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Abstrakti

Ekonomia e tregut bashkékohor éshté ekonomia monetare, veprimet e sé
cilés béhén pérmes parave dhe surrogatéve té saj . sjellja e Jdo subkjetnidko
varet nga véllimi, ményra e aplikimit t& formave té ndryshme té parasé - supgatév
té saj. K&to jo vetém pér arsye se pérmes parasé shprehet edhe profikiénsintp
bejné shprehjen dhe sjelljet e té gjita subjekteve ekonomike me géllim témdalizi
té té ardhurave, sihuriminlé&uiditetit né procesin riprodhues, dhe siguron “fuqi”
né marrédhéniet né mes subjekteve ekonomike pérmessé cilés siguroheh kush
optimale pér realizimin e rritjes, dhe zhvillimit ekonomik. Problemet né akon
mund té zgjidhen me definimin e parave, ]mimeve dhe aktivitetit ekidnaén
varshmeérti té rrethanave specifike t&€ marrédhénieve shogérore, dhe politikave
zhvillimore, specifikat né té cilat subjektet ekonomike veprojné. Pérmeséteoris
parimeve, rregullave dhe ligjshmérive krijohen opinionet lidhur meqsio e
marrjes sé vendimeve pér zgjidhjen e problemeve konkrete né ekonominé
monetare.

Fjalét kyge: masa monetare, ¢cmimi, paraja,
JEL klasifikimi: G2, G21,
Hyrje

Zhvillimin ekonomik e shogérojné faktorét t& shumté shogéror-ekonomik,
politik, social etj. té cilét pérbénjé njé objektivé primare né hartimin daérain e
politikave ekonomike, duke mos Iéné anash rrethanat natyrore dhe kohore né té cilat
ekonomija reale tenton t’i realizon gellimet e parashtruara.

Andaj, sistemi ekonomik dhe politika ekonomike duhet té jeté né funksion
té arritjes zhvillimore gé béné parakushtin themelor né arritien e objektivaya.té sa
Ekonomija aplikative pérmes masave dhe instrumenteve té saja, Si pjesé e
ekonomisé sé pérgjithshme, duhet té krijojé parakushtet adekuate me géllim té
rrities sé ekuilibrit t&¢ marédhénjeve né mes té ofertés dhe kérkesés praviakjer
kushtézojné kéto ecuri.

Kuptimi i tillé i ekonomisé aplikative i shérben strukturave shoqérore né
arritien e gellimeve zhvillimore makro-ekonomike. Mirépo, na éshté e larté
politika ekonomike pérbéhet nga nénsistemet e saja: politika monetare, politika
fiskale, politika investive, politiken e punésimit dhe politiken e marrédhénjeve me
vendet tjera. Té gjitha kéto nénsisteme kané rol dhe réndési né rritje dhimizhvi
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ekonomik té ekonomisé kombétare. Harmonizimi i kétyre nénsistemeve bén njé nga
detyrat mé té réndésishme té cilat mund té shprehen pérmes rezultateve a&té@rritur
produktit kombétar bruto, dhe nvarshmérisé e cila kushtézon funksionimin e
ekonomisé sé tregut. Pra, kjo béné njéren nga parakushtet pa té cilat nuk mundemi
t’1 pérgjigiemi zhvillimit harmonik dhe progesit riprodhues i cili éshté mjaft i
ndérlikuar dhe kérkon zgjedhjen adekuate té problemeve né té gjitha fazat e saja,
duke i kushtuar vémendje te vecan procesit té€ ndarjes dhe shpérndarjes té té
ardhurave kombétare dhe eliminimin té pozitave monopolistike, té cilat nuk mund
té zgjidhen thjeshté pérmes funksionimit t& tregut, por si modalitet i “etikes
shogérore” lidhur me sigurimin e likuiditetit né ekonomi posagérisht té vet procesit

té riprodhimit, dhe sigurimi “fuqis¢” ekonomike si mé t&é réndésishém né aspektin
makroekonomik kursimi dhe investimi.

1. Paraja dhe ekonomia

Ményra se si po arrihet né realizimin e politikave makroekonomike, edhe
pérkundér pérprekjeve té organeve dhe institucioneve shogérore né marrjen e
masave dhe zbatushmérin e instrumenteve tregon qarté se pos faktoréve endogjené,
ndikim té madh kané faktorét ekzogjen té cilét edhe pérkundér pérpjelkgeve n
parashikimin e tyre bé&jné rrethana té pavolitshme né realizimin e gellimeve té
parapara.

Prandaj si detyré kryesore e c¢do bashkésie shogérore éshté Kkrijimi i
ambientit té pérshtatshém pér prosperitetin né té gjitha fushat jetésoraisRarak
esencial né arritien e gellimit té tillé éshté funksionimi harmonik né ekiméo
kombétare, gé nénkupton krijimin e barazpeshés né ekonomi reale. Né ekono mall
para ku ekonomija e tregut barazpeshén e arrin né mes té krijimit té kushteve té
barabarta té ofertés dhe kérkesés sé mallrave dhe shérbimeve. Mirépo, kété
barazpeshé nuk mund ta arrijmé vetém pérmes faktoréve gé shkaktojné ofertén dhe
kérkesén té cilét paragiten si madhési té varura dhe té cilat pércaitjmén dhe
pérbérjen e tyre qé e shprehim pérmes indikatoréve vieror-cmimeve.

Marré parasysh se ¢mimet jané shprehje nominale e vlerés, e cila béhet
pérmes njésisé monetare gé e shpreh nominalitetin e vlerés e cila majésiné
para-ari, apo letér gé& mundéson garkullimin dhe ké&mbimin e mallrave dhe
shérbimeve. Mirépo, vleren e paragesim si sasi té punés sé nevojshme shoqgérore gé
pérmbajné té mirat ekonomike, dhe kété mund ta masim vetém pérmes punés sé
pigézuar, materializuar né ményré sa mé té pranueshme nga té gjithé sebjektet
konomisé kombétare. Kjo tregon se si masa vlerore na shérben dicka gé né ményré
ideale shpreh punen e dobishme shoqérore e kété mé sé miri e prezenton malli i
caktuar-mall ari, i cili posedon vilerén e pérdorimit dhe vierén e kémluhet
njéherit ngeli si pérfagésues reprezentativ i punés abstrakte te njériut.

Duke u bazuar me kété se ai shérben si mjet kémbimi, duke marr parasysh
vetit natyrore dhe cilésin e tijé né dobishmériné e plotésimin e nevojéhera
kémbimi béhet sipas cilésisé sé pérbashkét qé pércakton vierén e tyre agiotreg
vlerén né garkullim-kémbim. Sé& kéndejmi me ndarjen e njé malli si ekuivalent i
pérgjithshém prej mallrave té tjeré miret karakteri i parasé. Me zhvillieni
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shoqérisé dhe proceset e vequara té punés, ky mall fitojé funksionin shogéror-
ekonomik, sepse asnjé mall nuk mund té jeté para nga natyra, mirépo ai funksion i
éshté dhéné nga ana e shoqéffse.

Me genése né ekonomin e tregut transakcionet né mes té ofertés dhe
kérkesés shprehen pérmes njésisé monetare dhe duke marré né konsideraté se né
mes tyre nuk gendron njé ekuilibér i ploté, garté rezulton se ecuria ek@nomik
cilésohet pérmes vilerés sé parasé, si mjet gqarkullimi tregