrument
i ri financiar né krahasim me strukturén e buxhetit té njésive vendore mund té
konsiderohet njé levé e fugishme financiare. Duke iu referuar té€ dhénave pér disa njési
vendore né Shqipéri (marré si vit bazé / llogaritjesh financiare viti 2009) vlerésohet
se instrumenti i huasé vendore bén té€ mundur qé kéto njési t€ rrisin portofolin e tyre
vjetor té€ investimeve me 2.6 heré (rasti i Elbasanit) dhe 6 heré (Korgé), e deri né 17
heré pér Gramshin.

Gijithsesi pér ta pérgjithésuar fuqin€ e shuméfishimit té instrumentit t€ huamarrjes,
nisur nga fakti qé njésia vendore mund té€ marré hua né njé moment té caktuar sa 1.3
heré nivelin e t€ ardhurat e veta té pakushtézuara né vitin e kaluar buxhetor, si dhe
bazuar né faktin qé mesatarisht struktura buxhetore e njésive vendore né Shqipéri

96 Ndryshimet né ligjin pér sistemin e taksave vendore né Prill 2009, si dhe ulja e kufirit pér
bizneset subjekte té tatimit mbi vlerén e shtuar né Dhjetor 2009.
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Tabela 2. Huaja maksimale e mundshme pér disa

njési vendore né Shqipéri né vitin 2010

Kufijté e Huamarrjes bazuar né Viti Bazé 2009

Kriterin e Stokut né Min. Leké né Min. Euro né Min. USD
Vloré 1,501.6 11.1 15.0
Fier 952.1 7.1 9.5
Elbasan 892.6 6.6 8.9
Korgé 841.6 6.2 8.4
Shkodér 758.1 5.6 7.6
Pogradec 389.2 2.9 3.9
Lezhé 2358 1.7 2.4
Fushé Krujé 186.0 14 1.9
Kukés 157.2 1.2 1.6
Gramsh 139.1 1.0 14
Librazhd 94.3 0.7 0.9
Petrelé / Komuna 77.9 0.6 0.8
Himaré 73.2 0.5 0.7

éshté e tillé gé raporti i shpenzimeve korente dhe atyre pér investime éshté 60 me
40% né totalin e buxhetit té tyre, mund té themi qé me ané té huasé njésité vendore
mund t€ realizojné projekte investimi té tilla sa 3.2 heré fondet vjetore té investimit qé
ato disponojné né€ buxhetin e tyre normal. Kuptohet qé kjo shifér sikurse e shpjeguam
€shté njé mesatare e potencialeve qé ofron ky instrument né njé buxhet vjetor vendor
dhe ashtu sikurse jepet né tabelén mé sipér ky instrument jep shuméfish té ndryshém
pér njési vendore t€ ndryshme, kjo varet kryesisht prej strukturés buxhetore té njésive
vendore (sa peshé zé€né investimet né buxhetin e tyre), si edhe prej madhésisé sé njésisé
vendore. Kuptohet gé njésité e vogla vendore me buxhete shumé modeste sado e vogél
qé t€ jeté huaja ajo jep njé efekt disafishues mbi fondet e investimeve t€ njésisé, té cilat
jané pothuajse zero, ndérkohé qé né njésité e médha edhe pse né vleré huaja éshté e
konsiderueshme shuméfishimi i fondeve vjetore té investimeve nuk éshté kaq i madh
sa né njési t€ vogla dhe t€ mesme vendore (pér shembull rasti i Elbasanit — né vitin
2010 mund té€ marré hua 890 milioné leké, ndérkohé qé efekti shuméfishues i fondeve
té investimeve nga huaja éshté vetém 2.6 herg, pasi fondi i investimeve né buxhetin e
bashkisé pér vitin 2010, pa marré parasysh kreding, éshté mé pak se 300 milioné lekg).

Eksperienca e deritanishme ka treguar se kapacitetet reale huamarrése t€ njésive
vendore (pérgjithésisht tek NjQV té vogla) jané shumé mé té vogla sesa limiti ligjor
i stokut qé ato mund té arrijné né njé moment té caktuar (pra sesa ¢'mund té marrin
ligjérisht né njé moment té caktuar). Nése do ti referohemi kritereve kufizues té
shpjeguar mé sipér njésité vendore pérve¢ kufirit t€ stokut (qé pércakton shumén
maksimale t€ huasé qé njé njési mund té marré né njé moment té caktuar) duhet té
plotésojé edhe dy kritere té tjeré qé kufizojné shérbimin vjetor t€ borxhit (pra sa i
lejohet maksimalisht né njé vit njé njésie vendore té shlyejé huané pérkatése = principal
+ interes). Sikurse e pérmendém kéto kritere llogariten dhe midis tyre pérzgjidhet ai
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g€ lejon shumén monetare mé té vogél pér njésiné pérkatése. Rastet e realizuara kané

treguar se edhe pse njésia vendore ka pasur njé kufi stoku prej 94 milioné leké né vitin

2010; shérbimi maksimal vjetor éshté aq i vogél sa i akumuluar né vite i duhet njé
periudhé shumé e gjaté pér ta shlyer huané e marré; ndérkohé qé kostoja e kthimit té

saj (si rrjedhojé e kohés sé gjaté té shlyerjes).

Tabela 3. Kufijté e shérbimit té borxhit pér Bashkiné Librazhd

Kredi 45 Milioné
Kufizimi i Leké (me késte té
shérbimit té harmonizuara me
Vite Periudha |borxhit kufizimet)
1 2010 3,498 2,995
2 2011 2,424 2,400
3 2012 2,859 2,800
4 2013 3,404 2,995
5 2014 4,439 4,395
6 2015 5,586 5,493
7 2016 6,855 6,791
8 2017 7,753 7,591
9 2018 8,735 8,391
10 2019 9,807 9,591
1" 2020 10,977 10,791
12 2021 14,100 13,991
13 2022 10,977 9,991
14 2023 14,100 13,991
15 2024 17,537 7,116
Totali 123,051 109,319

Sikurse shihet késaj njésie vendore
i lejohet qé né pesé vitet e ardhshme
(2010-2014) té kthejé mbrapsht pér njé
hua t€ marré maksimumi 16 milioné
leké, pér dhjeté vijet (2010-2019) njé
shumé prej 55.4 milioné leké dhe pas
pesémbjedhjeté vjetésh njé shumé qé
shkon deri né 123 milioné leké.

Shihet gjithashtu se éshté shumé e
véshtiré qé pér njé hua prej 94 milioné leké
sa ¢eshté edhe maksimumi i kapacitetit
huamarrés ligjor pér té, t€ shlyhet njé
hua e tillé. Né tabelén pasardhése kemi
pérllogaritur késte vjetore pér shlyerjen e
huave té ndryshme duke konsideruar njé

normé vjetore interesi prej 10% (dhe aplikuar metoda e shlyerjes me késte té barabarta

PMT té huasé).

Tabela 4. Kufizimet e shérbimit té huasé dhe késtet vjetore pér shuma té ndryshme kredish

Kufizimi i kufizime
shérbimit té akumulative |Kredi 94 Kredi 80
Vite Periudha borxhit né vite milioné Leké |milioné Leké
1 2010 3,498 12,122 10,316
2 2011 2,424 12,122 10,316
3 2012 2,859 12,122 10,316
4 2013 3,404 12,122 10,316
5 2014 4,439 16,624 12,122 10,316
6 2015 5,586 12,122 10,316
7 2016 6,855 12,122 10,316
8 2017 7,753 12,122 10,316
9 2018 8,735 12,122 10,316
10 2019 9,807 55,359 12,122 10,316
11 2020 10,977 12,122 10,316
12 2021 14,100 12,122 10,316
13 2022 10,977 12,122 10,316
14 2023 14,100 12,122 10,316
15 2024 17,537 123,051 12,122 10,316
Totali 123,051 181,823 154,743
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Vihet re qé pér huané 94 milioné leké pér 15 vjet bashkisé i duhet té kthejé/
shlyejé (té béjé shérbim borxhi) njé shumé prej 182 milioné leké (ndérkohé qé shuma
maksimale t€ mund té paguajé bashkia né kéto 15 vjet éshté 123 milioné leké). Pér njé
kredi 80 milioné leké pérséri duhet té€ paguajé mé shumé sesa ¢'mund té kété ligjérisht
shérbim borxhi (paguan 155 milioné leké). Pér shumén 60 milioné e deri 25 milioné
leké (e ndoshta edhe pér mé pak) bashkia mund té marré kredi me interes 10% né
vit dhe ta kthejé né parim mbrapsht por realisht duke iu referuar tashmé kufizimeve
vjetore t€ shérbimit t€ borxhit vitet e para jané shumé mé té vogla sesa késtet e kredisé
né fjalé.

Pérfundimisht meqé éshté shumé e véshtiré pér té gjetur njé shumé e cila do t&
ishte e mundur pér t'u paguar nga bashkia né fjalé me kéto kushte kredie (interes
10% dhe maturim 15 vjet rindértuam skemén e amortizimit té kredisé dhe realizuam
skemén e méposhtme duke pérputhur késtet vjetore té€ huasé me kufizimet e shérbimit
té€ borxhit, nga e cila rezulton se pér njé kredi me normé interesi 10% né vit dhe
afat maturimi 15 vjet shuma maksimale me ané té sé cilés bashkia mund té kthejé
mbrapsht krediné duke respektuar té gjitha kufizimet ligjore éshté 45 milioné leké.

Sikurse shihet pér njé hua 45 milion Leké me kushtet e mésipérme bashkia duhet
té kthejé rreth 110 milioné leké né fund té maturimit qé do té thoté té lidhé njé
marréveshje kredie me njé normé kthimi prej 243% (ose té kthejé njé shumé prej 2.4
heré mé té lart€ sesa ajo e marré borxh).

Nése do t€ bénim njé pérllogaritje té kufijve maksimal t€ stokut té€ borxhit pér té
gjitha njésité vendore né Shqipéri (té gjitha bashkité dhe komunat) vlerésohet se té
gjitha s€ bashku ato mund té marrin sot njé shumé e cila shkon rreth 39 miliardé leké
(ose mé pak se 300 milioné Euro). Shifér kjo qé pérfagéson vetém 11% té buxhetit té
shtetit ose 3% t€ PBB-sé. Gjithashtu né vijim té logjikés sé¢ pérdorur mé sipér nése
do té kishim mundési t€ realizonim ushtrimin e béré pér bashkiné Librazhd shifra

Kredi 60 Kredi 50 Kredi 45 Kredi 35 Kredi 25 Milioné
Milioné Leké |Milioné Leké Milioné Leké |Milioné Leké |[Leké

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

7,737 6,448 5,803 4,513 3,224

116,057 96,714 87,043 67,700 48,357
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e mésipérme (39 miliardé leké) duhet t€ jeté shumé mé e ulét. Nga té dhénat qé
disponojmé t€ gjitha bashkité sé¢ bashku pérfaqésojné rreth 57% t€ pushtetit vendor
ndérsa komunat 43% té buxhetit té¢ PV. Nése do té konsiderojmé se té gjitha bashkité
s€ bashku mund té marrin hua 60% té kapacitetit maksimal ligjor t€ tyre dhe komunat
20% té kapacitetit at€heré pér vitin 2010 nése té gjitha njésité vendore do té aplikonin
pér t€ marré hua nga tregu financiar / bankar shuma totale qé ato mund té thithin
népérmjet kétij instrumenti éshté rreth 17 miliardé leké (120 milioné Euro), qé do t&
thoté mé pak se 5% e totalit té buxhetit té shtetit ose vetém 1.3% e PBB-sé.

C. Kreditimi bankar dhe huamarrja vendore

Q¢ prej shkurtit 2008 e deri mé tani’” vetém njé hua vendore ka kaluar té gjitha
fazat e aplikimit dhe miratimit t€ saj ndérkohé qé njé portofol tjetér prej 4-5 té tillash
pret miratimin pérfundimtar nga Ministria e Financave — progedura dhe ¢éshtje qé
varen nga rrethanat e menaxhimit t€ borxhit publik nga ana e Ministrisé sé Financave.

Bashkia Fushé-Krujé pioniere né kété drejtim si njésia vendore qé guxoi té hyjé
né tregun bankar t€ kredisé tregtare pér financimin e projekteve té réndésishme té
investimit lidhi njé marréveshje kredie né qershor té vitit 2009 pér shumén 100 milioné
leké (1 milioné Dollaré amerikané€). Projekti i investimit i cili pritet té financohet
népérmjet késaj huaje éshté njé segment i unazés veriore té qytetit. Projekt i cili
vlerésohet se do ti japé zgjidhje disa problematikave gé sjell infrastruktura aktuale e
qytetit dhe nevojat e zhvillimit t€ métejshém ekonomik dhe industrial té tij.

NEé té vérteté kostoja e projektit té€ unazés €shté mé e larté se 100 milioné leké
— vlera e kredisé bankare, e cila shkon né rreth 400 milioné leké, pasi bashkia do té
financojé projektin pjesérisht nga fondet e veta té buxhetit 2010, pjesérisht nga kredia
dhe njé segment i unazés sé bashku me njé rrotandé ( rreth rrotullim qé mundéson
kalimin nga segmenti i unazés né rrugén kombétare) do té realizohen nga buxheti i
shtetit (népérmjet granteve konkurruese té menaxhuara né kété rast nga Bashkia dhe
Drejtoria e Pérgjithshme e Rrugéve). Kufizimi total pér stokun e borxhit qé kishte
kjo bashki né vitin 2009 kur edhe u aplikua pér kredi ishte 160 milioné leké. Duhet
theksuar se kjo njési vendore ka njé performancé shumé t€ miré t€ mbledhjes sé té
ardhurave dhe njé strukturé buxhetore té tillé qé i lejon asaj jo vetém té marré njé
hua afatgjaté pér shumén qé ka nevojé por edhe té léré hapésiré brenda buxheteve
vjetore né vitet né vazhdim pér investime t€ tjera (jo vetém shlyerjen e kredisé pér kété
projekt).

Gijithsesi edhe po té aplikonte pér shumén totale t€ kufirit t€ borxhit kjo njési
vendore nuk do t€ mund té plotésonte nevojén e realizimit té kétij investimi; fakt i cili
pérforcon idené toné se ligji aktual ka kufizime shumé té forta pér nevojat e njésive
vendore.

97 Qé prej néntorit 2008, mé sakté duke iu referuar edhe akteve nénligjore pér zbatimin e ligjit pér
huamarrjen e qeverisjes vendore
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Qg prej vitit 2000 si vit i réndésishém i degentralizimit vendor (ku jané transferuar
njé séré funksionesh nga geveria PV) ofrimi i shérbimeve publike dhe nevoja pér
pérmirésimin e tyre €shté béré mése evident, si rrjedhojé e mungesés s€ investimeve té
munguara nga ana ¢ PV né vite (mungesé e kapaciteteve financiare nga ana e tyre). Né
kushtet e buxheteve té kufizuara dhe shpesh heré edhe fare modeste njésité vendore
jané mjaftuar me pérmirésimin e kushteve t€ infrastrukturés vendore dhe pérmirésimin
e objekteve né menaxhim dhe pér rrjedhojé edhe shérbimeve pér komunitetin. Né
gjithé kété periudhé vihet re amortizimi i infrastrukturés sé trashéguar dhe nevoja pér
zgjerimin dhe ngritjen e infrastrukturés sé re e cila lidhet drejtpérsédrejti me rritjen
e numrit té€ popullsisé sidomos né zonat e urbane; ndértimeve té reja té individéve
dhe biznesit si dhe nevojés pér shtimin e ofrimit té€ shérbimeve né funksion t¢ PV
si¢ jané arsimi parashkollor dhe shérbimi mjekésor parésor. Kjo automatikisht do té
thoté fonde investimesh té cilat njésité vendore nuk i disponojné brenda buxheteve
té tyre vjetore. Instrumenti i huamarrjes synon té plotésojé pikérisht kété nevojé té
njésive vendore, ndaj €shté e natyrshme qé kérkesat e njésive vendore pér financim
me ané t€ huasé té jené kryesisht (pothuajse t€ gjitha deri mé tani) té€ projekteve t&
infrastrukturés. Edhe njé grup bashkish dhe komunash té cilat kané pérfunduar njé
pjesé t€ miré t€ progedurave té huamarrjes nga sistemi bankar kané si objekt investimi
projekte infrastrukture. Mé poshté éshté njé listé projektesh dhe fondesh financiare
pér investim me ané t€ huasé nga sistemi bankar né disa njési vendore deri mé tani:

Sikurse vihet re nga raporti i mésipérm duket qé pothuajse té gjitha njésité vendore
jané né pritje té€ njé miratimi pértej kompetencave ligjore t€ Ministrit té Financave.
Bazuar né ligjin pér “Huamarrjen e Qeverisjes Vendore” né nenin 5 té tij parashikohet
se: Vendimi pér huané afatgjaté hyn né fuqi pas konfirmimit t€ Ministrit t€ Financave.
MinistriiFinancave kufizohet vetém né konfirmimin e pérputhshmérisé s€ progedurave
pér autorizimin e huasé dhe verifikimin e respektimit té€ kufizimeve té borxhit vendor
té parashikuara né kété ligj. Nése Ministri i Financave nuk pérgjigjet brenda 20 ditéve
nga data e marrjes sé njoftimit vlerésohet se ai e ka konfirmuar huané né fjalé.

I shqetésuar nga gjendja aktuale e stokut té borxhit publik®, Ministri i Financave
bazuar né ligjin numér 9936, daté 26.06.2008 “Pér menaxhimin e sistemit buxhetor’
neni 58 i tij ku pércaktohet se: “borxhi publik pérbéhet nga borxhi i qeverisé qendrore
dhe pushtetit vendor” dhe se totali i borxhit publik nuk duhet té kalojé shumén pre;j
60% té PBB-s&”, mé 27 Janar 2010 ka nxjerré njé urdhér i cili parashikon qé: “T¢ gjitha
njésité vendore q¢€ sipas ligjit numér 9869, daté 4.02.2008 plotésojné té gjitha kriteret
pér huamarrje, gjaté vitit 2010 u lejohet t€ marrin hua (disbursim vjetor) deri né 5% té
shumés sé shpenzimeve té buxhetit té tyre vjetor té njé viti mé paré”.

Sé pari ky urdhér i fundit kufizon edhe mé shumé mundésité edhe atyre pak
njésive vendore g€ jané té afta té€ plotésojné té gjitha kufizimet ligjore té analizuara
mé sipér pér t€ marré hua. Duhet theksuar se masa prej 5% e totalit té shpenzimeve

)

98  Sipas statistikave té FMN dhe BB, té shkurtit 2010 pér vitin 2009 ishte 59.99% ¢ PBB-sé,
ndérkobé gé sipas MF dhe BSh pér vitin 2009 éshté 58.9% e PBB-sé.
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t€ njé viti buxhetor éshté njé shumé jashtézakonisht e vogél pér to (pér shembull pér
bashkiné Elbasan ajo éshté rreth 60 milioné leké, ndérkohé qé projekti qé kérkohet té
financohet me ané té huasé éshté 800 milioné leke).

Sé dyti ky urdhér nuk éshté shumé i qarté pasi ai shprehet pér disbursimin e lejuar
nga njé hua e miratuar pér vitin 2010, ndérkohé gé nuk ciléson se ¢faré do té ndodhé
me disbursimet e métejshme né vitet e tjera 2011.....

Sé treti ky urdhér nuk zgjidh problemin e tejkalimit té stokut té lejuar té borxhit
publik pasi ashtu sikurse u analizua mé sipér té gjitha njésité vendore té marra sé
bashku sikur t€ gjitha té aplikonin pér hua né vitin 2010 nuk mund té marrin mé
shumé sesa 1% e PBB-sé€ sé Shqipérisé.

Dhe sé fundmi ky kufizim ligjérisht éshté diskriminues pasi éshté detyrues vetém
pér njésité vendore dhe asnjé kufizim pér pushtetin gendror. Kemi parasysh qé po né
Janar t€ kétij viti kur MF nxorri kété kufizim doli né treg pér té emetuar obligacione
geveritare né Euro né shumén prej 300 milioné Euro (qé pérfagéson 3.2% t¢ GDP-
SE).
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Kreditimi i njésive te geverisjes vendore
dhe roli i fondeve té zhvillimit

~ Benet Beci
Drejtor Ekzekutiv, Fondi Shqiptar i Zhvillimit

— Enea Hoti
Specialist, Fondi Shqgiptar i Zhvillimit

~ Blendi Bushati

ABSTRAKT. Degentralizimi dhe autonomia lokale kérkon ekzistencén e njésive té geverisjes
vendore me organe té zgjedhura dhe struktura demokratike, té cilat kané autonomi dhe
kompetenca té zgjeruara si dhe instrumenta té dubura ligjore, administrative dhe financiare
peér té pérmbushur misionin e tyre. INE kété aspekt decentralizimi financiar éshté komponenti
thelbésor né bérjen realitet té parimit té decentralizimit dhe autonomisé vendore. Né kété
punim do té fokusobemi pikérisht né ¢éshtjen e kreditimit té njésive té qeverisjes vendore si
njé nga instrumentet financiare né doré té pushtetit vendor pér té pérmbushur nevojat pér
investime kapitale si dhe roli gé luajné fondet e zhvillimit né keté fushé duke prezantuar
disa nga praktikat ndérkombétare dhe krahasimisht rolin e Fondit Shqiptar té Zhvillimit
né mbéshtetjen e nevojave té investimeve kapitale té pushtetit vendor si dhe sfidat pér té
ardhmen né kété drejtim.

Fjalét kyge:
bursa, tregu i kapitaleve, tregu i letrave me vlerg, sistemi financiar,
sektori jobankar, biznesi, kapital privat.
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1. Hyrje:

ecentralizimi né Shqipéri si proges ka filluar me ndryshimin e sistemit politik

pas vitit 1992 megjithaté duhet theksuar se né vitet e para té demokracisé mé

emergjente ishin reformat né sistemin ekonomik, politik dhe té drejtésisé né
nivel kombétar. Kjo solli edhe njé zhvendosje t€ prioriteteve né drejtim té realizimit té
reformés sé degentralizimit.

Reforma e degentralizimit né Shqipéri mori hov dhe u parapri nga plotésimi
gradual i infrastrukturés ligjore né fushat respektive sipas kérkesave té Kushtetutés
s€ Shqipérisé sé vitit 1998, Kartés Evropiane t€ Autonomisé Vendore dhe Strategjisé
Kombétare t€ Degentralizimit. Duke filluar nga viti 2000, realizimi i progesit té
degentralizimit u pa i lidhur ngushté me hartimin e legjislacionit pérkatés pér té
mundésuar transferimin e pérgjegjésive nga pushteti qéndror drejt geverisjes vendore.

Degentralizimi dhe autonomia lokale kérkon ekzistencén e njésive té€ geverisjes
vendore me organe t€ zgjedhura dhe struktura demokratike, té cilat kané autonomi
dhe kompetenca t€ zgjeruara si dhe instrumente t€ duhura ligjore, administrative dhe
financiare pér t€ pérmbushur misionin e tyre. Né kété aspekt degentralizimi financiar
éshté komponenti thelbésor né bérjen realitet té parimit té decentralizimit dhe
autonomisé vendore.

2. Financimi i pushtetit vendor dbe financimi i investimeve kapitale

neé Shqipeéri

Degentralizimi financiar né Shqipéri ka ecur né raport me zhvillimin ekonomik,
vazhdimésiné e progesit t€ reformave ekonomike dhe politike, organizimin e
institucioneve financiare si dhe ekuilibrimin e diferencave ekonomike té rajoneve dhe
grupeve t€ caktuara té€ popullsisé€. Népérmjet decentralizimit fiskal gjaté kétyre viteve
éshté synuar kryesisht sigurimi i mjeteve financiare t€ nevojshme pér pushtetin vendor
pér té ushtruar funksionet e pércaktuara me ligj, népérmjet dhénies sé autoritetit
té nevojshém né vendosjen dhe né pérdorimin e taksave vendore dhe pérmirésimit
té skemave financiare t€ ndarjes s€ transfertave té€ pakushtézuara e té projekteve té
investimeve kapitale qé buxheti i shtetit alokon pér pushtetin vendor.

Njésité e qeverisjes vendore financojné funksionet e tyre nga t€ ardhurat qé
sigurohen nga tre burime kryesore®:

1. nga taksat, tarifat dhe té ardhurat e tjera vendore;
2. nga fondet e transferuara nga pushteti gendror;
3. fondet g€ u vijné drejtpérdrejté atyre nga ndarja e taksave dhe tatimeve kombétare.

NE realitet burimet kryesore té té€ ardhurave t€ njésive té qeverisjes vendore mbi
té cilat NJQV-té kané diskrecion té ploté, pérbéhen nga taksat vendore dhe fonde té
transferuara nga buxheti i shtetit.

A) Taksat e tarifat vendore. Njé paketé fiskale me ligje té miratuara né vitin 2002,
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shénoi njé fazé té réndésishme té reformés sé decentralizimit fiskal qé sanksionoi
njé autonomi té rritur té€ bashkive dhe t€ komunave pér té pércaktuar t€ ardhurat e
veta vendore dhe nivelet e tyre. Si¢ vérehet, nga tabela Nr.1 mé poshté, té ardhurat
e veta t€ pushtetit vendor nga taksat, tarifat dhe té ardhurat jotatimore, kané ardhur
né rritje té kénaqshme, nga 0.59% e PBB-sé né vitin 2000 kané arritur né 1.34%
e PBB né vitin 2006. Té ardhurat nga taksat dhe tarifat vendore luajné njé rol
té réndésishém né totalin e t€ ardhurave té€ buxhetit té geverisjes vendore duke
pérbéré rreth 43 % té t€ ardhurave totale né vitin 2007.

Tabela 1: T¢ ardhurat e veta té pushtetit vendor né % té PBB-sé.

2000 2001 2002 2003 2004 | 2005 | 2006
T& ardhurat e pushtetit vendor
(Total) 0.59% | 0.71% | 0.87% 1.17% | 1.31% | 1.56% | 1.34%
Taksa lokale 0.25% | 0.35% | 0.43% 0.72% | 0.74% | 1.01% | 0.95%
Tatimi mbi Biznesin e
voggl 031% | 0.34% | 0.41% 0.42% | 0.54% | 0.46% | 0.29%
Té& ardhura jotatimore 0.03% | 0.02% | 0.03% 0.03% | 0.03% | 0.09% | 0.10%

Burimi: Strategjia e Rishikuar e Degentralizimit-www.km.gov.al

Fondet e transferuara nga Buxheti i Shtetit (qé né 2007-n pérbénin rreth 48 % t&
buxhetit t¢ NJQV-ve. ) pérbéhen nga:

B) Transferta e pakushtézuar, g jepet sipas kritereve té pércaktuara me ligj, bazuar
né funksionet dhe kompetencat e veta ose té pérbashkéta té komunave dhe bashkive, si
dhe pér arritjen e barazisé sé burimeve mes njésive té€ ndryshme té geverisjes vendore
né raport me mundésité e tyre pér t€ krijuar té€ ardhurat e nevojshme.

B 2) Transferta té Kushtézuara, kryesisht né formén e fondeve pér investime
kapitale por edhe pér kryerjen e funksioneve té deleguara. Fondet pér investime kapitale
jepen népérmjet skemés sé granteve konkurruese, ¢ nga 2010 Fondi i Zhvillimit
te Rajoneve. Kéto fonde financojné, bazuar né njé skemé konkurruese projekte té
investimeve kapitale t€ propozuara e té menaxhuara nga Njésité e Qeverisjes Vendore
né rrugé lokale, ujésjellés e kanalizime, shkolla, gendra shéndetsore etj.

Shpenzimet. Ku shkojné paraté?

Shpenzimet kryesore pér funksionet e NJQV-ve né Shqipéri mund té€ grupohen
né té méposhtmet:

Sektori Social: Né té pérfshihen funksione té dhénies sé¢ ndihmés ekonomike
(krejtésisht i mbuluar nga Qeveria Qendore; shpérndahet nga NJQV-té bazuar né
udhézime léshuar nga Ministria e Punés). Arsimi fillor dhe i mesém jané funksione
té pérbashkéta ku shumica e shpenzimeve kryhet nga Ministria e Arsimit dhe
shpenzimeve investimesh kapitale, né pérgjithési népérmjet granteve konkurruese dhe
shpenzime té operimit e mirémbajtjes q¢ mbulohen nga té ardhurat e veta t&¢ NJQV-
ve. T€ tjera shpenzime né fushén sociale mé té vogla pérshijné shérbime sociale pér té
moshuarit e grupet né nevojé, shpenzimet pér artin, kulturén e sportin etj.
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Infrastrukturalokale: Siinvestimet kapitale ashtu edhe shpenzimet né mirémbajtjen
e aseteve té infrastrukturés lokale né pronési vendore duhet t€ mbulohen nga buxheti
i Njésive t€ Qeverisjes Vendore népérrmjet té€ ardhurave té tyre apo transfertave nga
buxheti, sidomos nga grantet konkurruese pér investimet kapitale. Pérfshin rrugg,
ujésjellés e kanalizime, trotuare, ndri¢im, sheshe, parkingje, riparim fasadash etj.

Rrugét lokale pérfshijné njé pjesé té rrjetit rrugor rural dhe té€ gjithé rrjetin rrugor
urban té vendit. N€ total jané rreth 9,800 km rrugé rurale dhe rreth 2,200 km rrugé
urbane. Shumica e investimeve kapitale shpenzohen né kété sektor nga Nijésité e
Qeverisjes Vendore.

Sipas njé studimi né vitin 2007* té rrjetit rrugor rural rreth 80 % e rrjetit éshté né
gjendje té keqe ose shumé té keqe, ¢ ka né kushtet e vendit toné do té thoté praktikisht
e pakalueshme. Me degentralizimin e funksionit te ujésjellsave aktualisht me VKIM-té
pérkatése, éshté kompletuar edhe progesi i transferimit t€ aseteve té tyre. Nga rreth
57 shoqéri t€ UK té vendit, vetém 8 kané mbetur pa u transferuar. Shumica e kétyre
ndérmarrjeve, pavarésisht transferimit jané krejtésisht té€ varura nga buxheti qéndror
pér mbijetese. Né zonat rurale, mendohet se rreth 50 % e popullsisé éshté akoma e
pafurnizuar me ujé nga sistemet e ujésjellésit apo sistemet jané tejet t€ amortizuara. Né
kéto kushte éshté lehtésisht e imagjinueshme nevoja shumé e madhe pér investime
kapitale.

Ndértim infrastukture té re. Pérvec rikonstrukionit té infrastrukturés ekzistuese,
NJQV-té kané nevojé edhe pér ndértim té€ infrasrtukturés sé re qé u shérben zonave
té reja t€ banimit, lagjeve informale, zonave té reja t€ biznesit, zonave turistike etj.
Vetékuptohet qé kjo infrastrukturé éshté shumé e kushtueshme por gjithashtu e
domosdoshme pér funksionet e zhvillimit ekonomik té territorit lokal.

Ndérsa mund té argumentohet se pér shkak té funksioneve té kufizuara, niveli
i shpenzimeve pér funksionet gé lidhen me qeverisjen vendore éshté relativisht i
pérshtatshém, apo i krahasueshém me vende t€ ngjashme ' éshté e qarté se pér shkak
té trashégimisé sé varfér dhe nivelit té zhvillimit ka njé nevojé té jashtézakonshme pér
investime kapitale né nivel vendor.

Megjithése ka pérpjekje shumé té€ médha qé ky hendek té mbyllet népérmjet
financimeve me ané t€ skemave t€ investimeve kapitale nga buxheti i shtetit apo
népérmjet programeve t€ médha té financuara nga donatoré té ndryshém, éshté e
qarté se ka nevojé pér mé tepér para.

Né kushtet kur mundésia e rrijtes sé té ardhurave nga taksat lokale apo rritje
drastike té transfertave nga geveria qendore (duke paré edhe tavanet e PBA-s€) duket
e pamundur, dhe kur burimet nga donatorét jané té kufizuara, ka vetém njé mundési,
até té marrjes kredi né tregje pér financimin e investimeve kapitale.

99 Butler, Robert (2007) Management and Financing of Local Roads in Albania.
100 Albania Local Finance Policy Note, World Bank Document September 2008.
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3. Kreditimi i Njésive té Qeverisjes Vendore né Shqiperi

Huamarrja éshté njé instrument financiar né duart e njésive t€ qeverisjes vendore
pér té siguruar burime financiare. Kjo mundési i éshté dhéné pushtetit vendor me
ligjin Nr..9869 daté 4/2/2008 “Mbi huamarrjen vendore”. Né kushtet e njé autonomie
mé té gjeré fiskale dhe transferimi t€ njé numri né rritje kompetencash tek pushteti
vendor, né ményré pér té€ garantuar njé ushtrim efektiv t€ mandatit nga zyrtarét
vendoré si dhe pér té€ garantuar mé shumé shérbime publike t€ kryera nga pushteti
vendor me mé shumé cilési, dhénia e kredive pér pushtetin vendor do té forcojé né
meényré sinjifikative kapacitetet e tyre financiare dhe ekonomike.

Pushtetit vendor i lejohet t€ marré hua vetém pér investime kapitale ose pér té
rifinancuar huaté/borxhet ekzistuese si dhe pér té emetuar instrumente financiaré si
obligacione ose bono. Ligji pércakton rregulla dhe kritere specifike cilésore dhe sasiore
pér marrjen e kredive dhe huave. Késhilli Bashkiak ka autoritetin pér té miratuar huaté/
kredité ndérsa Kryetari i Bashkisé¢/Komunés ka kompetencén pér té€ negociuar termat
dhe kushtet e marréveshjes sé€ huasé me bankat respektive. Né rastet e transaksioneve
té huave ose pér raste t€ specifikuara né ligj njésité e pushtetit vendor kané té drejté té
hapin llogari rrjedhése né bankat e pérzgjedhura sipas kushteve té tregut.

Pér ¢faré mund té€ merret kredia ?

* Huaja afatgjaté — vetém pér financime té shpenzimeve kapitale; rifinancim té
kredisé;

* Huaja afatshkurtér vetém pér mungesé likujditetesh;

* Garancia pér té treté vetém pér shpenzime kapitale;

Garancité ligjore pér pagimin e kredive ?

* Huaja éshté detyrim i vlefshém dhe i ekzekutueshém pér organet aktuale dhe
té ardhshme t€ NJQV-sé,

 Shérbimi i borxhit, éshté pagesé e detyrueshme dhe shpenzim parésor pér
buxhetin vendor;

* Garanci mund t€ lihen njé pjesé e t€ ardhurave, népérmjet mekanizmit té
interceptimit té finacimit, prona vendore jo-publike si dhe detyrim pér zbatim
té niveleve té caktuara té taksave dhe tarifave, kushte pér administrimin e
ndérmarrjeve dhe pronave; progedura specifike pagimi etj (neni 16 i ligjit pér
huamarrjen vendore) ;

+ Shteti/qeveria nuk &shté garant i borxhit vendor ose vetém nése ka njé
marréveshje specifike.

Megjithése ligji pér huamarrjen vendore éshté miratuar qé né 2008 dhe mekanizmat
ligjore pér huamarrjen vendore né Shqipéri jané shumé restriktive, po késhtu edhe
limitimet e marrjes s€ borxhit si dhe garancité ligjore pér ripagimin e borxheve, situata
éshté e tillé qé sot kemi vetém 2 raste t€ procedurave té kredive midis njé bashkie dhe
njé banke komerciale té nivelit t€ dyté.

Nga kéto té dhéna si mé sipér nxjerrim konkluzionin se ka njé problem né
funksionimin e instrumentit té kredisé vendore. Njéra ané mund té jeté mosbesimi i
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tregut bankar komercial pér té dhéné hua pér geverisjen vendore, kujtojmé qé tregu
bankar ka ulur gjithashtu ndjeshém edhe kreditimin e individéve apo subjekteve
ekonomike private. Po késhtu nevojat pér borxh té geverisé jané€ mé té médha duke
z€né hapésirat pér borxh vendor dhe duke thithur likujditetet nga bankat e nivelit
té€ dyté. Nga ana tjetér mund té jeté hezitimi i NJQV-ve té cilat t€ pamésuara me
instrumentin e ri, nuk aplikojné pér kredi. Normat e larta t€ interesit pér kredité
komerciale mund té jené njé faktor frenues pér marrjen e kredive nga pushteti vendor.

Degentralizimi financiar éshté njé proges qé ka patur luhatje ndér vite duke mos
garantuar njé skemé t€ vazhdueshme dhe t€ parashikueshme pér fluksin e burimeve té
té ardhurave. Por éshté gjithashtu e sigurté qé njé pjesé e madhe e NJQV-ve nuk kané
kapacitet kredimarrés, duke pasur té ardhura té ulta, performancé té dobét fiskale dhe
financiare si dhe mungesé kapacitetesh né menaxhimin financiar, gjé qé sjell pér pasojé
eleminimin si aktoré potenciale né tregun e kredive komerciale.

Kjo sfidé, megjithé véshtirésité qé paraqget, éshté e mundur pér t'u fituar po t€ kemi
né vémendje eksperiencat e suksesshme ndérkombétare né kété fushé, e cila tregon qé
ekzistojné instrumente t€ tillé financimi t€ cilét jané té€ géndrueshém, té€ vazhdueshém
dhe té veté financueshém. T€ tillé mund té€ pérmendim, si njé nga instrumentet mé té
pérdorura ndérkombétarisht, Bankat ose Fondet e Zhvillimit Lokal, qé jané skema
financimi/kreditimi té rinovueshém pér NJQV-té. Mé poshté prezantohen disa nga
kéto eksperienca ndérkombétare.

4. E,ésperienm nderkombetare né'ﬁnancimin e investimeve ,éapiz‘ale ne
nivelin vendor dhe roli i fande@e té zhvillimit.

Financimi i investimeve kapitale i NJQV-ve éshté problem qé nuk prek vetém
Shqipériné por pothuajse té gjitha vendet q€ kané njé shkallé té caktuar degentralizimi,
dmth. ku geveria qéndrore ka ndaré funksionet dhe kompetencat me pushtetin vendor.
Duke 1éné ménjané ¢éshtjet e decentralizimit fiskal dhe sistemit té transfertave
ndérqeveritare, q¢ nuk jané objekt i kétij punimi, prezantojmé mé poshté disa nga
instrumentet e financimit te investimeve kapitale t&€ NJQV né boté.

Instrumenti mé i pérhapur jané skemat qé kané pér bazé finacimin ose mé sakté
kreditimin e NJQV-ve, né formén e bankave ose fondeve pér zhvillim lokal/rajonal.
Kéto instrumente variojné nga instrumente tipike té nxitura nga shteti ose nga
donatorét ndérkombétaré, té cilat jané skema qé ekzistojné kryesisht né vendet né
zhvillim dhe skema qé menaxhohen nga banka komunale t&€ miréfillta tregtare, té cilat
operojné kryesisht né vendet e zhvilluara. Mund té themi qé né vendet né zhvillim
ekzistojné sot rreth 60 skema t€ tilla dhe numri i tyre vazhdon té rritet'™. Patjetér
qé mé afér realitetit shqiptar jané skemat e pérdoruara nga vendet me zhvillim té
ngjashém me Shqipériné.

101 Pellegrini.A., Cennteniali Group, “IPWA Financial Tools Task Force”, prezantim powerpoint
aksesuar nga faqgja e internetit www.google.com, n€ datén 10.4.2010.
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Fondi Kroat pér Zhvillimin Rajonal
Ky instrument éshté njé instrument kreditimi i krijuar me ligj t€ miratuar nga
Parlamenti Kroat né vitin 2001, pér té mbéshtetur zhvillimin e balancuar té¢ NJQV-ve
né Kroaci. Ky fond vepron si njé strukturé e pavarur me Bord Drejtues dhe njé staf
mbéshtetés.
Qé€ nga 2003 jané financuar mbi 100 milion dollaré pér projekte né fushén e:
- infrastrukturés komunale (rrugg; ujésjellsa, trotuare etj.)
- infrastrukturés ekonomike (zonat e lira ekonomike; inkubatoret e biznesit; agjenci
zhvillimi etj.)
- zhvillim rural (rrjeti ujésjellés-kanalizime; turizmi rural) projekte relevante pér
zhvillimin rajonal;
Disa nga rezultatet e projekteve té financuara jané: rreth 1.615.844 ml
tuba ujésjellési; 1.187.317 metér rrugg, 3.464.952 m? sipérfaqe e pajisur me
infrastrukturén komunale (ujé,gaz,energji).
Tipet e mbéshtetjes financiare pér NJQV-té jané 3 lloje:
- kredi
- grant i pakthyeshém
- subvencion i kthyeshém me % interesi sipas HBOR (Banka Kombétare Kroate)
Kredité mund té financojné deri né 80 % té projektit (pér zonat e varfra) dhe
deri né 50% pér pjesén tjetér t&€ NJQV-ve. Kushtet e pércaktuara me ligj té kredive
komunale jané:
- afati i ripagimit té kredisé deri né 15 vjet, me njé periudhe faljeje ripagimi (grace
period) prej 3 vjetésh;
- interesi vjetor 6%;
- NJQV-té qgé aplikojné pér kredi duhet té plotésojné kushtet e pércaktuara me

ligjin kroat pér huamarrjen vendore.

Fondi i Zhvillimit Bashkiak né Gjeorgji

Fondi i Zhvillimit Bashkiak (Municipal Development Fund) né Gjeorgji éshté njé
fond i krijuar me ligj né kuadrin e njé marrveshje t€ qeverisé gjeorgjiane me Bankén
Botérore pér té financuar investimet kapitale t€ pushtetit vendor. Fondi pra éshté njé:
i) Institucion pér financimin e investimeve né pushtetin vendor dhe ii) Institucion qé
zbaton programin e financimit t€ NJQV me donator Qeveriné dhe WB.

Financimi i investimeve né pushtetin vendor béhet sipas formulés s¢ méposhtme :
- 20% bashkéfinacim i NJQV-ve;
- 40% grant nga Banka Botérore;
- 40 % kredi nga Fondi Zhvillimit Bashkiak;
- Kredia ka 15% interes vjetor; afati i shlyerjes 10 vjet; periudha e faljes sé ripagimit

(grace period) 1 vit:
- Projektet financohen né minimum 240,000 USD - né maksimum 600.000 USD.
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5. Fondi Shqiptar i Zhvillimit dhe roli i saj né investimet kapitale té pushtetit vendor,
mundeésité dbe sfidat.

Fondi Shqiptar i Zhvillimit (FSHZH) éshté krijuar si agjensi autonome
implementuese e “Projektit t&¢ Lehtésimit té Varférisé né Zonat Rurale” né fillim té
vitit 1993, mbi bazén e njé marréveshje midis Qeverise Shqiptare dhe Bankés Botérore.
Misioni i FSHZH-sé éshté “nxitja e zhvillimit ekonomik dhe social té géndrueshém,
té balancuar dhe koheziv, né nivel rajonal e lokal, né mbéshtetje té politikave shtetérore
té zhvillimit”.

MEé daté 11 maj 2009, Kuvendi i Shqipérisé miratoi Ligjin Nr. 10130 dt.11.5.2009
“Pér Fondin Shqiptar té¢ Zhvillimit” qé i pércakton kétij institucioni njé status té
vecanté ligjor.

Objekti i veprimtarisé s¢ FSHZH-sé éshté, hartimi, menaxhimi, financimi, zbatimi,
mbikqyrja e projekteve té lidhura me fushén e veprimtarisé.

Né pérmbushjen e funksioneve dhe t€ kompetencave té parashikuara né ligj,
FSHZH-ja udhéhiqet nga kéta objektiva kryesoré:

a) pérmirésimi i infrastrukturés social-ekonomike vendore;

b) pérmirésimi i shérbimeve publike vendore;

¢) forcimi institucional i njésive té geverisjes vendore;

¢) nxitja e geverisjes sé¢ miré né nivel vendor.

Veprimtaria e FSHZH-sé rregullohet nga Késhilli Drejtues i pérbéré nga anétaré
t€ Qeverisé né nivel Ministri apo zv.Ministri si dhe pérfagésues té t€ gjitha niveleve
té Njésive t€ Qeverisjes Vendore. Késhilli Drejtues siguron harmonizimin e politikave
kombétare sektoriale apo ndér-sektoriale me ndérhyrjet e FSHZH-sé né nivel rajonal
e lokal.

Pér sa mé sipér né harkun kohor té 17 viteve FSHZH-ja ka arritur t€ afirmohet
si agjencia ose partneri kryesor pér NJQV-té né Shqipéri né drejtim kryesisht té
investimeve kapitale, me njé aktivitet t€ réndésishém né drejtim té planifikimit té
zhvillimit lokal dhe forcimit té kapaciteteve t€ NJQV-ve.

Deri mé sot FSHZH' ka administruar mbi 320 milion USD né mbi 1,700
projekte t€ infrastrukturés lokale né té gjithé vendin. FSHZH ka patur partneritet me
rreth 15 donatoré ndérkombétaré e bilateralé duke zbatuar mbi 15 programe né fushén
e zhvillimit lokal. Gjaté kétyre viteve éshté krijuar njé ekspertizé e géndrueshme
teknike, ekonomike e financiare né fushén e menaxhimit té projekteve me financim
té huaj si dhe njé ekspertizé t€ gjéré né fushén e zhvillimit lokal né vend. Aktivitetet
aktuale t¢ FSHZH-sé¢ pérfshijné disa ndérhyrje né shkallé thuajse sektoriale né
sektorin e rrugéve rurale dhe ujésjellsave rurale si dhe né vazhdimési me filozofiné e
deritanishme t€ ndérhyrjes sé projekteve komunitare.

Pavarésisht sa u tha mé sipér, kjo skemé e financimit té investimeve kapitale nga
FSHZH né territorin e té gjithé NJQV-ve té vendit paraqet disa sfida sidomos pér té
ardhmen e vet. N€ radhé t€ par€, megjithé volumin e projekteve té financuara, ‘nevoja”

102 Pér mé tepér informacion rreth FSHZH-se www.albaniandf.org.
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pér financimin e investimeve vjen gjithmoné né rritje nga ana e pushtetit vendor.

Kjo shpjegohet me faktin qé progesi i degentralizimit ka sjellé shtimin e funksioneve
té reja dhe kompetencave pér pushtetin vendor nga njéra ané dhe rritjen né ményré
asimetrike, né krahasim me funksionet dhe kompetencat e decentralizuara, t€ burimeve
financiare megjithé sukseset e shénuara né vitet e fundit né drejtim t€ degentralizimit
fiskal.

Nga ana tjetér edhe pérsa i pérket burimeve té financimit, mund t€ thuhet se skema
e pérdorur deri tani pér investimet kapitale dmth: financim grant plus 10% kontribut
bashkéfinancimi nga NJQV-ja nuk éshté njé skemé ‘e géndrueshme’, qé do té thoté qé
skema éshté e mbyllur né momentin e realizimit té investimit kapital.

Deri mé sot funksionimi i késaj skeme ka gené i vazhdueshem falé¢ kredive me
terma t€ buta t€ furnizuara nga donatorét ndérkombétaré dhe té marra nga Qeveria
Shqiptare dhe zbatim nga FSHZH-ja, duke garantuar deri mé sot ose mé sakté deri
né 2014 (me projektet né zbatim) té financimit t€ nén-projekteve t&¢ NJQV-ve.

Por mekanizmi kryesor financues i FSHZH-sé si mé sipér, qé€ jané kredité e
marra nga geveria shqiptare prej donatoréve ndérkombétaré, nuk mund dhe nuk do
té vazhdojé né pafundési pér disa shkaqe qé nuk varen prej Shqipérisé. Disa nga kéto
shkaqge jané:

- kalimi i Shqipérisé nga vend i nivelit té varfér né vend né zhvillim, qé sjell edhe
ndryshimin e marrédhénieve financiare me donatorét ndérkombétaré pér rrjedhojé
edhe financimet nuk jané mé financime me terma t€ buté dhe/ose grante;

- ndryshimi i pozicionimit financiar ndérkombétar i Shqipérisé qé ndikohet edhe
nga kriza globale financiare, duke sjellé véshtirési né sigurimin e kredive me terma
té buté;
rritja e nivelit t€ borxhit publik té Shqipérisé (borxhit qeveritar) duke ulur
mundésiné pér financime shtesé ndérkombétare pér pushtetin vendor népérmjet
kredive té zbatuara nga FSHZH-ja;

- zhvendosja e vémendjes s¢ donatoréve né rajone t€ tjera té varfra ose pér vende né
emergjencé financiare.

Té gjithé faktorét e mésipérm por edhe t€ tjeré qé nuk jané pérmendur, nxjerrin
nevojén e rishikimit t€ skemés ekzistuese té€ financimit nga ana ¢ FSHZH-sé dhe
kthimit t€ saj n€ “njé skemé té géndrueshme” dhe mundésisht té€ “veté-financueshme”
duke kontribuar né kété ményré né uljen e barrés financiare pér qeveriné nga njéra ané,
por edhe garantimin e vazhdimésisé sé financimit t€ investimeve kapitale t€ njésive té
qgeverisjes vendore nga ana tjetér.

Pér t'iu pérjgijur kétij realiteti t€ ri me nevoja shumé té médha pér financimin
e investimeve kapitale dhe véshtirésive né sigurimin e burimeve financiare duke u
mbéshtetur edhe né hapésirat e ofruara nga kuadri i ri ligjor, duket se roli i ri natyral

pér FSHZH-né mund té jeté shndérrimi né njé institucion kreditues pér NJQV-té.
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NE njé studim té kryer né vitin 2007' rezulton se rreth 10 % e NJQV-ve mund té
jené té afta financiarisht pér marrjen dhe shlyerjen e njé kredie t€ genésishme.

Ka disa opsione se si FSHZH mund ta fillojé aktivitetin e tij kredidhénés:

o FSHZH mund té kthehet menjéheré né institucion kredidhénés dhe té vazhdojé
aktivitetin vetém me NJQV-té qé mund té€ marrin e shlyejné kredi;

o FSHZH mund té provojé forma té ndérmjetme bashképunimi me NJQV-té, pra
kredi pér disa NJQV dhe grant pér NJQV-té mé té varfra me pamundési reale pér
té€ mbledhur taksa lokale.

o FSHZH mund t€ fillojé me njé skemé pjesérisht grant, pjesérisht kredi e pjesérisht
bashkéfinancim lokal sipas njé formule té tillé 40% kredi,40% grant dhe 20%
bashkéfinancim.

Gijithsesi pas njéfarékohe té ndérmjetme éshté e qarté se né kété skemé FSHZH
do t€ duhej ta orientonte aktivitetin e vet drejt kredisé pér té qéné njé institucion i
vetqéndrueshém.

Pér té ruajtur nga karakteri i vet publik, FSHZH né ndryshim nga njé banké
komerciale, mund té vazhdonte krahas kredisé té kishte njé rol si asistent teknik i
Njésive t€ Qeverisjes Vendore, sé paku né dy fusha:

e Pérmirésimi i performancés financiare, mbledhjes sé té ardhurave nga NJQV-té
qé€ performojné financiarisht poshté mundésive té tyre, programet e rishéndoshjes
financiare.

e Asistimi pér pérzgjedhjen, fizibilitetin dhe menaxhimin e projekteve té
infrastrukturés sé financuar nga kredia.

Sé fundmi, vlen té theksojmé se teza e hedhur kétu rreth pozicionimit té¢ FSHZH-sé
né tregun e huadhénies komunale kérkon njé diskutim mé té gjeré nga kéndvéshtrimi i
financave publike t€ vendit, raportit me tregun privat financiar dhe s€ fundmi, e mbase
mé e réndésishmja, né raport me pozicionimin mé t€ miré t€ mundshém t¢ FSHZH-
s€ si njé instrument i fuqishém pér zhvillimin lokal e rajonal.

6.Konkluzione

1. NEé vitet e fundit hapa shumé té réndésishém jané béré né kuadér té€ decentralizmit
fiskal, ku krahas degentralizimit té funskioneve, jané decentralizuar edhe e drejta
pér vendosjen e pérdorimit té té€ ardhurave lokale pér kété qéllim. Shpenzimet
kryesore nga Njésité e Qeverisjes Vendore béhen né fushén e infrastrukturés
lokale, sidomos né investime kapitale. Nevojat pér financime té investimeve
kapitale té geverisjes vendore edhe né té ardhmen e parashikueshme do té jené
mjaft t€ larta pér shkak t€ trashégimisé shumé t€ varfér e nevojave pér zhvillimin
e infrastukturés sé re.

2. Né kushtet kur mundésia e rritjes sé té ardhurave nga taksat lokale apo rritjes

103 Pete L. Doty ADE a new vision towards self-sustainability’, a report prepared for the ADF
mid-term strategy.
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drastike té transfertave nga qeveria gendrore (duke paré edhe tavanet e PBA-sé)
duket e pamundur dhe kur burimet nga donatorét jané té kufizuara, ka vetém njé
mundési, até t€ marrjes kredi pér financimin e investimeve kapitale.

Qeveria Qendrore do té jeté e Wetyruar” t€ lehtésohet nga kreditimi i financimit
té investimeve pér pushtetin vendor, nisur nga problemet e hasura pér borxhin e
vet publik dhe mund t€ kérkohet njé lévizje strategjike drejt zhvendosjes sé barrés
ripaguese t€ kredive ndérkombétare, ku pérfitues té drejtépérdrejté jané NJQV-té,
drejt pushtetit vendor.

Tregu bankar i kredive komerciale mbetet i pa aksesueshém aktualisht pér geverisjen
vendore, né pjesén dérrmuese t€ tij, si dhe kjo tendencé mund té vazhdojé pér njé
kohé té gjaté nisur edhe nga eksperiencat e vendeve té tjera né zhvillim.

Skemat e financimit/kreditimit, t€ bankave dhe fondeve té zhvillimit, pér investimet
kapitale té pushtetit vendor, bazuar né suksesin e tyre né vendet e tjera, mund té
jené opsioni mé i mundshém pér geverisjen vendore né Shqipéri pér financimin
népérmjet kredive “komunale” té investimeve té tyre kapitale.

Fondi Shqiptar i Zhvillimit €shté instrumenti kryesor, krahas fondeve té veta té
NJQV-ve, pér financimin e projekteve té infrastrukturés né nivel vendor. Pavarésisht
nga véllimi mjaft i madh i realizuar dhe i parashkuar pér 4-5 vitet e ardhshme,
skema e financimit té€ pérdorur prej FSHZH-sé nuk éshté e géndrueshme dhe
afatgjaté pér t€ garantuar financimin e qéndrueshém né kohé dhe partneritetin
pér NJQV-té né financimin e investimeve kapitale dhe né njé periudhe afatmesme
duhet synuar né ndryshimin e skemés sé financimit.

FSHZH-ja nisur nga eksperienca dhe kapacitetet ¢ saj mund té jeté njé zgjidhje
dhe zgjedhje oportune dhe eficente pér garantimin afatgjaté t€ financimit té
investimeve kapitale pér pushtetin vendor, bazuar né modelet e suksesshme
ndérkombétare t€ financimit té€ fondeve té zhvillimit pér kreditimin e investimeve
kapitale lokale. Si njé institucion publik, FSHZH mund té kishte njé rol té
réndésishém pér té luajtur si asistent teknik pér NJQV-té pér mbéshtetjen né
pérmirésimin e performancés sé€ tyre financiare dhe pérmirésimin e menaxhimit té
projekteve t€ infrastrukturés por jo vetém.
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Aktiviteti financiar i njésive dhe sfidat e
sistemit financiar né shqipéri

~ Dr. Fatbardha Molla (Beqiri)

Lektore, Universiteti“Luigj Gurakugi”, Shkodér, Shqipéri

~ Prof. PhD. Flutura Kalemi

Lektore, Universiteti Bujqésor i Tiranés

ABSTRAKT. Dikur mjaftonte té kishe pak intuité dhe suksesi i biznesit ishte i garantuar.
Me njé investim fillestar minimal mund té arrije norma té larta fitimi, sidomos po té vendosje
té merreshe me tregti. Ishte njé kohé kur guximi dhe lidhjet personale ishin mé té rendesishme
se aftésité administruese. Nuk kishte nevojé pér studime tregu apo administratoré té afte.
Sot té nisésh njé aktivitet, té investosh diku apo té rrisésh aktivitetin ekzistues nuk éshté
mé aq e thjeshté. Dubet té kemi njohuri mbi aktivitetin financiar té njésisé ekonomike, i
cili zhvillohet né fushén funksionale né té cilen merr edbe emrin éshté i lidhur me té gjitha
Sfushat e tjera funksionale té drejtimit organizativ, konsiston né administrimin e faktorit
kapital. Dubet té dimé nevojen financiare té njésisé qé perfagéson shumén e pérgjithshme té
mjeteve financiare, gé né njé moment té caktuar dubet té mbeten prané njésisé ekonomike pér
zhvillimin e veprimtarisé sé saj ekonomike. Ajo paraget masén absolute té nevojés financiare
né njé moment té caktuar. Eshté me réndési té pércaktobet se cila pjesé e saj éshté afatgjaté
dhe se cila éshté afatshkurtér dhe probleme té tiera té réndésishme. Pér té orientuar sadopak
drejtuesit e njésive ekonomike né njohjen sa mé mire té problemeve financiare.

Hyrje:

1. Aktiviteti financiar dhe nevojat financiare
Aktiviteti financiar i njésisé ekonomike, i cili zhvillohet né fushén funksionale né
té cilén merr edhe emrin, éshté i lidhur me té gjitha fushat e tjera funksionale té
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drejtimit organizativ, konsiston né administrimin e faktorit kapital. Tradicionalisht né

kété fushé futen funksionet gé i sigurojné njésisé ekonomike rezerva té mjaftueshme

mjetesh financiare, t€ nevojshme pér kryerjen aktivitetit té vet .

Konceptet moderne fusin né kété fushé edhe funksionet qé€ kané pér detyré t’i
sigurojné njésisé ekonomike vénien né puné me efigencé t€ kétyre mjeteve financiare
né aktivitetin e saj, e théné ndryshe administrimin e pérdorimeve .

Ato konsistojné né:

- furnizimin e njésisé€ ekonomike me burimet e nevojshme né lidhje me objektivat e
saj, n€ kushtet mé ekonomike;

- administrimin e drejtpérdrejt té investimeve qé€ jané tipike pér fushén financiare;

- ka pastaj detyra kontrolli g€ lejojné verifikimin né ményre q€ pérdorimi i mjeteve
financiare té jeté efigent pér aq sa lejon struktura sasiore dhe cilésore.

Me qéllim qé ta pérmbushé sa mé miré detyrén, drejtimi financiar pérdor disa
instrumente:

- ato qé€ kérkojné té mbajné vazhdimisht nén kontroll nevojat pér fonde;

- atoqébéjné mbledhjen sistematike, koordinimin dhe interpretimin e informacioneve
t€ nevojshme pér programimin e njésisé ekonomike;

- ato g€ merren me analizimin e situatés sé kaluar dhe té tashme t€ njésisé ekonomike
pér t€ pércaktuar pse jané krijuar nevojat financiare, si jané mbuluar ato né té
kaluarén dhe rrjedhimisht vlerén e politikave té ndjekura né té kaluarén;

- ato qé béjné parashikimin e nevojave té ardhshme financiare, me qéllim qé té
programojé modalitetet e sigurimit té€ fondeve, mjeteve financiare .

2. Nevoja financiare

E paré né optikén financiare, veprimtaria e njésisé ekonomike zhvillohet dhe
konkretizohet me njé vazhdimési komplekse fluksesh monetare qé vijné si pasojé
e dinamikés s€ veprimtarisé s€ investimeve, marrjes s€ financimeve, kthimet dhe
rivendosjes sé tyre.

Pér té zhvilluar veprimtariné e saj njésia ekonomike ka nevoje pér mjete financiare
pér té pérballuar nevojat. Pér mbulimin e nevojave financiare njésisé ekonomike i
duhet té kérkojé pérve¢ mjeteve té krijuara nga veprimtaria e saj, edhe nga mjetet qé
ofrohen nga sistemi financiar dhe i kreditit.

Nevoja financiare lind sepse investimet dhe shpenzimet qé shkaktojné dalje té
mjeteve monetare, nga piképamja e kohés kryhen para se té realizohen té ardhurat
nga té cilat pérfitohen mjetet monetare. Nevoja financiare pérfagéson shumén e
pérgjithshme t€ mjeteve financiare, ¢ né njé moment té caktuar duhet t€ mbeten
prané njésisé ekonomike pér zhvillimin e veprimtarisé se saj ekonomike. Ajo paraqet
masén absolute té nevojés financiare né njé moment té caktuar. Eshté me réndési té
pércaktohet se cila pjesé e saj éshté afatgjaté dhe se cila éshté afatshkurtér.

- Pjesa qé konsiderohet afatgjaté pérfagésohet nga investimet né objektet teknike
afatgjaté, materiale e jomateriale e financiare, si dhe nga niveli minimal ekonomik
nevojave né materiale, produkte etj.
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Meényrat e mbulimit té nevojés financiare

Mbulimi i nevojés gjen shprehjen e vet né burimet e ndryshme qé klasifikohen né:
Burime t€ veta e té huajtura

T¢ brendshme dhe té jashtme

Afatgjaté dhe afatshkurtér

NE lidhje me kéto dallime bilanci paraqget kéto grupime:

Pasuria neto, ajo pérmbledh mjetet e veta té brendshme dhe té jashtme

Pasivi afatgjaté

Pasivi afatshkurtér

Pérbérésit pasuror pasivé klasifikohen sipas:

a.
b.

C.

Karakteristikave teknike
Karakteristikave ekonomike
Karakteristikave financiare

Pér sa u pérket karakteristikave teknike, z€rat e pasivit té€ gjendjes pasurore, duhet té

a.

b.

grupohen né ményré t€ tille qé evidentohen se ekzistojné:

Burime financimi q€ lihen né ndérmarrje pér njé kohé té papércaktuar dhe pa asnjé
kusht shlyerje.

Burime financimi qé véné kapital né dispozicion té ndérmarrjes pér periudha
kohore pak a shumé té gjata, por me kushtin e shlyerjes té tyre.

Pér sa u pérket karakteristikave ekonomike, zérat kontabél duhet té klasifikohen
né ményre té atillé qé t€ evidentohet menjéheré ményra se si grupet e ndryshme
marrin pjesé né progesin e prodhimit .

Kjo pér qéllim pér té vértetuar nése kéto zéra jané bashkuar né njé kompleks qé éshté

i afté t€ kontribuojé me njé kosto sa mé té ulet, duke mbajtur parasysh faktin se
pérdorimi i kapitalit té€ vet nuk shkakton kosto, ndérsa pérdorimi i kapitalit té
siguruar nga burime té huajtura shkakton kosto né formén e interesave pasive ose
forma té tjera detyrimi.

Pér sa u pérket karakteristikave financiare, zérat kontabél duhet t€ grupohen né
bazé té kohés qé do t€ pérdoren nga njésia:

Pér njé kohé té papércaktuar, pa asnjé kusht shlyerje (kapital té vet),

Pér njé periudhé té gjaté kohe, por me kushtin e shlyerjes sé tyre (detyrime
afatmesme dhe afatgjaté),

Pér njé periudhé té shkurtér, por me kushtin e shlyerjes sé tyre (detyrime afatshkurtér)

3. Progesi i buxhetimit té kapitalit
Pér té vlerésuar sé pér sa para ka nevojé njé biznes pér njé periudhé té caktuar,

menaxherét e financés gjenerojné njé buxhet kapitali. Hapi i paré éshté té parashikohen
shitjet. Pastaj ato projektojné asetet e nevojshme pér té€ mbéshtetur até nivel shitjesh.
ME pas, ata vendosin nése kéto asete ekzistojné tani apo nése ata kané nevojé t’i blejné.
A mund té mbéshteten asetet népérmjet fondeve té€ brendshme apo do té keté nevojé
pér burime té jashtme? Nése do té keté nevojé pér para , vendosim si t'i sigurojmé
fondet.
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Kapitali afatshkurtér éshté pothuajse gjithmoné né formén e llojit té njé huaje.
Huaté bankare jané té zakonshme, por shumé biznese bazohen né hua fakrorésh.
Faktorét blejné llogari marrése me ulje ¢mimi. Ulja varet nése marréset jané bleré
me burime apo pa burime. “Me burime” do té thoté se faktori ka té drejtén t’i kthejé
llogarité kompanis€, nése nuk éshté né gjendje t'i mbledhé ato. “Pa burime” do té thoté
qé faktori supozon detyrimin total pér t&€ mbledhur debiné. Pa burim vjen njé rénie
shumé mé e madhe né vlerén e marrésve, meqé faktori po merr mé shumé rreziqge.
Bizneset nuk duhet t€ jené keq né mungesé té parave “cash”, saqé té€ jené té detyruar
t€ shesin stoqe pa interesa fikse pér t€ mbuluar nevojat afatshkurtra pér para “cash”.

Rasti i tepér parave “cash”

Shumeé biznese té suksesshme, pér arsye té ndryshme, nuk kérkojné linja
kredie por mbajné para “cash” nga stinét e mira té shitjes pér t'i mbartur
ato né kohé té véshtira. Por, duke mbajtur shumé para “cash” mund té jeté
edhe njé problem. Si dollarét e fshehur nén dyshek, paraté vetém nuk mund
té fitojné asgjé. Njé pérqindje e shpejté apo njé test acidi — (asetet aktuale
- inventarin) / detyrimet aktuale, - sugjerojné qé biznesi ka para “cash” té
tepérta. Biznesi duhet té paktén té ngrejé llogari fshirése - llogari bankare,
balancat e té cilave transferohen automatikisht né llogari interes-mbajtése
apo investime, si fonde tregu né para. Nése ka teprim té mjaftueshém né
“cash”, biznesi duhet té keté edhe disa mjete investimi afatshkurtra. Cdo
industri ka disa pérqgindje debie standarde, zakonisht njé kombinim debie
té gjaté dhe té shkurtér. Ju duhet té shikoni krahasimet e kompanisé suaj.
Duke supozuar debi, vecanérisht kur keni rrjedhje né“cash” pér ta mbuluar
até, mund t’ju ndihmojé té rriteni me butésisht.

Faktorizimi

Ja se si vepron faktorizimi. Njé faktor (kompani faktorizuese) blen lloga-
ri té klientéve nga kompania, duke nxjerre né ulje zakonisht 3% né 5% té
shumés sé llogarive. Kjo ulje éshté sé pari pér té kompensuar faktorin pér
marrjen e riskut né mbledhjen e llogarive. Faktori mund té blejé llogari me
burime, qé do té thoté se ka té drejtén té shesé llogarité sérish tek kompa-
nia, nése ajo nuk mbledh nga klientét brenda njé kohe té caktuar. Nése
blen llogari pa burime, faktori éshté pérgjegjés pér mbledhjen.

Bizneset kané mé shumé fleksibilitet né opsionet e financimit pér kapital afatgjaté.
Debia afatgjaté, si njé hipoteké apo formé tjetér e huasé indirekte, éshté shumé e
zakonshme pér biznese t€ vogla. Nése biznesi éshté njé ent qé mund té 1éshojé stoqe,
ky éshté njé opsion. Disa biznese mund té zgjedhin té l€shojné obligacione. Né ¢do
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rast, suksesi né ngritjen e fondeve népérmjet stogeve apo obligacioneve mund té varet
né deklarime té mira financiare, késhtu qé pérséri mund té keté njé joshje pér t'u béré
krijues me kontabilitetin pér té pérmirésuar numrat.

Terma kyce

Faktorizimi - Shitja e llogarive marrése né njé kompani faktorizuese apo
njé faktor né njé uljeje pér supozimin e riskut té mbledhjes nga llogarité. E
njohur gjithashtu si financim i llogarive marrése.

4. Sistemi financiar né Shqipéri dhe roli i tij né financimin e njésive

Cilido qé kérkon té€ marré kredi né euro apo dollaré nga bankat e huaja qé€ operojné
né Shqipéri, pér investime, pér t€ bleré njé apartament apo automjet té ri duhet té
pérgatitet pér njé pérqindje t€ kripur interesi bankar.

Rritja e normés sé interesit bankar ka ndodhur qé kur kriza financiare ka pushtuar
tregjet botérore.

Argumenti i tyre kryesor &shté prania tepér e kufizuar e Shqipérisé né tregjet
globale. Por nuk mendojné késhtu ekspertét vendas. Ata paralajmérojné njé ngadalésim
té rritjes ekonomike nga 6 pérqind né 2008 né 4,5 - 5 pérgind né 2009, njé ulje té
dérgesave t€ emigrantéve shqiptaré qé punojné dhe jetojné né vendet e BE, pasi atyre
u duhet tani té pérballen me krizén financiare qé po pérjetojné kéto vende.

Né kushtet kur efektet e krizés botérore béhen gjithnjé e mé té dukshme,
institucioni kryesor bankar né Shqipéri ka marré disa masa pér pérballimin e kétij
mjedisi né ndryshim. Banka e Shqipérisé ka ndryshuar dhe pérmirésuar kuadrin e
raportimit té€ bankave, né drejtim t€ kohés dhe cilésisé sé té dhénave, né vecanti lidhur
me ekspozimin e tyre ndaj tregjeve financiare (dhe bankave mémé), detyrimet e tyre
(depozitat dhe ekspozimin ndaj linjave té kredis€) ndaj bankave mémé, si dhe lidhur
me zhvillimet né portofolin e tyre té kredisé. Megjithaté efektet e krizés globale kané
ndikuar né disa sektoré t€ ekonomisé, vecanérisht té atyre sektoréve qé prodhojné pér
eksport si dhe né rénien e dérgesave t€ emigrantéve, efekte qé pritet t€ ndikojné né
njé ulje té rritjes ekonomike pér vitin 2009, né krahasim me rritjen e shénuar né vitin
2008.

NEé vendet e zhvilluara, politikat makroeckonomike ndeshén né véshtirési pér té
gjetur njé ekuilibér midis ngadalésimit té rritjes ekonomike dhe forcimit té presionit
té inflacionit.

Pasojat e krizés financiare dhe t€ rritjes sé ¢mimeve té€ produkteve energjetike dhe
ushqimore, u materializuan né formén e humbjeve té konsiderueshme né bilanc pér
institucione té réndésishme financiare, né rritje t€ kostos sé€ prodhimit dhe t€ nivelit té
pérgjithshém té ¢gmimeve, ulje té€ konsumit, ngadalésim té rritjes ekonomike dhe rritje
t€ papuneésise.

Veprimet e harmonizuara té autoriteteve monetare, népérmjet ndérhyrjeve pér ti
dhéné tregjeve likuiditetin e nevojshém dhe pér t€ mbéshtetur drejtpérdrejt institucione
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financiare té réndésishme, kané shmangur njé kolaps té tregjeve financiare. Sistemi
financiar né Shqipéri ka vijuar rritjen e tij t€ géndrueshme. Aktivet e sektorit financiar
kané njohur rritje t€ géndrueshme, por pjesa e sektorit financiar jobankar vijon té keté
njé peshé té ulét né tregun financiar. Rezultati i miré financiar, si né sektorin bankar
ashtu edhe né até financiar jobankar, vijon t€ mbéshtetet prej zgjerimit té shpejté té
veprimtarive me kthim té larté nga investimi.

Burimi kryesor i financimit té veprimtarisé mbeten depozitat e publikut, ndérkohé
qé edhe pse me rritje, financimi i veprimtarisé népérmjet linjave té€ kreditimit té
marra nga grupet bankare zotéruese éshté ende né nivele t€ pranueshme. Treguesi
i kapitalizimit t€ sektorit financiar dhe vecanérisht t€ atij bankar éshté rritur, duke
pérfituar kryesisht prej kapitalizimit t€ fitimit. Analizat e skenaréve té rrezikut,
konfirmojné se sektori bankar éshté né gjendje t€ miré pér té€ pérballuar rreziget e
ndryshme, g€ mund t€ rrjedhin si rezultat i 1évizjeve té€ padéshirueshme né kursin e
kémbimit dhe né normat e interesit. Megjithaté, nevojitet njé ndjekje e kujdesshme
e ecuris€ sé cilésisé sé aktiveve dhe ka ardhur koha pér t’i kushtuar njé vémendje
mé t€ madhe ecurisé sé treguesve té likuiditetit. Né rastin e sektorit bankar, cilésia e
portofolit t€ kredisé paraqitet térésisht e kontrollueshme.

Rritja e shpejté e kredisé dhe véshtirésité q¢ mund té ndeshin sektoré t€ vecanté
té ekonomisé g€ jané kredituar né ményré t€ ndjeshme, jané faktoré qé do t€ vijojné
té ushtrojné presion mbi cilésin€ e kredisé né té€ ardhmen. Pér kété qéllim, bankat té
ndjekin njé politiké té identifikimit sa mé t€ shpejté t€ kredisé me probleme dhe té
krijojné menjéheré fondet pérkatése rezervé.

Né lidhje me likuiditetin, éshté e nevojshme qé strukturat drejtuese t€ bankave,
té ndjekin praktika qé€ lejojné veté institucionin té plotésojé nevojat e pritshme
pér likuiditet né ményré sa mé té€ pavarur, por duke pasur edhe alternativa té cilat
pérmirésojné aftésiné e tyre pér t€ gjeneruar likuiditet, né rast nevoje. Ato duhet té
rishikojné cilésin€ e portofolit té letrave me vler€, vecanérisht té atij né valuté, pér
té realizuar karakteristikat optimale té sigurisé dhe té tregtueshmérisé. Né té njéjtén
kohé, duhet rivlerésuar pérshtatshméria e niveleve té treguesve t€ caktuar, pér sa i
takon diferencave né afatet e maturimit dhe né llojin e valutés sé aktiveve dhe té
burimeve té financimit.

Zgjerimi i krizés né tregjet ndérkombétare financiare drejt Evropés, ka béré gé té
shtohetrrezikuindikimittésistemitfinanciarnévend.Megjithaté,disafaktoré kuvecojmé
nivelin relativisht t€ ulét t€ ekspozimit t€ sistemit toné financiar ndaj institucioneve
té huaja financiare, nivelin e ulét té integrimit né pérgjithési dhe miré-kapitalizimin e
veprimtarisé sé€ grupeve bankare evropiane dhe té filialeve té tyre q€ veprojné né vendin
ton€, do té shérbejné si elemente mbrojtése pér sistemin toné financiar ndaj kétij rreziku.
Né kuadrin e zhvillimeve ekonomike globale, pasiguria pér zhvillimet e ardhshme né
¢mimetemallrave té konsumitdhe né rritjen ekonomike né vendete Bashkimit Evropian,
té Zonés sé Euros dhe né Shtetet e Bashkuara t&€ Amerikés, do té diktojé ecuriné e
normave té interesit né tregjet e parasé dhe té kredisé, si edhe ecuriné e kursit té€ kémbimit.
Ekziston gjithashtu, rreziku qé€ pércjellja e véshtirésive qé ndesh ekonomia e vendeve
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evropiane dhe mé gjeré€, té€ pasqyrohet né vendin toné, népérmjet uljes sé fluksit té
hyrjeve nga emigrantét, pérkeqésimit té€ deficitit tregtar dhe uljes s€ investimeve
té huaja t€ drejtpérdrejta. Megjithaté, shkalla e materializimit té kétij rreziku dhe
madhésia e tij, nuk pritet t€ jené té réndésishme.

Me gjithé zhvillimet e fundit né tregjet financiare ndérkombétare, né sistemin
bankar shqiptar nuk evidentohet ndonjé rrezik, i cili ka mundési t€ larté materializimi
me pasoja t€ menjéhershme né veprimtariné e tij. Sidoqofté, nevojitet rritja e vigjilencés
dhe e kujdesit nga ana e institucioneve financiare, pér té ruajtur ekspozime sa mé té
uléta né tregjet financiare ndérkombétare, si edhe pér té€ siguruar njé veprimtari té
miré-kapitalizuar dhe likuide.

Né kété kuadér, Banka e Shqipérisé iu ka kérkuar strukturave drejtuese té
bankave, té pércaktojné dhe té ndérmarrin veprimet e nevojshme konkrete, pér
té ruajtur dhe pér té€ pérmirésuar aftésiné pér té€ gjeneruar né vazhdimési rezultat
financiar pozitiv, duke ruajtur cilésiné e aktiveve dhe treguesit e likuiditetit.
Banka e Shqipérisé do t’i orientojé dhe do t’i mbéshtesé kéto veprime, népérmjet
krijimit té stimujve t€ nevojshém rregullativé. Intensifikimi i dialogut me industriné
financiare dhe bashkérendimi i veprimeve mes autoriteteve publike, jané elemente té
cilat do t’i shérbejné ruajtjes sé besimit t€ publikut né sistemin financiar dhe zhvillimit
té qéndrueshém té veprimtarisé.

Sistemi bankar né Shqipéri

Sistemi bankar né vend, ka treguar njé performancé pozitive né té gjithé treguesit
e tij, edhe gjaté tre mujorit té€ paré té kétij viti, krahasuar me fundin e vitit 2008,
ndonése pérballé efekteve té krizés financiare ndérkombétare. Tremujori i paré i vitit
2009 shénoi rritje té aktiveve té sistemit bankar me rreth 0.04 pérqind né terma rela-
tivé, kundrejt fundit té vitit 2008. Ndérkohé qé ky tremujor dallon rritjen e shkallés
s€ ndérmjetésimit té sektorit bankar né ekonomi. Dinamika né strukturén e aktiveve
té sistemit bankar u pércaktua kryesisht nga zhvillime té tilla si: tendenca né rritje e
peshés sé kredidhénies, reduktim t€ kredisé me probleme si dhe rritje té depozitave
né monedhén leké, euro dhe USD. Ndryshe nga tremujori paraardhés, analiza e din-
amikés sé strukturés sé portofolit té kredive kété tremujor, dallon pér ritmin mé té
larté té rritjes sé kredisé akorduar bizneseve kundrejt kredisé dhéné individéve. Banka
e Shqipérisé ka intensifikuar mbikqyrjen e bankave né vend, me géllim qé t€ moni-
torohet nga afér progesi i administrimit té rrezikut dhe ményrés se si bankat reagojné
ndaj zhvillimeve té reja.

Sfidat e sistemit bankar pérballé zhvillimeve ekonomike nderkombetare

Banka e Shqipérisé vleréson se pérballé zhvillimeve ekonomike ndérkombétare,
éshté rritur ndjeshméria e sistemit financiar ndaj zhvillimeve té brendshme
makroekonomike, ku rreziget kryesore lidhen me ngadalésimin e aktivitetit ekonomik
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té vendit. Zhvillimet e tremujorit té€ fundit té vitit 2008, si edhe té muajve t€ paré té
vitit 2009, tregojné qé rritja ekonomike pér vitin 2009, ndonése pritet té jeté pozitive,
do té jeté e ulét. Arsyet e kétij ngadalésimi té rritjes ekonomike, lidhen me rénien e
kérkesés sé¢ brendshme, pér shkak té rénies sé€ t€ ardhurave té agjentéve t€ brendshém
ekonomiké qé ndérveprojné me tregjet ndérkombétare dhe me uljen e ndjeshme té
financimit nga ana e sektorit bankar né vend. Pér kété arsye, mundésité pér zgjerim té
veprimtarisé s€ sistemit financiar do t€ jené€ mé t€ kufizuara dhe rezultati i tij financiar
do té jeté mé i ulét . Nga ana tjetér situata mé e véshtiré e likuiditetit né tregun e
brendshém financiar si edhe né tregun e huaj, po shogérohet me rritjen e kostos sé
financimit t€ defigitit buxhetor, duke sjellé rritjen e ngarkesés fiskale né njé periudhé
afatmesme. Banka e Shqipérisé vleréson se, ruajtja e objektivit té pércaktuar né fillim
té vitit pér deficitin buxhetor, do t’i shérbente mé miré realizimit t€ financimit té tij
me njé kosto mé t€ ulét dhe ¢lirimit té€ fondeve pér pérdorim né tregun e brendshém
dhe pér sektorin privat.

Perfundime :

Roli i komunitetit privat né zhvillimin ekonomik té Shqipérisé éshté i
padiskutueshém dhe né kété kuadér, ky do té pérbénte klientelén e shéndoshé té
bankave dhe do t€ kontribuonin né suksesin e dy paléve.

Si¢ dihet, funksioni themelor i sistemit bankar éshté kanalizimi i kursimeve apo
mjeteve t€ lira t€ njésive sufigitare , drejt njésive ekonomike defigitare.

Kredia pérbén késhtu mekanizmin mé té réndésishém né financimin e aktivitetit
ekonomik té sipérmarrjeve, ndérsa bankat shérbejné si instrument i realizimit té kétij
qéllimi té fondeve. Sigurimi i financimit népérmjet kredisé bankare éshté njé nga
problemet mé té mprehta, me té cilat ndeshet aktualisht biznesi né vendin toné.

Megjithaté, mund té thuhet g€ bankat kane béré pérmirésime né drejtim té krijimit
té lehtésive t€ duhura ndaj biznesit shqiptar, si pér fillimin e njé veprimtarie té re
biznesi, ashtu dhe pér zgjerimin e atyre ekzistuese.

Banka e Shqipérisé ka si detyré ligjore edhe politikén e kreditimit. Aktiviteti
kreditues i bankave éshté njé ndér kanalet e transmisionit té politikés monetare dhe
pér kété arsye, Banka e Shqipérisé €shté e interesuar ta nxisé até.

Duke ju referuar sa mé sipér dhe rezultateve té pyetésorit, njésité ekonomike jané
t€ interesuara pér t€ punuar me dy tipat e financimit, por duke pasur parasysh se
ndér rrugét kryesore té€ financimit t€ njésisé ekonomike vazhdon té mbeten bankat
ose sistemi bankar dhe duke ditur se ekzistojné lidhje mes rritjes sé€ ekonomisé dhe
konsolidimit t€ sistemit financiar'® dhe arritén né njé konkluzion se zhvillimi i sistemit
financiar éshté parashikues i miré€ pér rritje té ardhshme té ekonomisé.

Pra, si konkluzion, sa mé i zhvilluar t€ jeté sistemi bankar, aq mé e madhe do té

104 nga nje seri studimesh te King and Levine 1993
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jeté mundésia e njésive ekonomike pér t'u financuar me kredi té leverdishme. Me
gjithé pérparimet né sistemin toné bankar, me rritjen e numrit t€ tyre dhe uljes sé
vazhdueshme té pérqendrimit bankar mbetet g€ té rritet ndérmjetésimi bankar.

Dhe si konkluzione drejt asaj t€ arritjes sé¢ optimumit té miksimit t€ burimeve t&

financimit mbeten:

o Pasiguria e madhe pér t€ ardhmen

e Situata e brendshme politike dhe ekonomike

e Kushtet jo té€ favorshme t€ financimit, shuma té pamjaftueshme, norma té larta
interesi, et

e Dhe duhet té punohet shumé qé ndérmjetésimi népérmjet bankave té béhet kulturé
né biznes

Literatura:

1. Acounting for Menagers Bill Webster

2. Allott, A. (2000), Management Accounting Change, Management Accounting,
UK,

3. Ferrara, W. (1995), Cost/Management accounting: The 21st Century Paradigm,

4. Management Accounting, USA, Dhjetor, fq. 30, 36.

5. www.aicpa.org

6. www.gasb.org

7. www.rmahgq.org

8. Banka e Shqipérisé, Buletini Ekonomik, Véllimi 8 numér 4, dhjetor 2005

9. Kontabiliteti i drejtimit, F. Kalemi, 2006

10. Konferenca e pesté ndérkombétare “Biznesi dhe Punésimi”, Prishtin€ 21 shtator
2006

11. Konferenca e gjashté ndérkombétare “Biznesi dhe Punésimi”, Prishtiné 19 tetor
2007

12. Konferenca e shtaté ndérkombétare “Biznesi dhe Punésimi”, Prishtiné tetor
2008

13. Halit Xhafa — Beshir Ciceri, Drejtimi financiar

14. Vjollca Karapici, Analiza financiare

15. Magdalena Bregasi, Politika financiare e ndérmarrjes

16. Ardian Fullani, Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, E mérkuré , 08 tetor 2008
Tirana Observer.

ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010 199




200 ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010




Pse nuk ishin efektive uljet e kontributeve
per sigurimet shogéerore per periudhen

2005-2009

_ Ilir BEQJA
Deputet

~ _MBA Enea ZAFIRI

Universiteti Europian i Tiranés

ABSTRAKT. Kriza ekonomike botérore ndikoi jo vetém ekonomité né mbaré botén por
dhe sistemet pérkatése té sigurimeve shogérore dhe shéndetsore (S.SH.SH). Pér té pérballuar
krizén, vende té ndryshme morén masa té cilat synonin jo vetém amortizimin e efekteve por
dhe rimékémbjen e sistemit. Kéto masa synuan té ndikonin pozitivisht edbe né sistemin e
S.SH.SH. Masat dhe efikasiteti i tyre ishin té ndryshme pér vende té ndryshme.

8t njé ekonomi e hapur, edhe ekonomia shgiptare u godit nga kjo krizé. Pasojat u ndjené
edhe né sistemin e S.SH.SH. Qeveria shqgiptare ndérhyri né sistemin ekonomik pér té
amortizuar efektet e krizés por kjo ndérhyrje u kushtézua nga karakteristikat e sistemit si dhe
nga fushata elektorale e cila shogéroi né njé mase té madhe krizén. Pasojat e ndérhyrjes pritet
té japin efekte afatshkurtra dhe afatgjata si né sistemin ekonomik, ashtu dhe né sistemin e
S.SH.SH.

Objektivi i kétij studimi éshté dhénia e rekomandimeve pér ndérbyrje té geverisé né
sistemin shgiptar té¢ S.SH.SH me géllim zbutjen ose eliminimin e efekteve negative té krizés
ekonomike botérore. Pér té arritur kété, do té krahasohen pérvoja e vendeve té tjera me
pérvajén shqiptare.

Studimi do té ndahet né tre pjesé. Pjesa e paré do té paragesé njé pamje té pasojave té
krizés né sistemet e S.SH.SH té vendeve té ndryshme dhe masat qé kané marré qeverité e
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kétyre vendeve pér té pérballuar efektet e krizés.

Pjesa e dyté do té paraqesé njé pamje té sistemit shqiptar té S.SH.SH para dhe pas goditjes
nga kriza. INé keté pjesé do té analizohen pasojat e krizés, nderhyrjet qé ka kryer geveria
shqiptare, si dhe pasojat afatshkurtra dhe afatgjata té kétyre ndérhyrjeve né S.SH.SH.

Pjesa e treté do té paragesé njé analizé krahasuese me synim nxjerrjen e konkluzioneve
dhe dhénien e rekomandimeve.

Hyrje

€ Shqipéri, gjaté njé periudhe 4 viegare (2005-2009) u kryen dy ulje né nivelin
‘ \ ‘ e pérgindjes sé pagesés sé kontributeve pér sigurimet shogérore Objektivat e
uljeve né kontributet pér sigurimet shoqérore ishin: rritje té ardhurash, rritje
punésimi dhe ulje evazioni né pagesén e kontributeve. Njékohésisht me kéto ulje u
ndérmorén edhe katér rritje t€ shumés sé pensioneve mujore. Ulja e kontributeve, (ulja
e té ardhurave) dhe rritja e pensioneve (rritja e shpenzimeve) detyrimisht do t€ krijonin
véshtirési né veté-financimin e skemés sé pensioneve. Sipas ISSH dhe Ministrisé sé
Financave kjo véshtirési parashikohej té kalohej me rritjen e madhe té t€ ardhurave qé
parashikohej t€ vinte nga rritja e numrit t€ kontribuuesve (si pasojé e vetédeklarimit
dhe formalizimit) si dhe rritja e pagés mesatare té deklaruar me mé shumé sesa dyfishi
(Koldashi 2006, DH.T.I.T 2009).

Té dhénat nga ISSH (2010) tregojné qé, gjaté 4 viteve (2005-2009), numri i
kontribuesve urbané u rrit vetém mé 23.7%, njé rritje normale nése krahasohet mé
rritjen e PBB prej 26.58% pér t€ njéjtén periudhé (FMN 2008, 2010), raporti i t&
ardhurave t€ skemés sé detyrueshme ndaj PBB ngeli pothuajse i njéjté, nga 5.67% né
vitin 2005 né 5.69% né vitin 2009, dhe papunésia pothuajse e njéjté (sipas INSTAT
nga 14.1% né vitin 2005 dhe 13.75% né vitin 2009). Nga ana tjetér, shpenzimet e
skemés s€ detyrueshme t€ pensioneve u rritén nga 5.69% e PBB né vitin 2005 né
6.26% e PBB né vitin 2009, deficiti i skemés sé detyrueshme té pensioneve shkoi nga
142 milion né vitin 2005 né 6,499 milion né 2009 dhe financimet nga buxheti u rritén
nga 1.66% e PBB né vitin 2005 né 2.42% té¢ PBB né vitin 2009.

Punédhénésit, punémarrésit dhe evazioni

Té dy uljet e kontributeve té sigurimeve shoqgérore né Shqipéri nuk arritén
té realizonin objektivat e qeveris€ si pér evazionin ashtu dhe pér té ardhurat dhe
punésimin pasi kishte arsye t€ tjera qé ndikuan dhe nuk e lejuan uljen té ishte efektive.
Arsyeja e par€ ishte mungesa e stimujve pér punédhénésit t€ ciléve, nga njéra ané ju
ulén pagesat pér kontributet, nga ana tjetér ju rritén kostot e punés népérmjet taksés
s€ sheshté si dhe pagave dhe punonjésve té referencés. Arsyeja e dyté ishte mungesa
e stimujve pér té punésuarit. Né skemén e pensioneve mungojné stimujt pér njé té
punésuar qé té veté-deklarohet ose qé€ té deklarojé pagén reale.
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Punédhénésit dhe taksa e punés

Vendet e Evropés Qendrore e Lindore dhe vendet e Azisé Qendrore (ECA), grup
ku bén pjesé edhe Shqipéria, kané nivele t€ larta kontributesh pér pensione. Megjithaté,
kéto kontribute té larta nuk pérbéjné problem pér konkurrueshmérine e pagave pér
kéto vende pér sa kohé pagat jané t€ uléta. (Holzmann ez a/. 2005). Né realitet, kostot
e punés nuk jané domosdoshmérisht mé té lartat né vendet me kontributet mé té
larta. Njé vend mund té keté vérteté kontribute té larta pér sigurimet shogqérore, por,
nése kjo shogérohet mé nivele mé t€ uléta taksash mbi punén efekti total rezulton
té jeté njé taksé pune mé e ulét né vendet mé kontribute mé té larta (Euzeby 1995).
Nga ky arsyetim rrjedh se, nése ulja e kontributeve shogérohet mé faktoré t€ tjeré qé
ndryshojné koston e punés si taksa e sheshté, efekti total mund té jeté i ndryshém nga
ai i parashikuari.

Efekti i taksés sé sheshté

Kosto totale e punés pér njé punédhénés éshté shpenzimi total qé ai kryen pér
njé punonjés. Ky shpenzim pérfshin pagén neto (pagesén qé merr né doré punétori),
pagesén pér kontributet pér sigurimet shoqérore dhe shéndetésore si dhe pagesén
e tatimit mbi té ardhurat. Nga kéto elemente, né 4 vitet e fundit kané ndryshuar
kontributet pér sigurimet shogérore dhe ményra e llogaritjes sé tatimit mbi té ardhurat.
Tabela né vazhdim jep né ményré té pérmbledhur ndryshimet e kryera. Nga tabela
shihet qarté qé kemi njé ulje té€ kontributeve pér punédhénésit (nga 29% né 2005 né
15% né 2009), gjé q€ supozon njé rénie né koston e punés.

2005 2006 2007 2009
Kontribute punédhénési  30.7% 21.7% 21.7% 16.7%
Sigurime shogérore 29% 20% 20% 15%
Sigurime shéndetésore 1.7% 1.7% 1.7% 1.7%
Kontribute punémarrési  11.2% 11.2% 11.2% 11.2%
Sigurime shogérore 9.5% 9.5% 9.5% 9.5%
Sigurime shéndetésore 1.7% 1.7% 1.7% 1.7%
Tatim mbi té ardhurat Progresiv  Progresiv  10.0% 10.0%

Njékohésisht mé uljen e kontributeve, kemi njé ndryshim né ményrén e llogaritjes
s€ tatimit mbi té ardhura, nga progresiv né té sheshté. Pérpara hyrjes né fuqi t€ taksés
s€ sheshté, tatimi mbi té ardhurat llogaritej né ményré progresive, duke tatuar shumé
pak pagat e uléta dhe duke e rritur ndjeshém masén e tatimit pér pagat e larta. Né té
kundért, taksa e sheshté taton njésoj, mé 10%, si pagat e uléta ashtu dhe ato t€ lartat.
Ky ndryshim né llogaritje, ka efekte t€ ndryshme mbi koston e punés né vartési té
nivelit t€ pageés.

Njé shembull konkret na ndihmon t€ shikojmé efektin e kombinuar mbi njé pagé
mesatare. Pér t€ pércaktuar pagén mesatare éshté marré informacioni mé i fundit nga
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INSTAT mbi pagat, ai i vitit 2007. Sipas INSTAT, paga mesatare pér kété vit ka qéné
27,350 leké/muaj. Duke marré né konsideraté edhe faktin qé pagat nuk deklarohen
té plota (Koldashi 2006) llogaritjet jané kryer pér njé pagé mesatare prej 30,000 leké/
muaj.

Tabela né vazhdim paraqet njé analizé krahasuese mbi efektin e ndryshimit né
kontribute dhe efektin e ndryshimit né taksén e sheshté mbi kété pagé. Si bazé
krahasimi €shté marré viti 2005. Ky vit krahasohet mé vitin 2007, vit kur jané béré
efektive edhe taksa e sheshté edhe ulja e kontributeve me 9%, dhe mé vitin 2009,
vit kur u krye ulja e fundit né kontribute me 5%. N¢ tabelé fillimisht éshté llogaritur
paga neto ose ndryshe paga qé merr né doré punétori né vitin 2005'%. Mg pas, duke
supozuar se punétori €shté racional dhe i intereson vetém se sa para dérgon né shtépi,
éshté supozuar gé ky punétor do té kérkojé nga punédhénési té paktén po té njéjtin
nivel page neto. Si rezultat, éshté mbajtur e njéjta pagé neto dhe jané kryer llogaritjet

sipas ndryshimeve né nivelin e kontributeve dhe né taksa'®.

05/07 05/09
VITI 2005 2007 2009 (né %) (i %)
Paga bruto 30,000 32,792 32,792 9.3% 9.3%
Kontribute punédhénési 9,210 7,116 5,476 -22.7% -40.5%
Kontribute punémarrési 3,360 3,673 3,673 9.3% 9.3%
Tatim t€ ardhura personale 800 3,279 3,279 309.9% 309.9%

| Page neto 25,840 25,840 25840  0.0% 0.0% |

Kosto pune 39,210 39,908 38,268 1.8% -2.4%

Nga shembulli duket qarté se efekti né koston e punés éshté i dyfishté. Nga njéra ane
kemi ulje t€ kostos si pasojé e uljes né nivelin e kontributeve me 9% né vitin 2006 dhe
me 5% né vitin 2009 ndérsa nga ana tjetér kemi rritje té kostove si pasojé e ndryshimit
né taksén e sheshté. Efekti i uljes né kontributet qé paguhen nga punédhénési éshté
22.7% pas uljes sé paré dhe 40.5% pas uljes sé dyté. Ky efekt asnjéanésohet totalisht
nga rritja né tatimin mbi t€ ardhura nga 2.66% e pagés bruto né vitin 2005 né 10% té
pagés bruto né vitet 2007 dhe 2009. Si pasojé, né total, pas uljes sé paré me 9%, kosto
e punés pér punédhénésin né vitin 2007 jané rritur né krahasim mé vitin 2005. Ulja e
dyté prej 5% sjell vetém njé ulje modeste me 2.4% né krahasim mé vitin 2005. Kéto té
dhéna tregojné qé, né koston e punés pér pagén mesatare, ulja e kontributeve nuk ka
pasur asnjé efekt.

Konkluzioni i paré i késaj analize éshté qé ulja e kontributeve e shoqéruar mé
taksén e sheshté nuk jep asnjé stimul financiar pér firmat g€ té deklarojné mé shumé
punonjés. Si pasojé, ulja e kontributeve nuk jep asnjé efekt né uljen e evazionit. Té
dhénat nga ISSH (2010) e konfirmojné kété konkluzion. Sipas ISSH, né vitin 2005,

kontributoré urbané ishin 325 mijé persona ndérsa né vitin 2007 vetém 355 mijé

105 Llogaritjet jané bazuar né UDHEZIM Nr. 5 Dt. 18.1.2005
106 Liogaritjet jané bazuar né LIG] Nr. 9766, Dt. 9.7.2007, LIG ] Nr. 9600, Dt 27.7.2006 dhe
LIG ] Nr. 10070, Dt. 5.2.2009
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persona. Pra kemi njé rritje vetém mé 9% pér njé periudhé dy vjegare. Ndérkohé PBB
pér té njéjtén periudhé éshté rritur mé 11.3% (FMN 2007, 2008, 2009). E njéjta
situaté rezulton edhe pas uljes sé dyté té vitit 2009 e cila ka sjellé njé rritje vetém mé
5.9%, nga 381 mijé né vitin 2008 né 403 mijé né vitin 2009. Ndérkohé, pér té njéjtén
periudhé, rritja né PBB reale éshté 10.8% (FIMN 2010). Sig shihet, né té dy rastet rritja
né numrin e kontribuuesve nuk arrin as né nivelin e rritje s¢ PBB, gjé qé tregon se té
dyja uljet ishin t€ paefektshme.

Njé konkluzion i dyté qé mund té nxirret nga kjo analize éshté qé ulja e kontributeve
e shogéruar mé taksén e sheshté nuk jep stimuj financiaré pér té€ punésuar mé shumé
punonjés. Pas njé ulje totale me 14% né nivelin e pagesés pér kontribute, né vitin 2009
kemi njé reduktim té kostos sé punés vetém me 2.4% krahasuar mé vitin 2005. Sipas
njé llogarie t€ thjeshté, g€ kjo ulje té krijojé fonde té mjaftueshme pér té punésuar
njé punonjés shtesé duhet qé firma té keté té€ paktén 42 punétoré t€ punésuar. Nga
té€ dhénat e INSTAT rezulton se né vitin 2008 vetém 7% e bizneseve té regjistruara
né Shqipéri kishin mbi 50 punonjés. Pra ulja e kontributeve mund té stimulonte
punésimin vetém tek ky 7% i ndérmarrjeve té médha té cilat, éshté e véshtiré qé té
mendohet se prisnin kété ulje pér té marré njé punonjés mé tepér né pune. T¢ dhénat
nga INSTAT mbéshtesin kété konkluzion. Gjaté gjashté mujorit té dyté té vitit 2009,
periudhé gjaté té cilés ulja supozohej té jepte efektet e saj, papunésia, né vend qé té ulej
éshté rritur nga 141,335 ose 12.7% né tremujorin e dyté né 143,340 ose 13.75% né
tremujorin e katért té vitit 2009.

Pagat dhe punonjésit e referencés

Né pamundési pér t€ legalizuar bizneset joformale dhe pér ti béré pjesé té€ skemés
s€ sigurimeve, geveria vendos t€ shtrydhé mé tej bizneset qé ka tashmé né regjistrin
e tatimeve. Everest- Phillips Max (2008) e pércakton njé sjellje té tillé si “Gjueti né
kopshtin zoologjik”. Midis ndjekjes dhe formalizmit té bizneseve joformale (gjueti
né xhunggl) dhe shtrydhjes né maksimum té bizneseve formale (gjueti né kopshtin
zoologjik) qeveria Shgiptare vendos té€ mbyllé problemet financiare duke zgjedhur
formén e dyté, qé éshté mé e lehta por qé ka efektivitet afatshkurtér.

Né kushtet e njé reforme té imponuar nga FMN dhe Banka Botérore té cilat
kérkonin né ményré t€ pérséritur stabilitetin financiar té skemés sé pensioneve (FMN
2007: 36, FMN 2008: 35) geveria vendos té ndérhyjé né treg duke vendosur mé VKM
Nr.285, daté 4.5.2007 sistemin e pagave té referencés. Sipas késaj VKM, bizneset do té
paguajné kontributet pér sigurimet shogérore dhe shéndetésore si dhe tatimin e fitimit
mbi pagat nisur nga pagat e pércaktuara si paga reference nga veté qeveria. Kéto paga
reference sollén njé rritje né nivelin e kontributeve pasi baza e llogaritjes ishte mé e
larté sesa ajo reale. Kjo rritje konfirmohet edhe nga té dhénat e ISSH (2010) sipas t&
cilave, viti 2007 éshté mé i mbari né nivel rritje té€ ardhurash (14%).

Njé objektiv i dyté me ané té té cilit FMN (2007: 54) vendoste nén presion
geveriné ishte arritja e njé numri prej 440,000 kontribues urbané (shifér e cila mé
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pas korrektohet né 410,000 pasi u quajt e paarritshme nga qeveria FIMN 2008: 13).
Pér té arritur kété objektiv, me njé¢ VKM té dyté, VKM Nr. 1251, daté 10.9.2008
pércaktohet dhe numri i referencés i personave qé duhet té punésojé njé biznes. Si
rezultat, biznesi do t€ paguante kostot e sigurimeve pér njé numér punonjésish té
pércaktuar nga qeveria pavarésisht nése i kishte ose jo té punésuar kéta punonjés. Té
dy kéto veprime shtojné mé tej kostot e punés pér punédhénésit duke asnjéanésuar
totalisht efektet e uljes sé nivelit t€ kontributeve. Né pérfundim, kosto e punés, né
vend qé t€ ulej mé 9%, u rrit si pasojé e taksés sé sheshté dhe pagave dhe punonjésve
té referencés.

Punémarrésit dhe evazioni

Megjithése Shqipéria ka njé popullsi té re, rreth 1/3 mé pak persona mbi 65 vjec
sesa mesatarja ¢ ECA, (Banka Botérore 2006) pérséri raporti midis kontribuesve
dhe pérfituesve éshté problematik. Né vitin 2005 ky raport, pér zonén urbane ishte
88% pra 88 pérfitues pér ¢do 100 kontribues. Ky raport éshté pérmirésuar disi né
vitin 2009 duke shkuar né 71% por pérmirésimi ka ardhur jo si pasojé e luftés kundér
evazionit por nga rritja e moshés sé pensionit (ISSH 2010) . Megjithaté edhe ky
raport mbetet shumé i lart€. Shkaku kryesor éshté niveli i larté i evazionit. Né
Shqipéri, niveli i ulét i pjesémarrjes né skemé reflektohet mé pas né nivelin e ulét té
pensioneve dhe nivelin e larté té kontributeve (Barlett ez a/ 2007).

Ulja e kontributeve, pér sa kohé nuk éshté shmangur evazioni do té shkaktojé
patjetér probleme likuiditeti né skemén e pensioneve. Edhe skema mé e miré e
grumbullimit dhe kontrollit [té kontributeve nga pensionet do té déshtojé nése
nuk ka mbéshtetjen e pjes€émarrésve né té, sé bashku té punésuar dhe punédhénés
(Rofman ez a/ 2009).

Stimujt pér evazion

Miopia né konsum dhe nevojat pér konsum té tanishém jané motivuesit kryesoré
pér punonjésit qé té shmangin pagesén e kontributeve pér sigurimet shogérore (B.B.
1999). Miopia vjen sepse disa individé, né momentin qé marrin vendime, i japin
peshé shumé té vogél né funksionin e dobisé sé tyre konsumit t€ ardhshém. Si pasojé
e miopisé€, té rinjté i japin shumé pak réndési konsumit té ardhshém dhe kursejné
shumé pak (Thompson, 1998: 28). Nga ana tjetér, nevojat pér konsum té tashém
mund t€ nxisin punonjésit qé t€ shmangin pagesén pér pensione. Varféria, ngushtica
financiare e pérkohshme ose, pér t€ rinjté, nevojat e familjes sé re jané shumé mé
shtrénguese sesa nevojat pér konsum né té ardhmen (McGillivari 1997).

Té dy kéto motive jané prezenté né tregun shgiptar té sigurimeve shogérore.
Nevojat pér konsum té tanishém stimulohen nga niveli i ulét i pagave. Pagat mesatare
pér vitin 2007 sipas INSTAT ishte 27,350 leké ose vetém digka mé shumé sesa 220
Euro. Me kété nivel pagash, punonjésit do té kérkojné ményra pér t€ shmangur
pagesén e kontributeve pér sigurimet shoqérore pér ¢do pérqgindje kontributesh me
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qéllim té vetém rritjen e konsumit aktual. Si rezultat, ulja e kontributeve véshtiré se
sjell ulje té evazionit.

Nga ana tjetér, miopia stimulohet nga mungesa e njé lidhje té qarté midis
kontributeve dhe pérfitimeve. Né Shqipéri, kjo mungesé vjen sé pari si pasojé e
ndérhyrjeve té vazhdueshme né skemén e pensioneve. Ky problem shkaktohet nga
rritjet né ményré diskrete t€ pensioneve gjaté periudhés 2005-2009. Kéto rritje
shképusin gjithnjé e mé shumé lidhjen midis kontributeve dhe pérfitimeve. (Shéarz
2007). Kjo éshté njé shtysé e forté pér té deklaruar njé pagé minimale dhe pér té
tshehur pagén reale.

Se dyti, miopia stimulohet nga veté ndértimi i skemés. Skema éshté ndértuar
né ményré té tillé qé stimulon evazionin. Grumbullimi i kontributeve kryhet duke
marré si bazé njé pagé minimale 5 heré mé té vogél sesa paga maksimale. N€ vitin
2009 paga minimale ishte 16,120 leké né muaj ndérsa paga maksimale 80,600
leké né muaj'®’. Ndérkaq, pensioni maksimal me ligj éshté fiks dy heré mé i madh
sesa pensioni minimal (20,552 kundrejt 10,276 - ISSH 2010). Kjo skemé e nxit
evazionin pér disa arsye. S€ pari, meqé pensioni maksimal do té jeté vetém sa dyfishi
i pensionit minimal atéheré nuk ka arsye pérse té deklarohet paga reale. Punonjésit
stimulohen t€ deklarojné maksimumi dyfishin e pagés minimale. S€ dyti, individét
qé€ deklarojné té ardhura mé té larta sesa dyfishi pagés minimale do ta arrijné shumé
shpejt pensionin maksimal. Si rezultat, nése punonjésit jané té detyruar té deklarojné
paga té larta pér njé periudhé t€ caktuar, skema i nxit q¢, pér kompensim, té mos
deklarojné fare pér njé periudhé tjetér pasi nga kjo pagesé nuk marrin asnjé pérfitim
(Banka Botérore 2006). Sé treti, né Shqipéri, pensioni minimal éshté 38% e pagés
mesatare ndérsa pensioni mesatar vetém 41% (Shwartz 2007). Si rezultat, pér ¢do
nivel page t€ deklaruar diferenca né pérfitim éshté shumé e vogél dhe pér pasojé
punonjésit nxiten té paguajné pagén minimale.

Efektet afatshkurtra té ndérhyrjes né skemé

Né Shqipéri pér periudhén 2005-2009 pérvec uljes sé kontributeve ka pasur
dhe rritje té€ vazhdueshme té nivelit t€ pensioneve. Brenda njé periudhe 4 vijecare,
kemi njé rritje totale t€ pensioneve mé 31% né qytet dhe 85% né fshat ndérkohé qé
kemi 2 ulje té nivelit té kontributeve me 9% ne vitin 2006 dhe 5% né vitin 2009.
Kéto ndérhyrje né skemén e pensioneve kané sjellé rritje t¢ madhe té shpenzimeve
dhe reduktim t€ ndjeshém né té€ ardhura. Analiza né vazhdim paraqet efektet né té
ardhurat dhe shpenzimet e skemés gjaté késaj periudhe.

T¢ ardhura dhe shpenzime

Tabela né vazhdim paraqet né ményré té pérmbledhur ecuriné e treguesve
kryesore té té ardhurave té skemés sé kontributeve té detyrueshme.

107 VENDIM Nr. 700, daté 18.6.2009

ECONOMICUS / 5 PRANVERE 2010 207




2005 2006 2007 2008 2009
Té ardhurat (milion leké) 46,191 51,274 58,661 62,305 65,111

Rritja vjetore 12% 11% 14% 6% 5%

Né % ndaj GDP 5.67% 5.81% 6.07% 5.73% 5.69%
Shpenzimet (milion leké) 46,333 50,970 58,132 62,909 71,610
Rritja vjetore 10% 10% 14% 8% 14%
Né % ndaj GDP 5.69% 5.78% 6.01% 5.78% 6.26%
Suficiti (deficiti) skemés (142) 304 529 (604) (6,499)
Financim nga  buxheti

(milion leké) 13,521 15,392 20,667 20,282 27,675
Si % ndaj GDP 1.66% 1.74% 2.14% 1.86% 2.42%

Burimi: ISSH 2010

Nga tabela shihet qarté &, viti mé i miré né nivel grumbullimi té ardhurash si
né pérqindje rritje ashtu dhe né pérqindje ndaj GDP éshté viti 2007, vit gjaté té cilit u
vendosén pagat e referencés. Ndérkohé vitet né vazhdim jané mé nivele rritje modeste,
vetém 6% dhe 5%.

Né té kundért nga té ardhurat, shpenzimet kané njé trend rrités, duke lévizur nga
5.69% e PBB né vitin 2005 6.26% ¢ PBB né vitin 2009. Edhe kétu shihet efekti i
pagave té referencés. Viti 2007, vit né té cilin hyjné né efekt pagat e referencés rezulton
viti mé i miré nga piképamja e likuiditetit pér skemén. Pavarésisht se shpenzimet
kané rritjen mé t€ madhe 14% pérséri skema géndron likuide madje prodhon sufigit
prej 529 milion leké. Ndérkohé, viti 2009, gjaté té cilit kemi rritje né pensione, ulje né
kontribute por nuk kemi ndérhyrje té tjera né skemé €shté viti mé i véshtiré. Defigiti i
skemés brenda 1 viti rritet mé 10.7 heré.

Pasoja té ndérhyrjeve jané ndjeré edhe né financimet nga buxheti. Tabela tregon
qarté q€ niveli i ndérhyrjes ka ardhur né rritje duke u dyfishuar né vleré absolute nga
13,521 milion leké né 27,675 milion leké. Sipas FMN (2010) shkurtimi i kontributeve
té vitit 2009 nuk solli shmangie té dukshme né evazion por, nga ana tjetér, rriti defigitin
e pensioneve né njé nivel té larté duke marré né konsideraté popullsiné shumé té re té

Shqipérisé.

Eﬁ%z‘i né nivelin e pensioneve

Njé efekt tjetér qé kéto ulje nuk marrin né konsideraté éshté efekti i tyre né nivelin
e ardhshém té pensioneve. Sipas ligjit pensioni i pleqérisé pérbéhet nga dy pjesé:
pensioni bazé dhe shtesa pér ¢do vit pune. Pensionin bazé e pércakton ¢do vit geveria.
Shtesa bazohet né pagén e ¢do viti. Pér ta sjellé pagén e njé periudhe té méparshme né
njé nivel aktual né momentin e daljes né pension, ajo rritet me koefigienté t€ caktuar.
Pér ¢do vit, koefigienti éshté raporti midis kontributit mesatar vjetor me kontributin
mesatar vjetor t€ njé viti mé par€. Ulja e pérqindjes sé kontributeve né vitin 2006 ka
sjellé qé pér vitin 2006 dhe 2007 t€ kemi koeficientét mé t€ ulét qé prej vitit 1997.
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Koefigientét e ulét do té béjné qé shtesa pér pension té jet€ mé e vogél. Ulja e re
pérgindjes sé kontributeve, efektive prej 1 maj 2009, do té béjé qé kontributi mesatar
vjetor i vitit 2009 té jeté mé i vogél sesa po t€ mos ulej masa e kontributeve. E njéjta
gjé do té ndodhé edhe me koefigientin e vitit 2010. Késhtu pér té gjithé personat qé
do té dalin né pension pas vitit 2011 shtesa mbi pension do t€ jeté mé e vogeél sesa né
kushtet kur nuk do té kishim pasur ulje té€ pérqindjes sé kontributeve.

Efektet afatgjata

Rritja e deficitit né buxhet ka disa probleme afatgjata. S€ pari, defigitet e larta
né skemén e pensioneve kané shpeshheré pasoja makroekonomike negative té cilat
thellohen né raste krizash. Rasti mé domethénés éshté ai i Brazilit né vitin 1998 ku
njé defi¢it buxhetor mé i madh se 6% e PBB shkaktoi njé krizé mbas krizés financiare
né Rusi dhe né Aziné Lindore. 4% e kétij defigiti ishte si pasojé e kostos sé pensioneve
(Holzmann et al 2005). S¢ dyti, defigite té larta dhe né rritje té€ skemés sé pensioneve
mbajné né vetvete rrezikun e démtimit t€ stabilitetit makroekonomik, duke shtypur
investimet e tjera publike dhe/ose investimet qé ndihmojné rritjen ekonomike
(Holzmann et al 2009). Sé treti, kriteret ¢ Maastricht-it, t¢ detyrueshme pér té hyré
né BE, jané strikte pérsa i pérket nivelit t€ lejuar t€ borxhit: defi¢iti buxhetor poshté
3% e PBB dhe niveli i borxhit jo mé shumé se 60% e PBB. Njé defigit né rritje i skemés
se pensioneve detyrimisht do té detyrojé qeveriné t€ heqé doré nga shumé investime té
tjera pér té€ géndruar brenda kufizimeve té Maastricht-it.

Konkluzione

Ulja e kontributeve nuk éshté strategjia mé e miré pér té luftuar evazionin. Pérvoja
ndérkombétare tregon se nuk ka prova té qarta qé té tregojné se njé ulje né nivelin e
kontributeve rrit veté-deklarimin (Demarco et al 1999). Pér mé tepér, ulja né nivelin e
kontributeve véshtiré se gjeneron té ardhura t€ mjaftueshme pér té mbajtur t€ ardhura
t€ mjaftueshme pér té financuar shpenzimet e médha pér pensione (Schwarz 2007).
Analiza e mésipérme i konfirmon kéto konkluzione.

Rekomandimi yné éshté qé t€ ndérpriten sa mé shpejt ndérhyrjet né skemé vetém
me qéllime elektorale. T€ gjithé pérpjekjet té fokusohen fillimisht né reformén e
pensioneve dhe vecanérisht né luftén kundér evazionit. Mé voné, nése lufta kundér
evazionit rezulton e suksesshme mund t€ rishikohet mundésia pér té ndérhyré né
skemé por me kusht qé t€ mos krijohen defigite té cilat rrezikojné jo vetém likuiditetin
e skemés por dhe veté prodhimin e t€ mirave publike.
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ABSTRAKT. Dekada e fundit ka pérballur institucionet financiare me ndryshimet mé
té médha qé kané ndodhur ndonjéheré né historiné e kétij sektori. Globalizimi ka rritur
burimet e konkurrencés, si edbe aksesin drejt informacionit, dhe rrjedhimisht ka zhdukur
‘konsumatorin besnik” té viteve té shkuara. Né mjedise té tilla, marketingu shihet nga kéto
institucione esencial per suksesin e tyre né vitet né vijim! Aplikimi i marketingut né sektorin
bankar éshté kryer fillimisht nga vendet peréndimore né wvitet 1950. INé vitet né vijim,
zhvillimet né kété sistem ishin gjithmoné e mé shumé té orientuara drejt tregut, gjé qé influencoi
bankat né krijimin e tregjeve té reja. INE vitet e fundit, lidhja midis marketingut dhe sektorit
bankar ka gené mjaft e forté si pasojé e ndryshimeve né strukturat demografike, intensitetit té
konkurencés né sektorin financiar, dhe synimet e bankave pér té rritur pérfitimet vetjake. Né
fakt, marketingu bankar nuk pérfshin vetém shitjen e produkteve dhe shérbimeve bankare,
mirépo ai konsiderobet gjithashtu edhe si njé funksion qé krijon personalitetin dhe imazhin
e bankés né mendjen e konsumatoréve. Falé globalizimit, kriza financiare ka gené céshtja
mé e perfolur giaté viteve té fundit, pasi ajo ka ndikuar né shumé ekonomi té zhvilluara
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dhe né zhvillim. Vende té zhvilluara si SHBA, kané pésuar falimentime kompanish, kané
shkurtuar vende pune, rritje cmimesh, etj. Ndérsa né vendet né zhvillim, si Shqipéria, efektet
Jané ndjeré né investime té huaja, né ¢mime, né té ardhura, etj. Synimi i kétij artikulli éshté
té studiojé ndikimet qé ka pasur kriza ekonomike mbi shpenzimet e marketingut bankar né
Shqipéri. Faktet kané treguar se, né periudha krize ekonomike, kompanité kané tendencé té
shkurtojné pikerisht shpenzimet nga buxheti i marketingut. Kjo situaté éshté véshtruar edhe
né krizén aktuale ekonomike, ku kompanité, perfshiré edhe sektorin bankar né Shqipéri, kané
minimizuar buxhetet me té cilét zhvillonin kérkime dhe zhvillime produktesh, promovime,
et].

Fjalé kyce:

institucionet financiare, marketingu, kriza ekonomike.

Hyrje

istoria e sektorit bankar shqiptar mund té ndahet né tre faza té réndésishme.

Faza e paré lidhet me periudhén komuniste, deri né fillim t€ viteve 90, ku

bankat e vendit ishin t€ drejtuara nga shteti (Banka e Shqipérisé, Instituti i
Sigurimeve, Banka Nacionale Tregtare, Banka Agrare); faza e dyté njihet si periudha e
tranzicionit, deri né vitin 1997, ku ekonomia kalon nga e pérqéndruar né duar t€ shtetit
né privat. Kjo periudhé dallohet pér skemat e firmave piramidale, ose e théné ndryshe,
krijimi dhe rrénimi i institucioneve ilegale té€ depozitimit té€ parave. Dhe periudha e
fundit e késaj historie i ka rrénjét nga viti 1997 dhe deri né ditét e sotme (Helfat dhe
Lieberman, 2002). Pérgjaté késaj periudhe dallohen investimet e huaja né sektorin
bankar té vendit, té cilat kané ndihmuar Shqipériné qé té€ kthehet né veprimtariné
normale dhe sektori Bankar t€é rimarré vitalitetin e tij.

Pér mé tepér, dekada e fundit i ka pérballur institucionet financiare me ndryshimet
mé t€ médha qé kané ndodhur ndonjéheré né historiné e kétij sektori. Globalizimi ka
rritur burimet e konkurrencés, si edhe aksesin drejt informacionit, dhe rrjedhimisht ka
zhdukur “konsumatorin besnik” t€ viteve té€ shkuara. Né mjedise té tilla, marketingu
shihet nga kéto institucione si esencial pér suksesin e tyre né vitet né vijim!

Nga ana tjetér, vitet e fundit ekonomité e zhvilluara jané prekur né ményré té
konsiderueshme nga kriza financiare, dhe falé globalizimit ritmet e saj jané pérhapur
mjaft shpejt edhe né ekonomité né zhvillim.

Duke marré parasysh efektet e késaj krize, synimi i kétij artikulli éshté t€ studiojé
ndikimet g€ ka pasur ajo mbi shpenzimet e marketingut bankar né Shqipéri.

1. Sektori bankar né shqipéri

Whitelock (2002) ka cituar se ekonomité e centralizuara karakterizoheshin nga
njé pérqéndrim i bizneseve né duar té shtetit. Né ményré té réndésishme, Kawai dhe
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Takayasu (2000) theksojné se njé ndér mjetet mé té réndésishme pér té pérmbushur
objektivat e zhvillimit makroekonomik dhe pér té arritur stabilitet, jané reformat né
sektorin bankar dhe até financiar.

Pérgjaté dekadés sé fundit, sistemi bankar né rajonin ballkanik ka kaluar né tre
stade t€ réndésishme — privatizimi, konsolidimi, si edhe hyrja e bankave té huaja né
treg (Whitelock, 2002).

Eshté fakt qé, bankat e huaja kané luajtur njé rol dominues né vendet e Europés
Juglindore. Kéto banka kané penetruar tregjet né forma té ndryshme si, duke vendosur
degé t€ tyre, duke marré€ pjesé né privatizimin e bankave shtetérore, partnerizime, etj.
Né fund té vitit 2004, Shqipéria zinte vendin e paré pér térhegjen e bankave té huaja
né treg, krahasuar me vendet e tjera té€ Europés juglindore.

2. Investimet e huaja né sektorin bankar

Wolf (1999) ka cituar se progesi i tranzicionit ka gené mjaft traumatik pér shumé
vende té Europés Jug Lindore. Ndérkohé, kjo periudhé i ka dhéné mundési mjaft
bizneseve té€ huaja pér t€ zgjeruar aktivitetin e tyre né kéto vende, dhe né té njéjtén
kohé ka krijuar mjaft barriera hyrése pér té tjeré (Meyer dhe Jensen, 2004). Sipas Koch
(2001), prezenca e bankave té huaja né sistemin bankar t€ njé vendi, éshté burim pér
zhvillim t€ kétyre vendeve.

Tabela 1: Proporcioni i bankave té huaja né vendet e Europés Jug lindore.
Né pérqindje (%)

Shtetet 1995 | 1996 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Bullgaria 7.3 7.1 25.0 |50.0 [64.7 |714 743 765 |714 |68.6
Rumania 25.0 |25.8 394 1444 |559 |63.6 |727 |774 |70.0 |719
Kroacia 1.9 6.9 11.5 |16.7 |245 |48.8 |558 |50.0 |463 |405
Shqipéria 50.0 |375 333 |80.0 |84.6 {923 923 |923 |86.7 |815
Magedonia | 50.0 | 22.7 9.1 25.0 |21.7 |31.8 |38.1 |35.0 |381 [38.1
Serbia & | .......| s | ] e 40 |37 148 240 |340 |256
Mali I Zi

Marré nga: Shoqata Shqiptare e Bankave

Si¢ edhe mund té shihet nga tabela e mésipérme, né fund té 2004, Shqipéria zé
vendin e paré pér investimet e bankave té huaja né treg me 87.5%, e ndjekur nga
Rumania me 71.9% dhe Bullgaria me 68.6%. Kroacia dhe Magedonia kishin njé
proporcion bankash té huaja né vend prej 40.5% dhe 38.1% respektivisht. Ndérsa
tregun e Serbisé dhe Malit t€ Zi e dominonin bankat vendase. Shqipéria ka numrin
mé té€ madh té bankave t€ huaja, pasi ekspertét e késaj fushe i kané mirépritur bankat
e huaja né ményré qé ata té luanin njé rol t€ réndésishém né modernizimin e sistemit
bankar vendas.

Pérgjaté viteve té fundit, sektori bankar né Shqipéri éshté konsideruar si pjesa mé
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e zhvilluar e sistemit financiar t€ vendit dhe menaxhon 95.5% té totalit té aseteve
financiare. Sistemi bankar Shqiptar konsiston né 16 banka (nga kéto, 3 banka shqiptare
dhe 13 té huaja / partnerizime). N€ pérgjithési ky treg ofron produkte dhe shérbime
universale / t€ njéjta, ndaj shpesh thuhet se kéto banka jané komerciale. Mirépo ky
sistem karakterizohet nga njé gradé e theksuar pérqéndrimi / koncentrimi, ku katér
bankat: Raiffeisen Bank, Intesa San Paolo, Banka Kombétare Tregtare dhe Tirana
Bank, kané rreth 73% té aseteve.

Banka Qéndrore thekson se tregu bankar ka pésuar njé zhvillim té réndésishém
pérgjaté katér viteve té fundit. Sidomos pas vitit 2004, disa banka kané pésuar zhvillime
té bréndshme, si pasojé e bashkimit me banka t€ médha t€ grupeve ndérkombétare.
Vlen té theksohet fakti se bashkimi ose partneriteti me bankat e huaja, i ka dhéné
mundési kétyre bankave té kené likuiditet pér ¢do tip finanzimi.

3. Roli i mar&etingut né sistemin bankar

Piképamja e marketingut si¢ e pérmendém mé lart, ka marré réndési né vendet
peréndimore pas viteve 50 dhe pas viteve 90 né Shqipéri. Perspektivat e reja té sistemit
bankar té orientuara drejt tregut kané influencuar bankat qé té krijojné njé treg té ri.
Bankat kané filluar té€ performojné marketingun dhe teknikat planifikuese né ményré
qé té ofrojné shérbimet e tyre né ményré mé efigiente. Marketingu i miré nuk kryhet
aksidentalisht, por €shté njé rezultat i planifikimit dhe zhvillimit t€ kujdesshém.
Praktikat e marketingut vazhdimisht rregullohen dhe adaptohen me ndryshimet e
industris€, né ményré qé té rrisin shanset e suksesit té€ kompanisé. Mirépo, ekselenca
né marketing éshté shumé e véshtiré dhe e rrallé pér tu arritur. (Mihail, 2008)

Ajo qé éshté e réndésishme éshté € marketingu né sektorin bankar duhet konsiderur
né kuadrin e marketingut té€ sherbimeve. Marketingu i bankave nuk pérfshin vetém
shitjen e shérbimit bankar por éshté dhe njé funksion i cili ngulit personalitetin dhe
imazhin e bankave né mendjen e konsumatoréve.

Sipas studimeve, géllimi i réndésisé sé¢ marketingut pér sektorin bankar dhe bankat
mund té shpjegohet né baze té:

1. Ndryshimet né strukturén demografike, diferencimet e popullsisé né numér dhe
né kompozim, afektojné cilésiné dhe karakteristikat e konsumatoréve té cilét
pérfitojné nga shérbimet bankare.

2. Konkurrencé e forté né sektorin e shérbimeve financiare

3. Deéshira e bankave pér rritje té fitimeve, bankat duhet t€ rrisin fitimet e tyre pér té
krijuar tregje té reja, pér t€ mbrojtur dhe zhvilluar pérqgindjet e tregut qé kané dhe
té mbijetojné ndaj konkurrencés dhe krizave t€ ndryshme, si kjo e fundit.

Evoluimi dhe karakteristikat e marketingut bankar né vite:

1. Marketing i orientuar nga promovimi
2. Marketing i bazuar né krijimin e marrédhénieve té ngushta me konsumatorét
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3. Marketing reformist
4. Marketing i specializuar né fusha t€ veganta
5. Marketing i orientuar nga kérkimi, planifikimi dhe kontrolli

Studimet e ndryshme kané treguar se pérfitueshméria ose suksesi i njé banke éshté
i lidhur ngushté me aftésité e stafit té saj té marketingut, operacionet e kryera sakté
dhe njé menaxhim i miré i riskut. Mirépo, né njé ekonomi normale arritja e kétyre
¢éshtjeve éshté mjaft e véshtiré. Céshtja béhet akoma edhe mé e véshtiré né periudha
regesioni!

Shumé studiues té kétij sistemi kané arritur né konkluzionin se bankat duhet té
jené té afta t€ adaptohen né ményré t€ shpejté me ndryshimet qé¢ ndodh né mjedisin e
tyre t€ biznesit dhe mé sé shumti me ndryshimet né sjelljet konsumatore.

3.1. Marketing mix-i né sektorin bankar

Bankat jané né njé periudhé né t€ cilén fitojné para né ofrimin e shérbimeve, pértej
shitjes sé parave. Shérbimet bankare, si edhe shérbimet e tjera jané té paprekshme dhe
jané: dhénia e kredive, depozitimi, dhe progedurat e transferimit. Srtuktura e kétyre
shérbimeve pércakton dhe suksesin afat-gjaté té kétyre instituteve (Herrero dhe Peria,
2004).

Cmimi éshté njé komponent i réndésishém i marketing mix-it, pér kété arsye
bankat duhet té vlerésojné me kujdes ¢mimet e shérbimeve t€ ofruara, dhe politikat
e ¢mimeve. Tradicionalisht bankat pérdorin tre metoda: “né bazé té kostove” ( “cost
plus”), “né bazé té transaksioneve” (“transaction volume base”) dhe “né bazé té drejtuesit
té industris€” ( “challenging the leader”).

Distribucioni / Shpérndarja éshté e réndésishme dhe zyrat e bankave pérdorin
metodat tradicionale né shérbimet bankare.

Promocioni si njé element i réndésishém i marketing mix-it, konsiston né shitjen
personale, reklama, marrédhéniet publike dhe shitjen e mjeteve promocionale (Kotler

dhe Caslione, 2009)

4. Produktet dhe shérbimet bankare né Shqipéri

Ekspertét e fushés kané theksuar se bankat jané té pérqéndruara mé sé shumti né
hapjen e depozitave nga persona fizike dhe juridik. Ajo c’ka éshté véné mé sé shumti
re pérgjaté viteve 2007, 2008 éshté se, bankat né Shqipéri kané shtuar nivelin e tyre
té€ punés, fushatat komunikuese, numrin e produkteve dhe shérbimeve, kreditimin e
ekonomisé, si edhe numrin e filialeve né té gjithé territorin shqiptar. Sipas raportimeve
té Bankés sé¢ Shqipérisé (2009), rritja e konkurrencés evidentohet mé sé shumti nga
numri i shérbimeve dhe produkteve qé ofrohen nga bankat, si edhe nga kostot e
prodhimit té produkteve té ndryshme.

Si¢ edhe éshté theksuar mé sipér, né vitet e fundit né Shqipéri éshté shtuar numri
i bankave t€ huaja, t€ cilat i kané fokusuar mé sé shumti aktivitetet e tyre né dhénien

e kredive. Fakti q¢ Shqipéria éshté njé vend né zhvillim té shpejté dhe rrjedhimisht
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térheq mjaft investitoré t€ huaj, justifikon arsyet pérse bankat po promovonin mé sé
shumti dhénien e kredive si avantazhet e tyre konkurruese (grafiku 1). Mirépo, sipas
analistéve, interesat né Shqipéri jané mé shumé té larta né krahasim me vendet e tjera
té Europés, dhe me kalimin e kohés investitorét do t€ pérballen me pamundésiné pér
ti kthyer kéto para, sipas skemave té likuidimeve qé kishte vendosur sistemi bankar.

Pér mé tepér, kredité pér blerjen e pronave té patundshme dominuan tregun
pérgjaté pesé viteve té fundit, me interesa g€ i kalonin 5% né vit. Pas promovimeve
agresive té kredive pér shtépi, bankat mé té médha filluan t€ prezantonin né treg edhe
produkte té tjera: si kredi pér konsum, pér blerje makinash, pajisje elektroshtépiake, etj.
Sipas t€ dhénave nga Banka Qéndrore, tregu i kredive konsumatore z¢€ rreth 10 — 13%
té tregut té kredive.

Grafik 4, Ndarja e huasé sipas bankave, 2007 (%). Grafik 3, Ndarja e huasé sipas bankave, 9 mujori 2008 (%).
Raiffeisen o Raiffeisen
Té tjera 20% Té tjera 21%

34% 32%

Tirana Bank
Tirana Bank 15%
14% NBG Bank 4 5ha Bank Intesa
BKT  Alpha Bank Banka 10% 1% SanPaolo
10% 11% Amerikane 1%

1%

Marré nga: Shoqata Shqiptare e Bankave

Pérsa i pérket kétij sektori, duhet té marrim fillimisht né konsideraté faktin se
euro €éshté pérzgjedhur si monedha kryesore pér té kryer kéto lloj financimesh. Ndérsa
kredité né monedhén vendase (leké — ALL) zéné rreth 29% té totalit té kétij portofoli.
Gjithsesi, nga té dhénat e Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2008, vihet re njé rénie mjaft
e lehté si nga personat fizike dhe ato juridiké pér marrjen e huave nga bankat (grafiku
2). ME specifikisht, bankat raportojné kéto lloje kredish té marra nga shqiptarét:
34.7% kredi pér persona fiziké; 23% pér kredi konsumatore dhe 22% kredi pér shtépi.

Marré nga: Shoqata Shqgiptare e Bankave

Tregu i kredive éshté tregu mé fitimprurés i bankave, mirépo gama e tyre nuk
limitohet né kaq. Ndér produktet e tjera q€ kané réndési t€ pérmenden jané edhe:

e Kartat e kreditit dhe debitit

e Shérbimet me POS

o T¢ gjitha format e financimit, pér persona fizike dhe juridike, Leasing dhe Retail
e Pagesa dhe transferta me ané t¢ SWIFT

5. Fushatat e komunikimit

Né vitet e fundit, fytyra e komunikimit t€ marketingut ka filluar t€ ndryshojé né
dicka mé shumé komplekse dhe mé pak té prekshme sesa ishte né té shkuarén, kjo si
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pasojé e faktit se tregjet po zhvillohen me ritme t€ médha dhe tashmé teknologjia po
ofron kanale t€ shumta komunikimi dhe ményra té reja pér té dérguar mesazhe tek
publiku duke stimuluar pérgjigjet e tyre. Institucionet bankare pérdorin fushatat (té
cilat jané mé sé shumti edukative) dhe mediat per té forcuar imazhin dhe t€ ofruar
informacione. Mediat e reklamave qé bankat preferojné jané: gazetat, revistat, radio,
postimi direkt, reklamat outdoor dhe rekamat televizive.

Duke e vlerésuar dinamizmin dhe efikasitetin e fushatave té komunikimit, né
Shqipéri identifikohen dy sektoré t€ tregut qé pérdorin maksimalisht dhe né ményré
strategjike mjaft elementé té tij: sektori bankar dhe ai i telekomunikacionit.

Duke iu referuar té dhénave nga Shoqata e Bankave, mé poshté do té kryejmé njé
analizé krahasuese té shpenzimeve t€ kétij sektori né vitet e fundit, kundrejt sektoréve
té tjeré té réndésishém né tregun Shqiptar.

NEe vitin 2008, sektori bankar zinte rreth:
67% té tregut té reklamimeve né TV
17% outdoor

10% né median e printuar

3% né radio

1% né Internet

Sektori i telekomunikacionit zinte rreth:
e 55% té reklamimeve né TV

25% outdoor

15% né median e printuar

4% né radio

1% né web.

6. Kriza botérore ekonomike

Deri né gusht t€ 2007, atéheré kur “shpértheu”kriza financiare, dukej si njé periudhé
e miré ekonomike né mbaré Botén. Rritja ekonomike ishte e forté, inflacion i ulét,
tregtia ndérkombétare ishte zgjeruar, dhe vendet né zhvillim po shénonin njé progres
té konsiderueshém. Kjo situaté u pérforcua akoma mé shumé edhe nga tre trende té
pakontrollueshém né vite. Fillimisht, vlerat e pasurive té patundshme po rriteshin né
njé shpejtési t€ madhe né shumé vende, pérfshiré edhe vendet e zhvilluara si SHBA.
Sé dyti, njé numér i madh vendesh njékohésisht po pérjetonin defigite buxhetore té
médha, pérfshiré né kété listé edhe SHBA. C'ekuilibri global u manifestua népérmjet
njé rritjeje té€ konsiderueshme té defigitit buxhetor t&¢ SHBA-s¢, e cila u pasqyrua nga
teprica té konsiderueshme né Azi, vecanérisht né Kiné, dhe né vendet eksportuese
té naftés né Lindjen e Mesme dhe Rusi. Dhe sé treti, levat e ekonomisé kishin
ndértuar nivele té jashtézakonshme né shumé sektoré anembané globit, sidomos midis
konsumatoréve né SHBA dhe Britani, dhe né subjekte financiare né shumé vende.

Duhet theksuar fakti se, ¢ekuilibri global nuk u shkaktua vetém nga faktorét e
mésipérm, por ato ishin ndér faktorét mé té réndésishém.
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EBRD (2009) ka deklaruar se pérsa i pérket rajonit Ballkanik, kriza globale eko-
nomike ka prekur mé sé pakti Shqipériné. Né fakt, né vitin 2008 ekonomia u rrit me
rreth 7%; kurse njé vit mé pas, né 2009, vetém me 6%. Ndérkohé, po sipas EBRD
(2009) defigiti buxhetor i 2008 u rrit me 5.7%, nga 3.5% né 2007, dhe kjo pér arsye té
njé numri t€ konsiderueshém projektesh né infrastrukturé. Né ményré té réndésishme,
administrimi i t€ ardhurave dhe menaxhimi i borxhit publik u fuqizuan mé shumé, gjé
qé€ coi né njé rritje té taksave mbi té ardhurat né 2008, pavarésisht uljes sé taksave pér
koorporata dhe atyre personale né 10%.

Impakti mé i madh i krizés, sipas EBRD (2009), éshté ndjeré né ekonominé reale
si pasojé e uljes sé remitancave (njé ulje me rreth 18% né gjysmén e paré té 2009,
krahasuar kjo me njé vit mé paré) dhe me uljen e eksporteve (rreth 17% mé pak né
vit, né fillim té 2009), ndérkohé qé importet u ulén me rreth 2%. Si rrjedhojé, defigiti
aktual vazhdon té qéndrojé i larté tek rreth 15% e GDP. Ndérkohé, si pérgjigje e rénies
s€ vlerés s¢ monedhés sé huaj, Banka Qéndrore ndoqi politikén e uljes s€ normés nga

6.25 né 5.75% né janar t€ 2009.

7. Markentingu bankar shqiptar gjate krizes

Kotler (2009) ka sugjeruar se né njé mjedis dinamik biznesi si ky i ditéve t&
sotme, bizneset duhet té kené mé shumé fleksibilitet dhe ti pérshtaten mjaft shpejt
ndryshimeve té tregut.

Duke iu referuar edhe njé heré sistemit bankar shqiptar, nga shifrat vihet re se fillimi
i vitit 2009, shénon njé rénie t€ aktivitetit t€ marketingut bankar, dhe kjo shpjegohet
me pasojat e krizés botérore, dhe veganérisht me rénien né numér té depozitave té
hapura nga “personat fiziké”.

Duke u pérballur me kété situaté, strategjia e marketingut qé pérdorén bankat mé
té suksesshme ishte ajo e rritjes sé interesave t€ depozitave. Disa banka e tejkaluan
edhe limitin maksimal, 8% ALL ose 6% Euro. Njé element tjetér kyg i strategjisé sé
marketingut kétyre bankave ishte ai i fokusimit né tregje t€ vogla dhe potenciale.
Rrjedhimisht, né kéto periudha bankat u fokusuan mé sé shumti né krijimin e
produkteve dhe shérbimeve pér emigrantét dhe pér klientelén e tyre besnike. Mirépo,
té trembur nga kriza ekonomike globale, sipas Bankés sé Shqipérisé, bankat e nivelit
té dyté né Shqipéri nuk kané respektuar ligjin e transparencés ndaj klientéve té tyre.

Dhe deri né fillim t€ vitit 2009, Banka Qéndrore ka publikuar se totali i depozitave
pérbéhet nga: 50% e dérgesave (té ardhurat) e emigrantéve, 17% nga biznesi, dhe 33%
shpérndahen né ményra té ndryshme nga popullata lokale. Mirépo, pér periudhén
janar - mars 2009, nga dérgesat (t€ ardhurat) e emigrantéve hyné vetém 196 milion
euro, qé pérfagésojné rreth 8% mé pak, krahasuar me té njéjtén periudhé njé vit mé
paré (né 2008) (Banka e Shqipérisé, 2009). Po sipas Bankés sé¢ Shqipérisé, né ményré
qé bankat e nivelit té dyté té€ pérmirésojné aktivitetin e tyre pérgjaté pjesés tjetér té
2009, éshté té rikthejné siguriné tek klientét e tyre pér depozitat.

Pérsa i pérket komunikimit t€ marketingut nga bankat, duhet theksuar fakti se
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né varési té objektivave t€ komunikimit, fushatat planifikohen né bazé t€ buxhetit qé
kompanité kané né dispozicion pér to. Raiffeisen Bank éshté banka e cila z¢é vendin
e paré pér fushatat komunikimi né vend, me njé buxhet prej 2.5 milion euro. Ajo
pasohet nga Intesa San Paolo (1.6 milion euro), Tirana Bank (1.5 milion euro), dhe
mé pas bankat qé kané né dispozicion mé pak buxhet pér fushata promocionale si,
Alpha Bank, BKT, NBG, etj.

Mirépo, ndérkohé qé pér vitin 2008 raportohet njé vleré prej 4,994,085 euro
shpenzime pér fushata komunikimi bankare; njé vit mé pas, raportohet njé vleré prej
2,403,681.74 euro shpenzime. Kjo na 1€ té kuptojmé se pérse kjo industri i ka ulur
ndjeshém shpenzimet pér té komunikuar me audiencat e tyre té synuara.

Konkluzione

Studimi i mésipérm na ¢oi né€ konkluzionin se, Shqipéria duke qené njé vend me njé
sektor financiar jo shumé té zhvilluar dhe me pak ekspozim ndaj mallrave ndérkom-
bétare, nuk éshté prekur shumé nga kriza aktuale ekonomike. Megjithaté, njé rénie né
mallrat e eksportit éshté vézhguar dhe regesioni global do té ndikojé né remitancat.
Si rrjedhojé, ekonomistét kané konkluduar se ekonomia shqiptare pérgjaté 2009 do té
kishte njé zhvillim mé t€ ulét, mirépo jo negativ.

Megjithé zhvillimet positive té vendit, periudhat e krizés ekonomike i frikésojné
bizneset dhe i detyrojné ata qé té ulin shpenzimet e tyre. Eksperienca e deritanishme
ka treguar se fusha e paré e reduktimit té kostove, é€shté ajo e marketingut. Ende né
ditét e sotme, njerézit e biznesit dhe publiku né térési vazhdojné té kené njé koncept
té gabuar pér marketingun. Ajo ¢’ka e bén njé kompani té keté sukses jané pikérisht
ideté e saj té marketingut dhe ofertat. Departamenti i marketingut, blerjes, kérkimit
dhe zhvillimit, financat dhe t€ tjera, ekzistojné pér té suportuar punén e kompanisé
né tregun e konsumatorit. Pra, marketingu nuk éshté njé aktivitet pér té patur shitje
né kohé té shkurtér; por njé investim né kohé té gjaté pér kompaniné! Ndaj, shpesh
sugjerohet qé kompanité té adaptojné buxhetet e tyre né situata krize, pasi reduktimi
ose eleminimi i buxheteve té marketingut nénkupton qé kompania nuk ka ku té
gjenerojé mé shitje.

NEé ményré té réndésishme, ne arritém né konkluzionin se sektori bankar shqiptar
nuk e ka eleminuar marketingun nga strategjia e tij e biznesit pérgjaté krizave. Né té
kundért, veprimtarité kané vazhduar me sukses, mirépo jo me té€ njéjtin intensitet si mé
paré. Pra, kostot e marketingut po menaxhohen né vitet e fundit né ményré efektive
dhe efigiente, gjé qé dallohet né njé pérgjysmim té shpenzimeve té kétij sektori!

Rekomandime

Disa rekomandime pér marketerét né periudha krizash, jané si mé poshté:
e Njé zgjidhje éshté gjenerimi i ideve pér produkte té reja dhe té pérshtatshme pér
tregun né periudha krize.
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Largimi nga pérdorimi i metodave tradicionale t€ reklamimit, t€ cilat jané mjaft
té kushtueshme, dhe pérdorimi i marketingut direkt ose atij online, pasi ato
zotérojné, kosto t€ ulét, komunikimet interaktive dhe t€ sofistikuara me audiencat
e ndryshme, etj.

ZHVILLIMI SIPAS ASPEKTIT TE MARKTINGUT TE SHERBIMEVE
Marektingu i brendshém: kéto marrédhénie jané shumé t€ réndésishme dhe kané té
béjné me gjetjen dhe mbajtjen e personelit té€ suksesshém dhe profesional.
Network marketing: banka dhe konsumatori té cilét tregtojné shérbime pér njéri-
tjetrin né organizate.

Relationship marketing: marrédhénia e ngushté me konsumatorin éshté njé element
shumé i réndésishém, por edhe cikli i jetés sé késaj marrédhénieje éshté shumé i
réndésishém.
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Menaxhimi dhe mundesite e mi,éroﬁ—
nances ne vendet ne zhvillim :
rasti i Shqiperisé

_ Prof.Asoc.Dr. Magdalena Bregasi

European University of Tirana

Dr.Eda Luga

Agricultural University of Tirana

ABSTRAKT. Ecuria e reformave institucionale, bankare dbe e mjedisit financiar tregojné
se drejtimi i mikrofinancés ka pésuar ndryshime té réndésishme. Shumé banka shqiptare
aktualisht jané té interesuara pér t'u fokusuar né mikrofinancé. Institucione financiare
Jo bankare jané duke fokusuar si mision kryesor mikrofinancén si Partneriteti Shqiptar i
Mikrokrediti, Fondacioni BESA, etj. Fondacioni BESA éshté vlerésuar né vendin 43 ndaj
50 institucioneve mikrofinanciare mé té mira té botés pér vitin 2008 (Forbes). Ka mé
shumé se 140 shogeri shqiptare té kursim - kreditit, por qé vazhdojné veprimtaring e tyre né
territore te kufizuara. N fakt, pavarésisht nga rezultatet pozitive té arritur né vitet e fundit
nga sistemi financiar dhe bankar né pergjithési, jané té pranishme veshtirési né marrjen e
kredive nga bankat vecanérisht né sektorin rural ku unionet e kreditit mund té financojné
vetem 4%. Nga ana tjeter jané té pranishme shumé rrezige ndeér té cilét dallohet norma e
larté e interesit né nivel 31% ndérkohé gé depozitat e kursimit ofrojné nga 6 - 8%.

Sa mé sipér, punimi fokusobet né problemet dhe sfidat e menaxhimit té mikrofinancés né
vendet né zhvillim duke u ndalur vecanérisht né rastin e Shqipérisé si dbe né mésimet nga
eksperienca globale. Ai analizon drejtimet vijuese:

8¢ pari, njé véshtrim té shkurtér té mikrofinances né Shqipéri me fokus mé té gjeré né
zonat rurale;
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Sédyti, specifikat e drejtimit té mikrofinances rurale : objektivat, pengesat dhe perspektiva;
8é treti, krahasimi i institucioneve financiare rurale né Shqipéri si aktoré té réndésishém
peér rritjen dhe mbeshtetjen e kredisé rurale dhe sigurimin e ndibhmés per biznesin e vogel;
Sé fundi, mésime nga pérvoja globale pér t'u marré né konsideraté né rastin shqiptar.
Punimibazohetnéshqyrtimineliteraturés sé huaj dhe vendase, né studimet e institucioneve
ndérkombetare si dbe né té dhénat statistikore té institucioneve té mikrofinancés né Shqipéri.

Hyrje

curia e reformave institucionale, bankare dhe e mjedisit financiar tregojné se

drejtimi i mikrofinancés ka pésuar ndryshime té réndésishme. Shumé banka

shgiptare aktualisht jané t€ interesuara pér t'u fokusuar né mikrofinancé.
Institucione financiare jo bankare jané duke fokusuar si mision kryesor mikrofinancén
si Partneriteti Shqiptar i Mikrokrediti, Fondacioni BESA, etj. Fondacioni BESA éshté
vlerésuar né vendin 43 ndaj 50 institucioneve mikrofinanciare mé té mira t€ botés pér
vitin 2008 (Forbes). Unioni SHKK klasifikohet po né vitin 2008 né 16 institucionet
mé té mira né boté nga MIX.

Ka mé shumé se 100 shoqéri shqiptare té€ kursim - kreditit, por qé vazhdojné
veprimtariné e tyre né territore te kufizuara. Né fakt, pavarésisht nga rezultatet
pozitive té arritur né vitet e fundit nga sistemi financiar dhe bankar né pérgjithési, jané
té€ pranishme véshtirési né marrjen e kredive nga bankat vecanérisht né sektorin rural
ku unionet e kreditit mund té financojné vetém 4%. Nga ana tjetér jané té pranishme
shumé rrezige ndér té cilét dallohet norma e larté e interesit né nivel 31% ndérkohé qé
depozitat e kursimit ofrojné nga 6 - 8%.

Sa mé sipér, punimi fokusohet né problemet dhe sfidat e menaxhimit té
mikrofinancés né vendet né zhvillim duke u ndalur veganérisht né rastin e Shqipérisé
si dhe né mésimet nga eksperienca globale. Ai analizon interpretimin e mikrofinancés,
evidenton disa mésime nga pérvoja globale dhe e BE-s€, duke u ndalur mé pas né
specifikat e zhvillimit t€ mikrofinancés né vendin toné me fokus mé té gjeré né
zonat rurale; krahasimin e institucioneve financiare rurale né Shqipéri si aktoré té
réndésishém pér rritjen dhe mbéshtetjen e kredis€ rurale dhe sigurimin e ndihmés pér
biznesin e vogél dhe sé fundi, né nevojén e njé banke rurale pér t¢ mbéshtetur mé miré
progesin. Punimi bazohet né shqyrtimin e literaturés sé huaj dhe vendase, né studimet
e institucioneve ndérkombétare si dhe né té€ dhénat statistikore té institucioneve té
mikrofinancés né Shqipéri.

Mikrofinanca: interpretimi dhe specifikat e Institucioneve té€ Mikrofinancés (IMF)

Réndésia e mikrofinancés dhe institucioneve financiare t€ decentralizuara, njihet si
kontribuese né zhvillimin e vendeve ku éshté aplikuar ky sistem. Ky koncept nuk éshté
krejt i ri, edhe pse sé fundi ka njohur njé zhvillim mé té madh. Kjo falé ndryshimeve té
ndodhura né zhvillimin e kétyre vendeve. Késhtu réndésia né rritje e sektorit privat si
motor i zhvillimit t€ vendit, shpérthimi i mikrondérmarrjeve, qofté kjo edhe né sektorin
informal, si dhe suksesi i konfirmuar i disa institucioneve financiare té mikrofinancés
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né boté, e ka rritur réndésiné e studimit té institucioneve té tilla, né vendet né zhvillim.

Pér mé tepér aktorét e zhvillimit kané kuptuar qé mikrofinanca pérbén njé armé
té réndésishme né luftén kundér varféris€. Lehtésia né gjetjen e kredive né masa té
vogla mund té keté njé efekt té réndésishém mbi kushtet e jetesés sé¢ mé té varférve.
Mjaft studime tregojné se pérfituesit nga programet e mikrofinancés nuk kané arritur
vetém t€ rrisin té ardhurat e tyre por kané patur edhe njé pérmirésim t€ nivelit té
menaxhimit t€ bizneseve té tyre apo edhe té pérmirésimit té shérbimeve shéndetésore
dhe t€ edukimit. Kjo ka patur njé impakt pérsa i takon vlerésimit personal t€ tyre. Kjo
mund ti béjé ata té kené mé shumé besim né vetvete pérsa i takon aktivitetit ekonomik
social dhe politik t€ vendit té tyre.

Mikrofinanca fokusohet né zhvillimin e aktiviteteve qé gjenerojné t€ ardhura dhe
kursim derisa té zvogélohen rrisqet dhe pasigurité me té cilat pérballen kéto vende.
Gjithashtu éshté véné re se, né disa raste dhe duke ndjekur disa parime éshté e mundur
té krijohen lehtésisht institucione t€ specializuara né mikrofinancé.

Eksperienca tregon gjithashtu, qé nuk ekzistojné zgjidhje absolute unike dhe
té pérhershme pér té pérballuar té gjitha sfidat me té cilat ndeshet pjesa e varfér e
popullsisé sot. Megjithaté éshté mjaft e réndésishme té adaptohen forma qé ofrojné
produkte financiare pér mé té varférit, duke ndihmuar né pjesémarrjen e pérfituesve
nga programet e mikrofinancés si dhe me qéllim, krijimin e institucioneve qé do
té shérbenin si bazé pér integrimin e métejshém té skemave té tilla né sistemin
financiar té vendit.

Pérpjekjet e para pér té ofruar shérbime financiare pér té varférit i lidhén kéto
shérbime me aktivitete ekonomike specifike. Pér shembull: mes viteve 1950 dhe 1970,
geverité dhe donatorét u pérqendruan né ofrimin e kredive bujqésore té subvencionuara
pér fermerét e vegjél, me shpresén e rritjes sé produktivitetit dhe té€ ardhurave. Pér mé
tej, gjaté viteve 1980 roli i mikrofinancés u konsolidua me tej duke ofruar hua pér
graté e varféra me g€llim sipérmarrjen e tyre né biznese té vogla, duke i béré ato té
afta té gjeneronin dhe akumulonin aktive dhe té rrisnin té ardhurat dhe miréqénien e
familjes.

Suksesi i disa programeve t€ kredisé pér mikrondérmarrjet solli eksperimente té
guximshme pér sa i pérket pércaktimit té€ produktit, metodologjisé sé¢ shpérndarjes
dhe strukturave institucionale, t€ kryera né shumicén e rasteve nga praktika né vendet
né zhvillim. Kéto eksperimente rezultuan né lindjen e institucioneve mikrofinanciare
(IMF) si institucione té specializuara financiare qé i shérbejné té varférve. IMF quhen
“mikro” pér shkak té€ permasave té vogla té transaksioneve té tyre, me hua qé fillojné me
50 USD dhe depozita gé fillojné me 5 USD. Nga ana tjetér, quhen “financiare”, sepse
ofrojné shérbime té sigurta dhe t€ besueshme financiare pér t€ varférit.

IMF ekzistojné né forma t€ ndryshme ligjore, qé pérfshijné organizata joqeveritare
(OJQ), unione krediti, ndérmjetés financiare jobankare dhe banka tregtare. Suksesi
i tyre ka treguar q€ njerézit e varfér mund té jené kliente t€ ¢muar t€ shérbimeve
financiare té skicuara né ményré specifike dhe qé shérbimi i késaj zone tregu mund té
jeté financiarisht i realizueshém dhe fitimprurés.
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Duke ofruar akses mé té miré pér shérbimet financiare pér t€ varférit, IMF luajné
njé rol t€ réndésishém zhvillimi duke i béré familjet té afta t€ krijojné, té kené né
pronési dhe té akumulojné pasuri dhe aktive. Ato ndikojné né rritjen e kapaciteteve
té sipérmarrjes dhe té krijimtarisé duke ndihmuar pérmirésimin social dhe ekonomik.

Pér shumicén e njerézve, mikrofinanca nénkupton dhénien e kredive shumé té
vogla (mikrokredi) familjeve shumé té varféra, pér t'i ndihmuar ato té pérfshihen
né aktivitete produktive apo pér t€ zhvilluar bizneset e tyre té€ vogla. Me kalimin e
kohés, mikrofinanca ka pérfshiré njé gamé mé té gjeré shérbimesh (kredi, kursime,
sigurime, etj), ndérkohé qé éshté kuptuar gé njerézit e varfér dhe shumé té varfér
té cilét nuk kané akses né institucione tradicionale formale financiare, kérkojné njé
shuméllojshméri produktesh financiare.

1I. Mésime nga pérvoja globale dhe BE-sé per t'u marré ne konsideraté
né rastin shqiptar

Né boté llogaritet té ekzistojné rreth 10.000 institucione mikrokrediti qé u shérbejné
rreth 20 milioné personave. Né kompleks, mikrokrediti rritet né boté rreth 30% né
vit dhe duket se ka interes nga institucionet zyrtare, sa u le vend edhe polemikave
mbi rolin e mundshém si “alibi” pér t€ ulur ndérhyrjen publike pér zhvillim. Sipas
shifrave t¢ UNCTAD, konferenca ONU mbi ekonominé dhe zhvillimin, vetém 2%
e 500 milioné mikroshogqérive ekzistuese né boté - qé pérbéjne deri né€ 50 % té disa
ekonomive nacionale — kané mundési krediti. Njé shifér praktikisht koingiduese me
destinatarét e programeve t€ mikrokreditit “bankave té té varférve”. 98%-shi mbetés,
pérballet me njé mohim kategorik nga sistemi bankar “formal”.

Mikrokredia nga ana e saj filloi t€ merrte réndési né vitet 1980, megjithése
eksperimentet mé té hershme datojné 30 vjet mé paré né Bangladesh, Brazil dhe né
disa vende t€ tjera. Ndryshimi mé i réndésishém i mikrokreditit ishte se ai shmangu
déshtimet e njé brezi t€ méparshém financimi té orientuar drejt zhvillimit, duke
insistuar né ripagimin, duke ofruar norma interesi q¢ mund té mbulonin kostot e
dhénies sé kredisé, dhe duke u fokusuar né grupe klientésh, burimet e financimit té
té ciléve vinin nga sektori informal. Vémendja u zhvendos nga disbursimi i shpejté
i kredive té subvencionuara, pér mbéshtetjen e sektoréve té synuar, drejt ndértimit
té institucioneve lokale té géndrueshme qé u shérbejné té varférve. Né pjesén mé té
madhe, mikrokrediti ka qené njé iniciativé e sektorit privat (jo me géllim fitimi) qé
shmangu ndikimet politike, dhe si pasojé, ka kapércyer virtualisht t€ gjitha format e
tjera t€ financimit me qéllim zhvillimi.

Tradicionalisht mikrofinanca éshté pérgéndruar né ofrimin e produkteve té
kreditimit shumé té standartizuar. T€ varférit, ashtu si kushdo tjetér, kané nevojé pér
njé shuméllojshméri instrumentesh financiare, pér té gené né gjendje té ndértojné
asete, stabilizojné konsumin dhe té€ mbrojné veten kundrejt riskut. Késhtu, shohim njé
zgjerim té konceptit t€ mikrofinancés.

Mikrofinanca mund té pérkufizohet si ofrimi i shérbimeve financiare pér
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sipérmarrésit mikro. Pjesa dérrmuese e popullsisé sé ekonomive né zhvillim ende punon
né sektorin informal t€ zonave urbane apo rurale. Kéta mikrosipérmarrés shpesh varen
ekskluzivisht né suksesin e aktiviteteve té tyre t€ vogla né té cilat investojné mjeshtérité,
krijueshmériné dhe energjiné e tyre mbresélénése. Fatkeqésisht, ndérmarrjet e tyre
rrallé zgjerohen pértej nivelit t€ mbijetesés, kryesisht si pasojé e mungesés sé kapitalit.

Mikrofinanca kombinon motivin e kérkimit t€ fitimit me prioritetet e zhvillimit
social. Gjaté 20 viteve té shkuara, ndérmjetés té specializuar financiarg, jané orientuar
me sukses ndaj kétij tregu dhe kané zhvilluar produkte dhe metodologji qé i
pérshtaten né ményré perfekte nevojave dhe karakteristikave t€ kétij tregu. Ata kané
treguar g€ mikrofinanca éshté njé biznes fitimprurés dhe me rrezik t€ menaxhueshém:
mikrosipérmarrésit marrin kredi me normat e interesit té tregut dhe ripaguajné me
njé nivel qé kalon shumicén e bankave tregtare (mesatarisht 97%). Eksperienca ka
treguar gjithashtu se, ndérkohé qé mikrofinanca éshté njé biznes né vetvete, ajo éshté
gjithashtu edhe njé mjet i fugishém zhvillimi; edhe kredité me shuma mjaft modeste
gjenerojné fitime t€ médha nga biznesi dhe kontribuojné si né krijimin e vendeve té
punés, edhe né ngritjen e nivelit té jetesés sé familjeve (ushqim i pérshtatshém, strehim
dhe shéndet mé i miré, me shumé edukim).

Tendencat mé té pérhapura dhe mé premtuese g€ shoqérojné suksesin e
mikrofinancés jané:

Institucionet mikrofinanciare po pérfshihen né gjenerimin e fondeve nga burime
tregtare si njé ményré e forcimit t€ qéndrueshmérisé sé tyre afatgjaté. Komercializimi
né fakt ka treguar q€ éshté njé nga kushtet esenciale té stabilitetit, rritjes dhe pavarésisé
pér té gjitha institucionet lider mikrofinanciare.

Industria mikrofinanciare gjithnjé e mé tepér kérkon ekspertizé dhe njohuri té
specializuara financiare. Njé numeér gjithnjé e mé i madh profesionistésh té talentuar
biznesi kané arritur me sukses ekonomizime té shkallés, diversifikim produkti dhe
rritje t€ pérfitueshmérisé né kété treg gjitnjé e mé shumé konkurrues.

Mikrofinanca po rritet dhe po kthehet né njé industri transparente dhe té rregulluar.
Gjithnjé e mé shumé vémendje po i kushtohet institucioneve lider mikrofinanciare nga
rregullatoré, auditoré té njohur biznesi dhe agjenci klasifikuese, pér shkak té réndésisé
né rritje té€ kétyre institucioneve né tregjet kombétare té€ kapitalit. Pérfshirja e tyre
siguron njé strukture solide ligjore, financiare dhe politike pér té€ mbéshtetur rritjen e
industrisé.

Ky evolucion nuk nénkupton gé mikrofinanca po zhvendos fokusin e saj nga
lehtésimi i varférisé né té€ kundért: komercializimi, ekspertiza dhe rregullimi jané
mjetet pér pérmirésimin e nivelit dhe cilésisé sé ndikimit té situatave socio-ekonomike
té mikrosipérmarrésve dhe familjeve t€ tyre. Industria mikrofinanciare po zhvillohet
shpejt, si né pérmasa edhe né cilési. Ndér argumentat kryesore evidentohen:

Rritja e nivelit t€ kérkesés e orientuar nga miliona mikrosipérmarrés té cilét ende
presin t€ marrin shérbime té tilla bazé financiare si¢ jané kredite pér kapital pune.
Mikrobankierét vlerésojné se nése ata arrijné t€ plotésojné kérkesat e tyre, atéhere
vetém né 5 vitet e ardhshme ata do t€ kené nevojé pér 10 deri né 20 miliardé dollaré.
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Dalja né treg e produkteve té reja dhe gjithnjé e mé té sofistikuara (karta krediti
dhe debiti, leasing, financimi i strehimit dhe edukimit, sigurimet dhe pagesat e
transfertave, etj.) .

Mikrofinanca po trajtohet gjithnjé e mé shumé si njé levé pér té kontribuar
né rritjen ekonomike. Né vende té ndryshme ka pér qgellim té€ mbéshtesé pjesén e
popullsisé mé té ndjeshme kundrejt disponimit té€ mjeteve financiare, problemeve
té punésimit dhe nevojés sé sipérmarrjes. Né kushtet e krizés ekonomike té viteve
té fundit, fokusimi né mikrofinancé térheq vémendjen lidhur me kontributin e saj
pérballé pasojave sociale té krizés. Né kushtet kur numri i personave qé humbasin
punénrritet dhe nga ana tjetér shtresat qé nuk arrijné té sigurojné besimin e bankave
duke u konsideruar “té rrezikshme” imponojné njé trajtim mé té kujdesshém té
mikrofinancés. Trajtimi i mikrofinancés éshté objekt i autoréve dhe punimeve
shkencore. Nése ideté e para té mikrofinancés i adresoheshin mbéshtetjes sé
sipérmartjes pér shtresat varféra e kryesisht né zonat rurale, aktualisht mbéshtetja
me mikrofinancé dhe mikrokredi éshté njé tendencé né rritje né vendet e BE-sé si
instrument i luftés kundér papunésisé. BE né mbéshtetje dhe konform axhendés
sé Lisbonés ka nisur qé né vitin 2007 “Inisiativén europiane pér njé zhvillim té
mikrokredisé né favor té rritjes dhe punésimit » bazuar né ofertén e huave pér
shuma mé té vogla se 25000 euro. Qéllimi i politikave té mikrokredisé né BE éshté
té stimulojé kalimin e personave té papuné né sipérmarrés té vegjél té pavarur.

Akset kryesore té iniciativés europiane lidhur me mikrokrediné jané:

s€ pari, pérmirésimi i mjedisit juridik dhe institucional té shteteve anctare: jo n€ té
gjitha vendet e BE kuadri i mbéshtetjes legale lejon zhvillim té favorshém pér
mikrokrediné. Pér mé tepér specifika e mikrokredisé ka pérmasa té ndryshme
vémendje né legjislacionet kombétare dhe komunitare. Né kété konteks edhe né
BE punohet pér njé pérmirésim té legjislacionit dhe mbéshtetjes institucionale pér
zhvillimin e mikrokredisé. Lidhur me kété aks, BE ka tashmé propozuar vendeve
anétare pér té krijuar njé mjedis qélejon zhvillimin e IMF dhe mbulimin e klientelés,
e cila éshté potencialisht e larté dhe pér rrjedhim IMF duhet té krijojné akses té
lehté pér té siguruar burime financiare. Por nuk duhet harruar se IMF financohen
nga subvencione dhe donacione. Prandaj, mbéshtetja e mikrokredisé dhe lehtésimi
i pérqindjes sé interesit duhet shoqéruar gjithashtu me zvogélimin e shpenzimeve
té shfrytézimit té veprimtarive me ané té regjimeve fiskale mé favorizuese si dhe me
pérshtatjen e rregullimit dhe mbikqyrjeve kombétare specifike pér mikrofinancén.

8¢ dyti, krijimi i njé klime mé té favorshme pér shpirtin e sipérmarrjes : kérkon
mbéshtetjen e zhvillimeve ekonomike inovatore. Pér kété, BE po synon gjithnjé
e mé shumé pérmirésimin e kuadrit institucional pér punétorét e pavarur dhe
mikrondérmarrjet me ané té njé sistemi informacioni mé té ploté dhe koherent.
Paralel ky aks kérkon minimizimin e pengesave juridike, fiskale dhe administrative,
rritjen e shérbimeve pér formimin profesional dhe mjedise sa mé té favorshme pér
mikrondérmarrjet.
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8é treti, inkurajimin e shpérndarjes sé praktikave té mira specifikisht pér formimin apo
edukimin profesional. Né kété kuadér BE ka propozuar krijimin e njé njésie té re me
objekt sigurimin e asistencés teknike pér té mbéshtetur IMF jo bankare né shtetet
anétare té BE. Misioni i késaj njésie té re éshté:

Té ndértojé njé kod té drejtimit té miré té IMF duke forcuar besimin tek kéto
institucione dhe té propogandojé rregullat etike dhe praktikat mé té mira;

Té krijojé njé etiketim “mikrokredi” pér té térhequr mé shumé vémendjen e
qytetaréve té BE. Ky etiketim do té ndihmojé edhe fondet e investimeve qé kané
objekt mikrokrediné.

T€ sigurojé informacioneve pér iniciativat e reja dhe sigurimin e publiciteteve :

Té hartojé manuale teknike, guida dhe materiale informatike té nevojshme pér té
ndjekur shembullin e mé t€ miréve.

T€ lehtésojé financimet e IMF duke mobilizuar burimet financiare.

8é katérti, mbéshtetia me kapital financiar suplementar pér IMF jo bankare. BE
propozon krijimin e njé mikrofondi me éllim ndihmén e IFM pér t'u béré
autonome dhe pér té kontribuar né rritjen e ofertés sé mikrokredisé né BE.

III. Mikrofinanca rurale shqiptare: objektivat, evolucioni dhe
problemet

Mikrofinanca éshté instrument fitimprurés né ekonomi. Ajo éshté konsideruar si
njé nga mjetet e nevojshme dhe kérkesé e domosdoshme pér té vlerésuar shérbimet
financiare né zonén rurale. Mbéshtetje pér aktivitete té vogla rurale dhe t€ pérmirésimit
té kushteve té jetesés pérmes institucionit mikrofinanciar si modeli i Raiffeissen ka
gené njé frymézim pér vendet ish-komuniste qé nga fillimi i progesit té tranzicionit
(1990). Mikrofinanca rurale éshté konsideruar si njé institucion i réndésishém pér
rritjen e mbéshtetjes rurale té kredisé dhe pér t€ siguruar ndihmén pér biznesin e vogél
gjaté reformés ekonomike nga modeli i centralizuar né ekonominé e tregut.

Mikrofinanca rurale shgiptare ka krijuar fizionominé e saj nga bashképunimi i
forté me organizatat ndérkombétare dhe donatoré té ndryshém.

Politika dhe menaxhimi i mikrofinancés rurale ka pasur qé nga fillimi njé grup
té interesit pérfitues né zonén mé té varfér shqiptare pér té siguruar kredi rurale,
pér té inkurajuar dhe pér té pérmirésuar dhénien e kredisé pér t€ varférit me géllim
sipérmarrés. Mikrofinanca éshté influencuar edhe nga progesi i ristrukturimit bankar
dhe sektorit financiar né pérgjithési.

Evidentohen evolucione té€ réndésishme né dy dekadat e fundit t&€ IMF si rasti i
Fondacionit té Zhvillimit Shqiptar. FEFAD ka ofron kredi pér ndérmarrjet e vogla
dhe té mesme né shkallé.
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Tabela N.1. Perceptimi i disponueshmérisé sé€ burimeve té kreditit né fshat

Joné N¢é dispozicion  |N& dispozicion, por |Nuk e di
Burimet né dispozicion pér dispozici |dhe uné mund t&¢ |normat e interesit
kredi on marré kredi nga | (ose kérkesat e tjera)

ky burim jané shumé té larta

Banka Raiffeisen 139 34 2 125
Banka Tregetare Kombetare | 146 154
Banka Procredit 103 4 70 123
PSHM 106 53 141
Building the Future (World 124 4 172
Vision)
Furnizuesi ose blerési 126 174
Huadhénés privaté 120 7 10 163
Anétarét e familjes 101 51 3 145
Miq e té afért 100 61 12 127
Fondacioni BESA 115 8 26 151
USHKK 13 236 17 34
Té& tjera 94 5 1 200

Ndérkohé qé biznesi i madh ka mundésiné e gjetjes sé kredisé, biznesi i voggl
ndjehet mé shumé i kufizuar pér shkak t€ garanties. Nga kjo piképamje institucionet
mikrofinanciare kané njé rol vendimtar né zhvillimin e sipérmarrésve té vegjél. Nése
deri mé sot né vendin ton€ operojné 16 banka, roli i tyre éshté pa efekt né zonat rurale.
Sistemi bankar éshté i pérqéndruar né€ zonat e médha urbane dhe orientohet né njé
pjesé té€ konsiderueshme né blerjen e bonove té thesarit kéto instrumente ofrojné
norma mé té larta interesi se depozitat.

Nga ana tjetér né Shqipéri, veprojné IMF. Kéto institucione pérgjithésisht veprojné
me fonde t€ siguruara nga donatoré t€ ndryshém, kryesisht té huaj.

Forcimi i shoqgatave t€ mikrofinancés mbetet prioritar sipas raportit t€ Bankés
Botérore (2007) me géllim inkurajimin e instrumenteve té reja. Kérkesa pér shérbimet
e kétyre institucioneve mbetet e larté dhe kushtézohet nga rritja e shoqatave té
mikrofinancés, ndérsa kredite e ofruara prej tyre varen nga:

kapitali dhe financimi shtes€; investimet dhe asistenca e métejshme teknike pér
té ulur koston dhe pér té€ pérmirésuar menaxhimin operativ té shoqérive té€ kursim-
kreditit dhe sé fundi, nga organizimi institucional ose nga fakti se kéto institucione
do t€ vendosin t€ béhen subjekte tregtare, apo té€ géndrojné si organizata jogeveritare
(OJQ). Né pérgjithési, té tregut mikrofinanciar né Shqipéri éshté i pérbéré nga
institucioni mikrofinanciar dhe ruajtjen dhe shoqatat e kreditit me njé klientelé t&
ngrohté: ofrojé produktet financiare bankare komerciale ku nuk funksionojné. Por
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shérbimi klientelé ka vetém 20% té klientelés e pérgjithshme t€ sistemit financiar né
Shqipéri, vetém 1% e popullsisé shqiptare né moshén 15-65 vjegare mosha varg ka
qasje né mikrokredi dhe kredive mikrofinanciare vazhdojné té jené shumé té vegjél
si njé pérqind GDP pér frymé krahasuar me ato né vendet e tjera té rajonit (Banka
Botérore, 2007).

Né kuadér té projekteve t€ ndryshme, né Shqipéri prej vitesh operojné disa
institucione financiare jobankare qé mund té konsiderohen si institucione té
mikrokreditit. Institucionet kryesore té mikrokreditit né vendin toné jané:

Institucionet financiare jobankare té mikrofinancés qé operojné kryesisht né
sektorin urban:

- Fondacioni BESA

- Partneri Shqiptar né Mikrokredi (PSHM)

- Institucionet financiare jobankare té mikrofinancés qé operojné kryesisht né
sektorin rural

Tabela N.2 Portofoli i huasé pér IMF kryesore né Shqipéri

Portofoli i huasé 2006 | Numri i kredive Hua mesatare (USD)
(milion $ USA)

Fondacioni Besa 29 7000 4142

FFZM 14 5343 2620

PSHM 14 7000 2000

Burimi: World Bank report 42061-Al, 2007.

Kérkesat pér IMF qé veprojné né tregje urbane dhe rurale pérballen me konkurrencén
nga bankat tregtare, pér té rritur madhésiné e njé huaje t€ vetme dhe pér t€ diversifikuar
té shérbimeve financiare. Por ky proges duhet té menaxhohet pérballé rrezigeve té
ndryshme si dhe nivelit t€ informalitetit, zbatimit té standarteve té kontabilitetit dhe
sistemit t€ garancisé sé kredisé. Megjithé situatén e dilemave lidhur me efektet e krizés
globale, t€¢ dhénat e viteve 2008 - 2009 treguan se IMF ekzistuese né vendin toné
ruajtén likuidetetet e tyre dhe rritén portofolin e kredisé. Shembull konkret éshté
USHKK qé operon né rreth 900 fshatra, por shtrirja territoriale mbetet prioritet.
Vetém gjaté vitit 2008, aktitet né sektorin e mikrofinancés arrijné shifrén 23.8 milioné
USD, teprica e kredisé 14 milioné USD, portofoli i depozitave mbi 2 milioné USD
dhe huamarrésit aktivé arrijné numrin 8.265 klienté. N¢ rritjen dhe konsolidimin e
métejshém t€ mikrofinancés né vend, kané dhéné kontributin e tyre t€ réndésishém té
pesé institucioneve anétare t&€ Shoqatés sé Institucioneve Mikrofinanciare.

Pérpara IMF shtrohet nevoja e rritjes sé kujdesit pér klientin duke i ofruar produkte
sa mé inovatore financiare, por nga ana tjetér ky proges duhet té koordinohet edhe mé
miré me politikat bankare t€ vendit si dhe mbéshtetjet legale.
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IV Krijimi i njé banke rurale per konsolidimin e institucioneve té
mikrofinances me fokus sektorin rural

Fokusi i seksionit vijues éshté argumentimi se pérse krijimi i njé banke rurale té
mikrofinancés, konkretisht mbi bazén e Grupit Unioni SHKK duhet té térheqé mé
shumé vémendjen e aktoréve institucionalé né vendin toné.

Cfaré do té sillte kryerja e njé aktiviteti bankar?
v" Futjen e produkteve té reja té kérkuara nga klientét

v" Rritjen e kursimeve

v' Lehtési né tregjet kombétare dhe ndérkombétare pér rifinancime

v" Lehtési né thithjen e njohurive té reja pér kérkim dhe zhvillim

v" Rritje té aksioneve pérmes aksioneréve té jashtém

v" Forcim i ambjentit konkurues

Themelimi i njé¢ Banke t€ Mikrofinancés Rurale duhet té ruajé 2 objektiva:

1. Mbrojtjen e arritjeve té deritanishme té Grupit Unioni SHKK

2. Pérshpejtim i zgjerimit né zonat rurale

A do ta mbéshtesé situata aktuale krijimin e Bankés sé Mikrofinancés Rurale?
Situata aktuale karakterizohet nga:

Modeli ekzistues solid i biznesit

Shkk-té jané té géndrueshme dhe kjo krijon premisé pér té hartuar njé plan strategjik
pér njé periudhé t€ ardhshme 5 vjecare. Pérfitueshméria né terma té kthimit pér
aksion éshté rritur nga 9-13%

Potenciale né rritje t€ Grupit Unioni Shkk té cilat mund t€ shikohen:

v" Rritje té Shkk-ve ekzistuese, pasi shumé prej tyre nuk kané kapur potencialin
maksimal t€ tyre, apo pasi shumé klienté kané mbetur ende jashté tyre

v" Rritje pérmes shkk-ve té reja- zgjerimi né zona té reja, fshatra dhe klienté té rinj

v" Rritje pérmes produkteve té reja —Grupi Unioni Shkk ka filluar té zhvillojé
produkte té reja me partneré t€ rinj

v Rritje pérmes futjes sé produkteve té reja bankare- hipoteka, hua pér biznesin e
vogél dhe té mesém

v" Evoluimi i konkurrencés. Aktualisht Grupi Unioni Shkk nuk ka konkurrenté, por
ajo pritet té rritet, pasi sektori paraurban po térheq interes pér bankat tregtare.
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Dy elementét e paré tregojné, q¢ Grupi Unioni SHKK pérbén njé biznes té€ miré, i cili
mund té sjellé pérfitime t€ mira nga burime t€ médha dhe investitoré té rinj.

Sot Grupi éshté né njé pozicion relativisht komfort sepse bankat nuk kané hyré né
zonat rurale dhe nuk kané njé model biznesi t€ aplikuar né kéto zona. Kjo pér faktin
se krijimi i Shkk-ve kérkon investime, aftési dhe kohé. Megjithaté konkurrenca
mund té ndjehet né kontekstin qé: kostot e transaksioneve né zonat urbane jané
rritur, klientét e shkk-ve po zgjerohen dhe po béhen atraktiv pér konkurrentét.

Cfaré do té sjellé krijimi i njé Banke té Mikrofinancés Rurale?

v" Njé banké mund t€ ofrojé produkte té reja, té cilét do té sillnin njé rritje té
pérfitueshmérisé dhe zgjerimit t€ zonés sé veprimit

v" Njé banké mund té térheqé investitoré té rinj kombétar apo ndérkombétar, publik
ose privat. Avantazhet e térheqjes sé investitoréve té rinj jané: aksione shtesé, ide,
njohuri dhe mbrojtje ndaj ndérhyrjeve té politikés.

v" Banka nuk e zévendéson sistemin ekzistues por e plotéson até: Shkk-té do té
mbeten bérthama e modelit t€ ri, ato do té jené njési bazé t€ Grupit + Banké.
Shkk-té do té béjné biznes si zakonisht, pérve¢ shtimit té bizneseve té reja si agjensi
t€ bankave. Ato jané kanale kryesore té shpérndarjes pér bankat duke vepruar si njé
piké shérbimi me kosto té voggl.

Misioni i Bankés sé Mikrofinancés Rurale: “Mbéshtetja financiare dhe teknike pér
shogérité e kursim kreditit, gé jané institucione, té krijuara dhe menaxhuara nga veté
anetarét, me gellim pérfundimtar nxitjen e aktiviteteve produktive né zonat rurale”

Objektivat e bankeés:

a. Ruajtja dhe zhvillimi i njé segmenti tregu

b. Ofrimi i shérbime t€ nevojshme duke minimizuar kostot e transaksionit

c. Reformimi institucional qé siguron vazhdimési

d. Forcimi i vazhdueshmeérisé financiare dhe rregjistrimi né sektorin bankar formal

Transformimi i njé sistemi aktual drejt njé institucioni me statusin e njé banke
tregtare, t€ regjistruar sipas ligjit pér bankat, mendojmé se éshté njé zgjidhje e
pérshtatshme, duke ofruar t€ njéjtat garanci t€ kérkuara. Modeli institucional i
propozuar,duhet té lejojé integrimin e pronaréve té pérbéré nga investitoré institucional.

Konkluzione
Edhe pse mikrofinanciari éshté né zhvillim né Shqipéri ka mé shumé hapésiré

pér té zgjeruar né kété sektor si njé instrument i réndésishém pér té€ kontribuar né
zhvillimet ekonomike.
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Bankat shqiptare kané kryer shumé né vitet e fundit dhe konsiderohen si njé nga
operatorét mé t€ suksesshém né ekonominé shqiptare. Nga ana tjetér, ato mbetet
shumé pér té€ béré né ofertén e mikrokredisé. Edhe financimi rural vazhdon t€ jeté i
réndésishém me kontributin e aktoréve t€ ndryshém, si dhe Fondacioni BESA, PSHM,
SHKK etj. Por nevojat e rritjes sé sektorit rural duhet té€ mbéshteten edhe mé shumé
me zgjerimin e mikrofinancave rurale duke pérmirésuar efikasitetin e produkteve té
tyre financiare dhe nxjerrjen e inovacioneve pér progesin e menaxhimit. Pérveg késaj,
né zhvillimin dhe mbéshtetjen e kredisé pér prodhimin rural shumé argumenta
evidentojné nevojén pér té krijuar njé¢ Banké Rurale té€ Mikrofinancés.

Zhvillimet e mikrofinancés dhe mikrokredisé né vendin toné duhet té paraprihen
edhe mé miré né spektrin rregullator dhe institucional pér t€ mbéshtetur sipérmarrjen
specifikisht t€ shtresave né nevojé si né zonat urbane edhe né ato rurale. Nga ana tjetér,
mésimet e ofruara nga eksperienca globale dhe e iniciativave aktuale t€ BE-sé duhet té
merren mé shumé né konsideraté.
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ABSTRAKT. Njé fokusim mé i kujdesshem né céshtjen e krizés globale, pa dyshim gé zbulon
se kjo krizé financiare midis pasojave té tjera, ka shkaktuar dhe njé dilemé globale né aspektin
etik té biznesit. Problemet me tregjet financiare kané parashtruar nevojén gé kjo krizé etike
(e shndérruar né krizé besimi), té kuptobet sa mé saktésisht né ményré qé té shérbejé pér té
parandaluar faktorét gé krijojné kushte té pérshtatshme pér kriza té ngjashme. Synimi i kétij
artikulli éshté qé té kontribuojé né meényreé modeste né ndérgjegjésimin e opinionit akademik
shqiptar, mbi lidhjet qé ekzistojné midis njé etike biznesi té pamjaftueshme dhe krijimit té
krizave té besimit.

Nése ne nuk jemi né gjendje té kuptojmé problemet etike lidhur me até ¢'ka ka ndodhur,
atéheré ekonomia globale dhe tregjet financiare ka shumé té ngjaré té pérséritin té njéjtat
gabime. Pér té  kuptuar problemet etike éshté e domosdoshme qé komuniteti financiar
i biznesit té krijojé njé kuptim té thellé dhe té géndrueshém né kulturén organizacionale
qé krijoi kushtet pér krijimin e njé kategorie asetesh té titulluara si sub-prime loans’. Me
drejtperdrejt pyetja qé shtrobet éshte: cilat ishin forcat qé stimuluan krijimin dhe lulézimin
e kulturés sé konsumit bazuar né huamarrje.

Kriza financiare preku ose ndikoi jo vetém ekonomité e zhvilluara, por edhe ekonomité
né zhvillim. Pér kété arsye, megjithése ndikimi mé i madh mund té keté gené lokal pér shume
vende, reagimi dhe kunderpérgjigia éshté e domosdoshme qé té jené ndérkombétare. Kjo do té
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sillte njé reagim mé efektiv ndaj krizés. Ishte pikérisht nderbhyrja individuale dhe kolektive
e geverive t¢ vendeve té ndryshme ajo qé sipas pérqasjes Kensiane béri te mundur qé efekti i
krizés té minimizohej dhe mé pas té kontrollohej né njé masé té konsiderueshme.

Eksperiencat e viteve té fundit kané treguar se géndrueshméria e suksesit té bizneseve
dhe té ekonomisé sé tregut né terési nuk éshté plotésisht e garantuar. Globalizimi i ekonomisé
dhe shfagja e té ashtuquajturit ‘Kapitalizém Global’ ka sjellé me vete gjithashtu edhe lindjen
e risqeve te reja me té cilat biznesi do té mund té pérballet vetém nése aplikon norma té
pélgyeshme etike, té cilat do té kontribuonin né mirégenien e shogerisé né terési.

Fjalét kyge:
Ekonomi globale; Krizé ekonomike; Etiké dhe pérgjegjshméri

Hyrje

€ hapésirén toné té diskutimit ne kemi pasur interesin t€ fokusohemi né

dimensionin etik t€ krizés financiare, si dhe né detyrimet e pérgjegjésité qé

menaxherét, kompanité, qeverité dhe organizmat ndérkombétare kané ndaj
individéve dhe komuniteteve qé influencohen prej aktiviteteve té tyre. Kjo gjé, nén
kéndvéshtrimin bashkékohor té sjelljes sé organizatave ka t€ béjé me ‘corporate social
responsiveness’ dhe bazohet né idené se si organizatat duhet té trajtojné né ményré
proaktive shqetésimet dhe pritshmérité e publikut. Né vazhdim té kétij diskutimi, ne
do té kemi rastin t€ paraqesim disa orientime dhe rekomandime té cilat ndihmojné pér
pércaktimin nése vendimet qé merren prej organizatave i plotésojné ose jo standardet
etike. N€ pérfundim té diskutimit, audienca do té keté mundésiné t€ krijojé njé kuptim
mé té qarté mbi rolin gendror g€ luan etika né praktikat e biznesit, si edhe né jetén
e individéve, komuniteteve dhe shogérive, ku organizatat zhvillojné aktivitetet e tyre.

LEtika e biznesit dhe marrédhenia e saj me krizén financiare

Etika e biznesit si njé disipling, ka lindur prej nevojés pér t’ju pérgjigjur pyetjes se
pérse vendime t€ caktuara — té cilat merren prej organizatave — duhet té vlerésohen
edhe né aspektin etik, gjé e cila do té pércaktonte nése ato ofrojné zgjidhje té drejta
apo t€ gabuara. Do té ishte gabim té€ mendohej se arsyetimet etike lidhur me skandalet
dhe veprimet shoqérisht-té-démshme té korporatave té€ konsideroheshin si idealiste
ose naive. Pa ndihmén e arsyetimeve etike si do té mund t€ gjykojmé nése aktivitete
apo aspekte té caktuara té biznesit jané shoqérisht té dobishme apo t€ démshme (té
pranueshme ose jo)? E gjejmé me vend té pérmendim kétu se ‘t€ pranueshme’ ose ‘t¢
papranueshme’, ‘t€ drejta’ ose ‘t€ gabuara’ lidhet me até ¢’ka mund té konsiderohet
‘moralisht e drejté ose moralisht e gabuar’. Kéto jané ¢éshtje qé do t’i qartésonte shumé
njéri prej pérkufizimeve mbi etikén, i cili sugjeron se: “Etika e biznesit ka té bé&jé me
studimin e situatave dhe aktiviteteve té biznesit, si dhe me pércaktimin se ¢faré éshté
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e drejté ose e gabuar né kéto aktivitete,

NEé vazhdim mund té themi se njerézit e kuptojné se jané duke u pérballur me njé
dilemé etike vetém atéheré kur skrupujt e tyre moralé futen né veprim, duke i béré ata
té hezitojné, t€ debatojné ose té reflektojné mbi njé veprim té caktuar, nése ai éshté i
drejté apo i gabuar. Problemi mé kryesor qé vihet re lidhur me etikén dhe qé i ndérlikon
edhe mé tej dilemat morale, éshté véshtirésia pér té€ vendosur parime t€ pérjetshme,
té cilat do t€ ishin né gjendje té€ pércaktonin nése njé veprim mund té€ konsiderohet
etik ose jo. Kjo ndodh sepse grupe té ndryshme njerézish mund té kené opinione té
ndryshme lidhur me njé veprim — opinione kéto qé bazohen né interesat vetjake, né
géndrimet personale dhe né besime apo vlera qé individi ka kohé qé i zhvillon brenda
vetes. Megjithat€, pavarésisht nga kjo lloj véshtirésie, organizatat gjithmoné e mé tepér
jané duke e kuptuar rolin qé etika luan né suksesin dhe miréqgenien e tyre afatgjaté.

Késhtu, p.sh organizata e Kontabilistéve Publik té Certifikuar (CPA né Sh.B.A)
beson se standardet e larta etike g€ ajo ka vendosur, pérbéjné arsyen kryesore pérse kjo
organizaté gézon besim né mendjen e publikut. Shumica e firmave t€ kontabilitetit
qé CPA pati pérfshiré né njé studim mbi etikén'”, raportuan se kané né funksionim
programe g€ i mundésojné stafit diskutimin me menaxherét t€ ¢do lloj ¢éshtjeje, pér
té cilén ata nuk ndjehen profesionalisht dhe moralisht té geté. Kjo gjé éshté realizuar
népérmjet programeve udhézuese, népérmjet politikave té€ dyerve té hapura dhe atyre
té ndértimit té marrédhénieve té mira midis personelit dhe menaxhimit. Por nga ana
tjetér kéto firma nuk treguan gatishméri pér té diskutuar rreth rasteve kur personelet
e tyre qené pérballur me ¢éshtjet etike gjaté marrédhénieve té tyre me klientét. Le té
kujtojmé kétu se integriteti dhe pérgjegjshméria ndaj klientéve duhet té jené elementé
celés né aktivitetet e té gjithé firmave qé operojné né industriné financiare.

NE diskutimet dhe debatet e shumta rreth krizés globale t€ viteve 2007-2008 duket
sikur arsyet mé té€ dukshme qé e shkaktuan até kané gené kredité e kégija (pa kufizime),
kontrolli i dobét i riskut, bonuset e majme té drejtuesve té kompanive, cmimet e fryra
té banesave, pangopésia pér fitime jonormale, etj. Njé vézhgues i kujdesshém nuk do
ta kishte té véshtiré t€ dallonte qé fenomeni nuk ka pasur thjesht natyre ekonomike
dhe politike. Né thelbin e vet ai pérmban dimensione etike dhe pérgjegjésie sociale,
qé€ do té thoté se ndérmjet shkaqeve té paraqitura mé lart duhet pérfshiré edhe rénia
graduale deri né kolaps e normave dhe sjelljes etike brenda industrisé financiare. Nisur
nga njé kéndvéshtrim i ngjashém, Citizens Ethics Network me qendér né Londér
shpreh habiné se pérse gjaté debateve pér krizén nuk po zhvillohet gjithashtu njé
analize se ¢faré ka qené e padrejté dhe e pandershme né gjithé kété histori. Po t’ju
referohemi parimeve t€ moralit, analizat rreth dukurisé ‘krizé ekonomike globale’
duket sikur e anashkalojné njé diskutim ‘se ¢faré — né ato q€ ne b&jmé — éshté e drejté
dhe e moralshme dhe ¢faré nuk éshté’. Pér mé tepér, shumé organizata i konsiderojné
standardet etike si t€ pérmbushura vetém nése béhet aq sa e kérkon ligji dhe asnjé

108 What is business ethics by Crane and Matten 2007, pp. 4-15 in ‘Business Ethics’ 2 Ed., Oxford
109 A study on ethics in the accounting profession by Warth, Robert J. Oct. 2000, CPA Journal
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gj€é mé tepér. Megjithése njerézit vihet re se mbajné qéndrime té qarta dhe t€ prera
lidhur me ¢faré éshté e drejté dhe ¢faré jo, Bunting (editor i gazetés Britanike “The
Guardian”) shprehet se: — “Politika duket sikur e ka humbur aftésiné pér té béré kéto
lloj gjykimesh”. Ai vazhdon, duke théné se “Politika €shté béré shumé teknokratike
dhe menaxheriale, duke u fokusuar mé tepér né ¢éshtjet se cila palé do té jeté mé
né gjendje té krijojé njé rritje mé t€ madhe ekonomike”. Duke iu referuar opinionit
publik, votuesit e demokracive peréndimore duket se i konsiderojné si t€ parregullta
bonuset e ekzagjeruara té drejtuesve té korporatave, si dhe huadhéniet doréléshuara té
bankave, por me sa duket té votuarit e tyre (politikanét), duket sikur e kané humbur
aftésiné pér té prodhuar zgjidhje qé i pérgjigjen kétij shqetésimi.

Jo rrallé vihet re q€ shoqéria, duke pérdorur procedura politike dhe ligjore mund
té lobojé pér té nxjerré ligje qé specifikojné se ¢faré u lejohet t€ béjné ose ¢faré nuk u
lejohet té béjné njerézit dhe organizatat. Normalisht grupet qé sigurojné mbéshtetjen
mé t€ madhe népérmjet lobimit arrijné té krijojné ligje q€ reflektojné mé miré€ interesat
dhe besimet e tyre. Shpesh heré kéto ligje nuk specifikojné se si njé organizaté duhet té
balancojé objektivat dhe vendimet, né ményré qé nga ato t€ mos dalin palé t€ humbura.
NEé rastet mé t€ mira, népérmjet lobimit jané krijuar ligje qé i udhézojné bizneset se si
duhet té trajtojné klientét dhe grupet e tjera t€ quajtura ‘stakeholders’, por né raste té
tjera lobimi éshté pérdorur si mjet pér té pérmbushur interesat e korporatave.

Ashtu si njerézit, edhe kompanité ndodhen pérpara situatave né té cilat ato duhet
t€ vendosin se ¢faré éshté e drejté té€ béjné dhe ¢faré jo. Né ményré té vecanté, nése
nuk ka ligje specifike qé pércaktojné se si duhet t€ sillen kompanité, jané menaxherét
ata q€ duhet té vendosin se cila éshté zgjidhja e drejté dhe etike, duke marré parasysh
ndikimin gé do té kené vendimet dhe kurset e veprimit né grupet qé preken prej tyre.
Grupet e interesit (stakeholders) mund té pérfitojné ose démtohen nga veprimet e
kompanive dhe pér kété arsye kompanité dhe menaxherét e tyre kané njé réndési té
vecanté pér kéto grupe. Né kéto kushte mund té shtrohet pyetja: duhet qé korporata
té ndiejé ndonjé pérgjegjési morale lidhur me ¢faré éshté e drejté apo e gabuar né
veprimet e saj? Pavarésisht se kjo pyetje pér shume kohe ka krijuar debate te ashpra
brenda komunitetit te biznesit, tani ekziston njé mendim pérgjithésisht i pranuar se
organizatat e biznesit né fakt kané edhe pérgjegjési té tjera q€ shtrihen pértej realizimit
té fitimit."?

Sipas njé studimi té kryer nga “The World Economic Forum’ (Janar 2010), 2/3 e
njerézve besojné se kriza ekonomike aktuale éshté gjithashtu njé krizé e etikés dhe
e vlerave. Vetém 50 % e respondentéve shprehin opinionin se vlerat dhe parimet
morale ekzistojné né shoqériné e sotme. Ky studim u realizua népérmjet Facebook
dhe pérfshiu 130 000 njeréz né Francé, Gjermani, Indi, Indonezi, Izrael, Meksiké,
Arabi Saudite, Turgi dhe Shtetet e Bashkuara. Rreth 2/3 e t€ intervistuarve mendojné
se njerézit nuk pérdorin t€ njéjtat vlera morale né puné dhe né biznes me ato vlera
dhe parime g€ ata i pérdorin né jetén e tyre private. Kur t€ intervistuarit u pyetén

110 These arguments have been widely presented in the CSR literature, but are largely derived from the
works of Davis (1973) and Mintzberg (1983)
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nése biznesi duhet té€ ndjehet sé pari i pérgjegjshém ndaj aksioneréve dhe pastaj ndaj
punonjésve dhe klientéve — rreth 50% e tyre iu pérgjigjén pyetjes me pérgjigjen se: té
tre grupet duhet té trajtohen né ményré t€ barabarté prej organizatave. T€ intervistuarit
e zgjeruan opinionin, duke théné se vetém 25% e organizatave ndérkombétare té
biznesit i aplikojné qasjet qé bazohen né vlerat moralo / etike. Kjo shifér shkon né
40% né rastin e organizatave t€ vogla dhe t€ mesme. T€ pyetur se cilat do t€ ishin vlerat
g€ duhet t€ dominojné sistemin politik dhe ekonomik né rang global, rreth 40% e té
intervistuarve u pérgjigjén se ato jané ndershméria, integriteti dhe transparenca; 24%
zgjodhén respektimin e t€ drejtave t€ té tjeréve, dinjitetin dhe pasuriné e piképamjeve,
20% shfaqén opinionin se duhet t€ jeté zgjedhja e kurseve té veprimit qé ¢ojné né
miréqgenien e shoqérisé né térési dhe 17% e tyre e pérgendruan vémendjen né problemet
qé€ kane t€ béjné me ambientin.

Naz‘ym e pergjegjésive sociale té korpommw

Pérgjegjésia sociale e korporatave pérfshin pritshmérité ekonomike, ligjore, etike
dhe filantropike qé shoqéria vendos mbi korporatat né njé periudhé té caktuar kohe.

Peérgjegjésia Ekonomike — Korporatat pérbéhen prej aksioneréve, té cilét kérkojné
njé kthim t€ arsyeshém mbi investimet q¢é ata kané béré. Ato kané punonjés té cilét
kérkojné siguri, kushte pune dhe njé pagé té pérshtatshme. Por korporatat kané dhe
klientét, té cilét kérkojné produkte cilésore dhe me njé ¢mim té arsyeshém. Sipas
Carroll (1991), realizimi i pérgjegjésive ekonomike éshté dicka qé kérkohet prej té
gjitha korporatave.

Peérgjegjésia Ligjore — Ky 1loj detyrimi kérkon qé korporatat dhe format e tjera
té biznesit t€ zbatojné ligjet dhe t’i kryejné aktivitetet né ‘pérputhje me rregullat e
lojés’. Kjo lloj pérgjegjésie gjithashtu kérkohet prej té gjitha korporatave. John C.
Bogle (2009) shpreh opinionin, se megjithése shumica mund té besojné se kriza u
shkaktua prej kredive qé merreshin shumé lehté, né fakt ajo u shkaktua prej ‘cavalier
attitudes’ té bankeréve lidhur me riskun — gjé qé démtoi lidhjet midis huadhénésve
dhe huamarrésve ... si dhe faktit qé ligjvénésit dhe agjencité ligj-zbatuese, déshtuan té
luanin si¢ duhet rolin qé u ishte ngarkuar nga shogéria.'*

Peérgjegjésia Etike — Korporatave u kérkohet ge te marrin gjithashtu pérgjegjési
ndaj shoqérisé né térési, duke béré até cka éshté e drejté dhe e ndershme edhe né
rastet kur nuk ekzistojné pengesa ligjore pér té€ kundértén. Kriza e viteve 2007-2008 u
shkaktua edhe sepse menaxherét e korporatave té zotéruara prej publikut e vendosén
interesin e tyre mbi interesin e anétaréve té publikut, qé ishin aksioneré né kéto
korporata. Eshté konstatuar se menaxherét e korporatave amerikane — duke abuzuar
me rolin e agjentit qé u pati besuar publiku (aksionerét) — kané arritur t€ béhen veté
pronaré té 75% té aksioneve t€ organizatave g€ ata pérfagésojné. Duke i plotésuar kéto

111 A crisis of ethic proportions: we must establish a ‘fiducary society’ (April, 2009) by John C. Bogle,
The Wall Street Journal
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analiza edhe me arsyetime té tjera rreth shkaqeve t€ krizés, duket se shkaku gendror
éshté déshtimi pér t€ kuptuar ndryshimet né veté natyrén e kapitalizmit — ndryshime
qé jané duke ndodhur pérpara syve té gjithsecilit. Shoqéria, q¢ mbéshtet ekonominé
e tregut t€ liré, po neglizhon té plotésojé obligimet ndaj veté konsumatoréve, té cilét
pérbéjné dhe gendrén e kétij sistemi dhe kjo po ndodh, duke lejuar krijimin e fitimeve
té ekzagjeruara né dém té kétij grupi t€ réndésishém ‘stakeholder’. Né kété kontekst,
pérgjegjshméria sociale e korporatave —sipas njé pérkufizimi t€ pranuar gjerésisht — ka
té béjé me aftésiné e korporatave pér t’iu pérgjigjur me proaktivitet presioneve qé vijné
nga aktorét e ndryshém t€ shoqérisé.

Peérgjegjésia Filantropike — Népérmjet késaj forme obligimi—shprehen mbéshtetésit
e kétij modeli — korporatat duhet té tregojné kujdesin e duhur pér té€ pérmirésuar
kushtet dhe cilésiné e jetes€s sé punonjésve, komuniteteve lokale dhe shoqérisé né
térési.

Klaus Schéab (themelues dhe drejtor ekzekutiv i Forumit Ekonomik Botéror)
bazuar né observimet qé u pérmendén mé lart, thekson nevojén pér krijimin e njé
grupi vlerash gé do té shérbejné si themel pér ndértimin e institucioneve gé trajtojné
¢éshtjet e ekonomisé globale. Ai vazhdon, duke théné se sistemi aktual ka déshtuar
né pérmbushjen e detyrimeve té veta ndaj tre miliardé njerézve (1/2) g€ jané pjesé
e shoqérisé globale. Nga njé kéndvéshtrim i ngjashém, John DeGioia (President i
Georgetown University, Sh.B.A) shprehet se “kriza ekonomike-financiare, duhet t&
shihet si njé mundési pér t€ ri-artikuluar vlerat qé udhéhegin t€ gjitha institucionet
globale dhe se komunitetet fetare duhet té luajné njé rol qendror né ruajtjen e vlerave
morale t€ shoqérisé né térési”.

Kriza financiare u shkaktua né njé shkallé t¢ madhe pér shkak té pangopésisé pér
fitime, q€ krijoi dhe idené se siguracionet mund té pérdoreshin pér té shndérruar
huadhéniet né asete t€ tregétueshme, té cilat nuk bénin gjé tjetér vegse e transferonin
riskun né kurriz t€ t€ tjeréve. Bankat filluan t€ pérdorin siguracionet si mundési pér té
rritur t€ ardhurat, duke qené njékohésisht té vetédijshme se nése do t€ pérdorin thjesht
huadhénien pér té realizuar té ardhura —kjo nuk do t€ kishte mundési realizimi brenda
njé kohe té shkurtér, ményré kjo qé nuk do t€ sillte fitime t€ shpejta. Duke ditur
se jané pikérisht blerésit e siguracioneve ata qé€ i béjné té ardhurat e tyre népérmjet
kredi-marrésve, bankat béné pérllogaritjet qé rezultuan né transferimin e riskut nga
vetja tek kéta klienté. Ky veprim, né aspektin etik éshté i dénueshém sepse népérmjet
tij dhunohet parimi qé vendimet duhet té kené parasysh qé t€ minimizojné ndikimet
negative mbi grupet e ndryshme t€ interesit.

NEé kété rast nuk kemi té€ béjmé me grupe té ¢farédoshme interesi, por me té paktén
dy segmente klientésh té cilét jané: 1) blerésit e siguracioneve dhe 2) huamarrésit
pér blerje banesash. Imagjinoni pér njé moment démin qé ka sjellé fjala e pérhapur
se industria e siguracioneve éshté novacioni financiar mé i madh i shekullit té 20-té.
A nuk dallojmé né kété lloj promocioni njé efekt té ngjashém tek besimi publik, qé
u shkaktuan nga thashethemet né mbéshtetje t€ skenave piramidale né Shqipériné e

viteve 1995-1996°
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Ajo ¢ka ndodhi né krizén amerikane ishte se bankat i pérdorén huadhéniet né
ményré té tillé q€ i béri klientét e tyre té kishin njé besim t€ tepruar né to dhe nga
ana tjetér té kishin njé perceptim t€ ulét pér riskun. Bankat kujtuan se e kishin gjetur
mé né fund ményrén se si t€ kontrollonin mé miré riskun, duke nxjerré né té njéjtén
kohé t€ ardhura né ményra mé efektive. Ato besuan se arritén ta shpérndanin riskun
né ményré mé efektive midis lojtaréve té ndryshém né lojén e madhe pér fitime, por
pér té cilin realiteti provoi té€ kundértén. Si rrjedhojé, bizneset e tjera dhe tregtia né
térési nuk mundén té pérjashtoheshin nga efektet negative qé shkaktoi kjo iniciativé e
bankave, sepse ato kané marrédhénie direkte me klientét qé kané konsumuar shérbimet
e huamarrjes — gjé e cila e barti efektin negativ né té gjithé sistemin. Kjo provon edhe
njéheré tjetér se vendimet e gabuara qé e pérjashtojné elementin etik prej progesit té
vendimmarrjes, shkaktojné efekte negative edhe tek grupet e tjera ‘stakeholders’.

Duke iu referuar artikullit te John C. Bogle ‘A Crisis of Ethical Proportions’
mund té huazojmé opinionin e njérit prej aksioneréve avanguard qé e pérshkruan
krizén financiare globale, si njé ‘krizé qé ka njé dimension té konsiderueshém etik né
vetvete’. Bogle plotéson arsyetimin se lidhur me até ¢ka ndodhi, pérgjegjésia né njé
masé t€ konsiderueshme vendoset tek gérryerja g€ né ményré konstante iu éshté béré
standardeve etike tradicionale. Si¢ mund t€ ri-konstatojmé, biznesi nuk duhet té keté
si pérgjegjési t€ vetme realizimin e fitimit — qé éshté vetém njé prej objektivave — por
edhe realizimin e njé objektivi qendror, qé éshté kontributi né mirégenien e shoqérisé.
Ashtu si¢ ka théné edhe Adam Smith né veprén e vet ‘Dora e Padukshme’, ... éshté njé
ményré népérmjet t€ cilés interesi i individit kontribuon né plotésimin e interesave té
shoqérisé né térési, sepse t€ gjithé ne varemi nga forcat e tregut dhe konkurrenca pér
té krijuar begatiné dhe miréqgenien individuale dhe shogérore.

Né kété krizé financiare interesi individual u teprua (u abuzua) deri sa doli jashté
kontrollit, duke béré qé suksesi individual t&€ mos matej duke pérdorur parametrat
morale dhe etike, por duke i zévendésuar ato me parametrin “modern”t€ sasis€ t€ parave
té fituara. Né kété ményré, forcat e pakontrolluara té tregut i nénshtruan standardet e
moralit tradicional qé theksojné sjelljen profesionale — dhe qé kané dashur njé kohé
shumé té gjate pér t'u zhvilluar. Né ményré qé biznesi ta pérmbushé si¢ duhet rolin e
vet si ‘qytetar i globit’, ai duhet t€ vendosé njé marrédhénie etike me veté shoqérin€ dhe
kjo shtron nevojén qé ¢do profesion té zhvillojé standarde, pér t’i shérbyer shoqérisé né
ményré té pérgjegjshme, t€ matur dhe jo t€ orientuar vetém drejt interesit. Kétu vlen
té pérmendet dhe parimi i hershém qé pati udhéhequr biznesin dhe gé pati shérbyer si
njé standard pérgjithésisht i pranuar : ‘besimi forcohet duke u béré i besueshém’.

Duke transmetuar t€ njéjtin apel, gazeta britanike ‘The Guardian’ citon
Kryeministrin Gordon Brown té shprehet se: ‘né shoqériné e sotme, njerézit po tregojné
se déshirojné t’ju rikthehen vlerave té géndrueshme morale, si¢ jané pérgjegjshméria
dhe ndershméria’. Shoqéria e konsumit, e cila fokusohet tek plotésimi dhe madje
stimulimi i déshirave, vazhdon té démtojé seriozisht lidhjet dhe marrédhéniet qé dikur
i ndihmonin njerézit t€ kujdeseshin pér interesin e pérbashkét té komunitetit.
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Konkluzione

Ky artikull studimor synon té sensibilizoje audiencén shqiptare mbi rolin gé luan
etika né drejtimin né ményré té pérgjegjshme té bizneseve, si dhe shpjegojé lidhjen
qé ekziston midis metodave jo-etike dhe pasojave, té cilat mund t€ jené aq té thella
sa té formojné njé krizé t€ pérmasés globale. Dimensionit etik t€ krizés nuk i éshté
kushtuar vémendja e duhur prej vendimmarrésve té bizneseve, si dhe organizatave
qé garantojné mbrojtjen e interesave t€ konsumatoréve dhe publikut. Ky fakt e ka
béré grupin studimor té hedhé véshtrimin e vet né kété aspekt té krizés financiare,
duke u pérpjekur ta kthejé kété né njé mundési pér t’i sugjeruar audiencés shgiptare
idené qé té nxjerré mésimet e duhura nga kjo situat€, qé térhoqi vémendjen globale.
Aspekti etik jo vetém qé duhet konsideruar si dimension i krizés ekonomike globale,
por ai duhet té studiohet dhe njihet né detaje prej t€ gjitha organizatave shqiptare, né
ményre g€ ato té pérfshijné elementin etik né progeset e tyre t€ vendimmarrjes. Interes
té vecanté duhet t'i kushtojné pérfshirjes sé€ etikés né programet e tyre t€ studimit dhe
universitetet shqiptare, t€ cilat duhet té luajné njé rol té réndésishém né pérhapjen e
kétij mentaliteti t€ ri. Duke konkluduar, vlen té theksojmé se ky diskutim nuk pérfshiu
gjithgka t€ mundshme, duke 1€né né kété ményré njé rrugé té€ hapur pér studiues té
tjeré q€ kané interes t€ avancojné kontributin né kété lloj studimi.
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Abstracts

Trends on Financial Regulatory Framework. The role
and objectives of AMF as the Regulatory Body

of Non- Bank Financial Markets in Albania.
Elisabeta Gjoni - Anxhela Dervishi

ABSTRACT: This paper draws on the lessons learned from the recent financial crisis
regarding the improvement of legal framework of the financial system as a whole as
well as the main aspects that reforms are mandated to improve this system’s legal
framework with reference to specific sectors’ characteristics. This paper focuses on
challenges and legal framework of insurance sector worldwide as well as on AFSA’s
role as the regulator of the non banking financial markets in Albania. This paper
also analyzes the projects launched from AFSA on improvement of legal framework
and insurance supervision in Albania through the implementation of risk focused
supervision methodology.

The Impact of Impairment 1est’ as per IFRS and
Basel II approaches on the Magnitude and Quality of
Portfolio at Risk and the Capital Adequacy

Exposure - Con@ergences and Divergences
Ilir Hoti

ABSTRACT: Basel 11 framework requires banks to conduct stress tests on their
potential future minimum capital requirements. The implementation of International
Financial Reporting Standards from all commercial banks residents in Albania has
become a mandatory concern since January 1st 2009.

'This study starts up with the asymmetric information risk going through all systemic
ingredients within banking industry in Albania. A diagnostic examination covers the
discrepancies between Basel I, IFRS and the Regulations of Bank of Albania on loans
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portfolio’s impairment risk identification, measurement and management. In addition
we have developed a model on stress testing measurement and impact of IFRS 39
implementation on loans portfolio quality at least on monthly basis. The stress testing
tramework for minimum capital requirements is based on mild recession scenarios and
considers all the interrelated components of risk exposure comparatively between
Basel IT and IFRS approaches. It includes the ad hoc paradoxes coming out from
credit risk developments and the consequent effects in minimum capital requirements.

'The paper provides some similar viewpoints compatible on Albanian Banking
System data and underlines the importance of such joint modeling.

Local Government ﬁnancing and current challenges to

municipalities, communes and the banking system.
Ornela Shapo (Kémbora) - Ardiana Sokoli - Anilda Bozdo

ABSTRACT: Municipal decentralization from 1998 is based on three important
column (1) function decentralization / new functions year by year for municipal units;
(2) increment of financial instruments on municipal authorities hand (3) increase of
institutional capacities. Law approval for organization and functioning of municipal
authorities put the strategy of municipal decentralization on Albania on those
three columns. It is clarified fiscal and financial instrument as main sources for own
municipal authorities functions.

At last, the approval on February 2008 the low for municipal authority loans is
the important step in enforcing of finance and “municipal autonomy” on one hand
and the express the maturity of those municipal units to make important decisions on
behalf of community that they represent. On the other hand the banking market in
Albania is prepared to explore such market because for many years is attempted such
financing scheme on full partnership financial institution — municipal unit or and
more complicating relations as scheme financing PPP (Private public partnership).

Now with USAID assistance is explored this market and is realized the first
commercial loan for one municipal unit, and are in process some other loans. The loan
procedure is still the problem for all interest actors to take into the consideration the
unknown risk for both parties, the buroucratic procedures, the actual financial market
situation, the national banks and the continuous restrictions from approved authority
of those loans as is Finance Ministry.

But, are the municipal units prepared to enter in this market? What are those
commercial loans in investment projection sense and are they ready to enter in relations
with banks? What are on other hand the duties that are to take into consideration by
financial and banking institutions in those relations and what will be the result?
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The Saving & Credit associations, their challenges in
crediting the small economies, facing the competition of
commercial banks and the global crisis: how successful

are z‘bey currem‘ly in the market.
Arlinda Hoti - Zana Komini

ABSTRACT: Microcredit or differently named as “loan in small amounts” is not a
new concept in the world of finance. In an immense way, microcredit is used as a
term that identifies it with the poor or vulnerable groups of population, which are
excluded from banking institutions in obtaining financial services. Also, microcredit
actually is considered as a powerful tool for alleviation of poverty, prevention of
negative phenomenon like unemployment and immigration and for emancipation of
women as one of the less advocated groups in the society. Microcredit is a financial
instrument that tackles enormously millions of people all over the world. In 2006
resulted that 3133 microcredit institutions were serving to more than 113 millions of
clients throughout the world, while until the year 2015, the microcredit instrument
tends to reach 175 million clients.

In Albania, Savings & Credit Associations mainly operate in rural areas of those
districts which have the highest density of population, economic and agricultural
activity such as districts in Central Albania, Western lowlands, and Southeastern part
of the country. These Savings & Credit Associations are members of ASC Union,
which extends its microfinance activity in around 1000 villages, in 16 districts of the
country. Savings & Credit Associations are administered by Steering Boards which
are elected by their own members in the General Annual Assemblies.

'The goal of this paper is to provide an overview on the performance of Savings &
Credit Associations and whether the global crisis has had any impact in their activity.
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Non - bank intuitions, their role as financial interme-
diaries in Albanian financial markets; how successful
they were and are now dealing with their role in the

ﬁnancial market.
Brunilda Duraj - Artan Santo

ABSTRACT : 'The non banking financial institutions are institutions providing
financial services, licensed by the Bank of Albania pursuant to the regulation “On
the granting of the license to exercise financial activity from the non banking subject
in the Republic of Albania”. These non banking institutions are entitled to perform
all the actions and to provide all the products serving the client, except for the saving
accounts.

Such institutions play a primary role out of the whole of the financial intermediaries
which role has increased by serving a greater number of clients. Compared to the
banks such institutions are young in Albania, dating since as of 2000. Among the non
banking financial institutions in our country, most of them belong to the microcredit
institutions, leasing and due to the wide range of activity, the Albanian Post and
Credins Institutions.

The main aim of this article is to describe the main types of the non banking
financial institutions, the role they played in the country’s economy and the basic
products these institutions offer.

'The analysis of the development of these institutions is based in the analysis of the
regulation frame and its enforcement before and after the 2000. The study is divided
in two periods: before the year 2000, when non banking financial institutions were
missing and after the 2000, with their establishment focusing on their role and help
to the country’s economy.

From an initial point of view it looks like the banking and the financial market is
saturated considering their number and their expanding. As a matter of fact, when
the basic functions of the citizens are performed in cash, a variety of services from the
different institutions, it is inclined that we are still far from meeting the economical
and financial interests of the interested groups of the population (shareholders).

'The country needs new products that should be provided from both the banking
financial institutions and the non banking as well, to the extend where population is
and to meet the needs for monetary and financial means of the individuals and the
shareholders. Still in our country, borrowing and individual loan are available, mainly
in the fields of economy such as construction and infrastructure; that is to say that
the acknowledgement and presenting these institutions is yet far from meeting the
market’s interests.
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The risk of crediting in Albania while facing the cur-

rent g[aba[ Crisis.
Majlinda Gjata - Evis Gjebrea

ABSTRACT: 'The financial crisis, which began in 2008 in United States of America
quickly spread throughout the world and transformed into an economic crisis affecting
real economies. This crisis has proven how globalized the world economy is and the
negative effects that a country experiences spreads in chain in other countries. The
economies of developing countries initially were not affected by the crises being less
integrated into global financial markets and less exposed to sophisticated financial
products, which were the focus of the crisis. But the deepening crisis in the second half
of the year and the increase of its impact on real economies brought consequences in
developing countries.

In Albania the crisis did not affect the financial sector in those dimensions as in other
countries and may even be said to negligible levels. This as a result of lack of exposure
of the Albanian banking sector to more sophisticated financial products, to financial
institutions that were the focus of the crisis and because of the low borrowing level in
world financial markets. However, in the last quarter of 2008 due to the psychological
effects caused by the crises many depositors withdrew their funds causing problems
for the banks. This brought the need for more liquidity for the banks and a decrease of
the lending level of the banking sector. However the liquidity situation stabilized very
quickly through the awareness run by the Bank of Albania against deposit withdraw.

'The Albanian economy having as an important source the remittances from abroad
felt the consequences of their decrease. This then leads to the decrease of consumer
demand towards business products causing financial difficulties of the latter for
payment of obligations. The purpose of this study is to analyze the credit risk by
presenting the effect that the global crisis had on meeting the payment obligations
by the Albanian borrowers. This study presents not only the effect of the crisis, but
introduces the proposed measures (taken) to reduce the risk.
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Albanian Stock Exchange facing the global crisis: a

challen ge yet 1o be undertaken.
Elvin Meka - Gjergji Filipi

ABSTRACT: The financial crisis of Fall 2008, which broke out in USA and was
quickly turned into a global financial and economic one, had an irrevocable and
substantial impact on the way the financial markets and systems operate, not only

in an international but also in a local scale. The astonishing dimensions of financial

losses experienced, due to the dramatic free fall of financial titles’ prices throughout

stock markets unavoidably give rise to the following questions:

o were capital markets and the instruments traded there the main culprits, which
caused such a tremendous crisis, or they just served as a simple mechanism,
transmitting it to investors?

o What would be the future role for the organized securities and other financial
instruments markets?

Actually, the Albanian financial reality, when faced with this crisis, cannot give an
outright and measured answer, in standard terms of price fluctuations of financial titles,
as long as it still lacks an active capital market (despite the formal opening of Tirana
Stock Exchange in 1996) and continues to be spun-off from financial globalization.

'The intertwining of the financial and economic crisis, on an international scale, and
the identified factors which caused them reveal the answer to the everlasting rethoric
whether to activate or not the stock market in Albania: The capital market must be
present within Albanian financial system not only to contribute to the economic
growth, increased competition, but also to alleviate the factors and premises, which
initiated and energized this global crisis.

The application of the second pillar as an indispensable
reform for the development of the pension market in

Albania.
Naim Hasa - Ermela Kripa

ABSTRACT:Providing for citizens in time of old age isan issue for everysociety. Pension
levels are significantly determined by demographic structure, individual attitudes and
economic growth. On this basis, every country has built its system of Social Security. In
conditions where birth rates are falling and people’s average life expectancy is extended,
the number of retired, is growing at much faster pace than the growth rates of the labor
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force.In this context, the old system of social security - “Pay As You Go”(PAYG) pension
is moving increasingly towards the inability to meet the needs of “third population”.
These new situations, pose today before the social security system, some
alternatives. First, “A systems should be reformed Pay As You Go pension?
If so, what system should be adopted - Modified PAYG - completely
private pension system, or a rotational system with many schemes (column)?
Among the measures to be thought to improve the pensions market can say with full
conviction is the development of private pension schemes.

Towards an effective Supervision of the Insurance

Market in Albania.
Rinald Guri - Anxhela Dervishi

ABSTRAKT: Following the lessons learned from the recent global financial crisis,
the adoption of risk based supervision has increasingly become the main component
towards effective insurance market supervision.

'This paper develops the ongoing reforms in the EU countries related with the
transition from the old capital regime Solvency I towards a new project called
Solvency II, as a solution to a regulatory model which reflects risks that an insurer
taces. Moreover, this paper analyses the concept, objectives, advantages, challenges
and necessary conditions for the implementation of risk focused supervision in
Albania.

In this paper is summarized the methodology of risk focused supervision that
AFSA has been working on, in order to implement it in Albania in the future.

Concerns regarding the ﬁnancia[ activities Of entities

and the ﬁnancial system in Albania.
Fatbardha Molla (Begqiri) - Flutura Kalemi

ABSTRACT: 1 have been working on this short project in order to modestly
contribute concerning the financial problems of the economic units. In the past was
necessary to have a little intuition and the success of business is guaranteed. With a
minimal starting investment it can reach high profit rates, especially if you decide to
enter business. There has been a time when the courage and personal relations were
more important than the administrative skills. There was no need for market studying
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or skilled administrators. Nowadays, to start an activity, to invest somewhere or to
increase the actual activity is not so simple anymore.

We should have knowledge on the financial activity of the economic unit, which is
developed in the functional area where it also takes its name and which is related to all
the other functional areas of organizing directing, and consists in the administration
of the capital factor. We should know the financial need of the units that represent the
general sum of the financial means that at a certain moments should remain by the
economic unit for the development of its economic activity. It presents the absolute
measure of the financial need at a certain moment. It is important to define which part
of it is long-term one and which is short-term one, and other important problems.

To orient howsoever the directors of economic units in knowing better the financial

problem

Global ﬁnanciar crises from etith point 0f view
Kreshnik Bello - Artur Temo - Edmond Bello

ABSTRACT: Careful examination of global financial crisis can reveal that alongside
other negative effects, it triggered a global dilemma on the ethical aspect as well.
Problems concerning the financial markets and their ethical implications suggest that
this crisis and its causing factors should be thoroughly understood if we want to use
its lessons to preventing future crisis of a similar kind. This work intends to contribute
towards raising awareness of the Albanian academic community regarding the links
that exist between lack of business ethics and crisis which lead towards loosing the
public trust.

If we fail to understand the ethical problems surrounding this crisis, then global
economy and financial markets are likely to face similar situations, thus repeating the
very same mistakes which were neglected in this one. If the financial community is
keen on understanding the ethical issues, first it has to gain a sound understanding of
the organizational culture that prepared the ground for the creation of such assets as
subprime loans. In this context, the question that comes naturally is: which were the
forces that stimulated the creation and flourishing of the consumer’s buying-through-
loans culture.

'This financial crisis had an impact not only on the developed economies, it touched
and the less-than-developed ones too. Although many countries may have been faced
with stronger local effects, the response should be coordinated on a global level. This
proved to be a more effective approach to handle it. It was the coordinated collective
intervention by several governments the one that made possible the effects to be
minimized and controlled to a greater extent. (A Keynesian approach)

As the last experiences have shown, the stability of business and economic
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success is far from being guaranteed forever, and so is the market economy itself. The
globalization of economy and the issue of ‘Global Capitalism’ have brought along new
risks and challenges. Business can successfully face them only if it employs sound
ethical norms and greater corporate social responsibility of which the whole society
can benefit.

The Development of the Capital Market in Albania
and the necessity for a new Stock Exchange with pri-

vate capital.
Artan Gjergji - Enkela Idrizi

ABSTRACT: Despite the development of the financial system at a relatively
considerable level, banking sector remains still the most developed part of the whole
system in Albania. On the other side, the country has an underdeveloped non-banking
financial sector, with braches which do not have the same level of development. Of
them, capital market is the most undeveloped part of the sector, even though during
the last decade many important steps have been undertaken towards the improvement
of the legal infrastructure and setting up of the key institutions, necessary for the
development. Despite this fact, all these efforts could not managed to be realized with
the development of the capital market in order to enable the business community
to use Tirana Stock Exchange as a potential financing alternative. This study is an
attempt to see the ways for the development of the capital market in Albania, taking
of course into consideration the nonfunctioning of it so far. At the end we arrive
at the conclusion that the appropriate time has come for the development of the
capital market in Albania and the establishment of a new stock exchange with private
capital, bringing arguments for all the factors which lead to this conclusion, as well as
taking into consideration all the risks, challenges necessary to be undertaken for this
important initiative.
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The impact of the financial crises in the system of Social

and Health Insurance in Albania.
Ilir Beqgja - Enea Zafiri

ABSTRACT: During the period 2005-2009 the government of Albania has lower
twice the payment for the social security contributions. The objectives were to fight
the evasion, to grow the revenues of the pension scheme and to stimulate employment.
None of these objectives was achieved. The reasons are found on the introduction of flat
tax and on the wages and number of employees of reference that more than eroded the
gain from alower employment cost and, on the pensions’scheme it-self which stimulate
evasion. The short-run effect of those interventions was a significant deterioration of
the cash flow of the pension scheme and a distortion on the indicators that calculate
the pensions’level. The long run effect will be felt mostly on macroeconomic variables.

Local Government crediting and the role

of development funds

Benet Beci - Enea Hoti - Blendi Bushati

ABSTRACT: Decentralization and local autonomy demands self governing local
government units with their elected authorities and democratic structures, which have
large autonomy and competencies (authority) but also appropriate legal, administrative
and financial tools to accomplish their mission and duties. In this aspect the financial
decentralization is a key component to realize the principle of decentralization and
local autonomy.

In this paper we will focus on the issue of the local borrowing as a financial instrument
available for the local government units to finance their capital investments needs and
in this contexts the role of the development funds, in the mean time presenting the
international practice in this field and the role of the Albanian Development Fund
in supporting investments needs of the local government units and the challenges in
this direction.
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Policies eficacity of Bank of Albania during Global Crises

Besart Kadia

ABSTRACT: 'This paper analyses the measures taken by the Bank of Albania at
the wake of the global financial crisis. The analysis will be conducted at two phases
where a clear distinction is made between the financial panic that engulfed most of
the economic agents in Albania and the subsequent fall in new credit in the Albanian
economy. This paper argues that the Bank of Albania has been very successful in dealing
with the public bank panic through its media communications and the support for the
rise of the bank deposit insurance. However the latest data on the economy raises
many other long term issues on how the Albanian economy will continue to perform.
'This I suggest should be leading concern for the central bank.

Issues and challenges 0f managing mz’croﬁn&mce n
emerging countries: the case ofﬂlbam'a

Magdalena Bregasi - Eda Luga

ABSTRACT: 'The progress of institutional reforms, banking and financial
environment shows that the direction of microfinance has undergone significant
changes. Albanian banks are currently very interested to focus on microfinance. Non-
bank financial institutions are focused on primary mission as a Albanian Partnership
of Microcredit, BESA Foundation, etc. According to FORBES (2008), BESA
Foundation is estimated at 43 positions comparing to 50 microfinance institutions in
the world.

There are more than 100 Albanian society saving - credit, but to continue their
activities in limited areas. In fact, despite the positive results achieved in recent years
by financial and banking system in general, present difficulties in obtaining loans from
banks, especially in the rural sector, where credit unions may finance only 4%. On the
other hand, many risks are present among which stands out above the interest rate at
31% while savings deposits ofter by 6-8 %.

As above, the paper focuses on management problems and challenges of
microfinance in developing countries, especially focusing in Albania as well as lessons
from global experience. It analyzes the interpretation of microfinance, identifies
some lessons from experience glogale and EU, after dwelling on the specifics of the
development of microfinance in the country with a wider focus on rural areas, rural
financial institutions compare in Albania as important actors for growth and support
of rural credit and providing assistance to small business and finally, in need of a
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rural bank to better support the process. The paper is based on literature review of
foreign and domestic, in studies of international institutions as well as statistical data
on microfinance institutions in Albania.

Analisy of financial assets and impact of financial crises

on marketing expensures in albanian banking system
Jonida Kéllezi - Valbona Zeneli - Oltjana Zoto

ABSTRACT: 'The last decade has faced the financial institutions with radical
changes. More on this, globalization has increased the competition level, as well as
the information flow, which has consequently erased the “loyal customer” of the past.
In similar situations, these institutions consider marketing as critical to their success!

Marketing application in the banking sector has been firstly used in Western
Countries, in the 1950. In the following years, the developments in this sector were
more and more oriented from the market, which pushed the banks constantly in
pursuing for new potential markets.

During the last years, the banking sector has been focused even more toward
marketing due to several reasons, such as: the changes in the demographic structure,
the increased competition in the financial sector, the goals of banks for own profits, etc.
In fact, the marketing of banks does not include only the sales of products and service,
but it is also considered as a function that creates personality and image of the banks
in consumer’s perceptions.

However, due to globalization, in a short period of time, the recent financial crisis
has created an impact on developed and developing countries. Developed countries,
such as US, have experienced failures of big companies, have had reduction in the level
of employees, have experienced price increases, etc. On the other hand, developing
countries, like Albania, have faced the effect of the crises on FDI, goods prices,
incomes, etc.

Therefore, the aim of this paper is to analyze the impacts of this economic crisis on
the marketing expenses in the Albanian banking sector. Experience so far has proven
that in economic crises periods, companies have the tendency to reduce mainly the
marketing budget. This situation has been observed even in this current crisis, where
companies, including the Albanian banking sector, have minimized considerably their
budgets in research and development, promotion, etc.
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Analysis of the financial assets which impacts the devel-

opment af the Private Pensions Fund.
Albana Demi - Armando Mosho

ABSTRACT: Private Pension funds are institutions that represent a structure and
build long-term savings schemes based on collective accumulation of free capital. As
such, they compete in the creation of capital through interest rate to offer investors and
encourage investments in financial instruments like bonds or securities representing a
major source of investment to secure more lucrative projects, aiming at preserving and
creating an efficient portfolio.

Currently there is a banking market, which functions as the primary and secondary
market for domestic debt titles (bonds). In this market, and Private Pension Funds, for
capital to collect, provide much higher rate of profit. On the other hand, to meet the
profit rate, capital collected re-invest in activities with efhicient investment portfolio.
Pension Funds and Investment originally collected invest capital in the financial
instruments provided by the Albanian market today: deposits, treasury bills, real
estate, Investing in Foreign Currency, Loans, Savings and Credit Society in fee; Shares
private businesses; credit to businesses or individuals.

Developments policies of Private Pension Funds enable to each individual choose
to invest in the Fund and make regular payments. In addition, employers may also pay
contributions on behalf of their employees. Alternatives offered by the Pension Fund
enables each individual to invest in order to secure its future. State personal account
when the pension benefit is determined on the basis of the amount of contributions
paid, the duration of the period of investment and fund investment performance. The
involvement of individuals in private insurance scheme is contingent upon completion
of pension reforms in the economic field. In our country currently are licensed by the
FSA (Financial Supervisory Authority) and operate their 3 (three), a voluntary private
pension funds that operate wholly-owned Albanian: Pensions RAIFFEISEN JSC
“Capital”, “SIGMA IPP “and included in the third column and the pension system is

voluntary.
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Abstract
Kreshnik Bello. Ilia Kristo, Edmond Bello dhe Artur Temo

Recent financial crisis, with its height in September 2008, was just the begining
of a economic crisis, which is considered by many economists as one of most severe
crisis many countries have been faceing. The globalization has enabled the growth of
life standart in a lot of developing countries, but it could not deflect the domino effect
of transferability of the economic crisis, from most developed countries to developing
and poor ones, which have been hoping in the miracle of capitalism.

Albania is one of the European countries, that has been faceing the crisis without
much economic consequences, even having a positive economic growth (last year).
Financial sector is not much developed, compared to that of western countries, and
mainly this and some other reasons may have been motives why financial system in
Albania was not hit with the same intensity with which other European economies
were. Albanian financial system, global crisis and some other matters are the objective

of this paper.
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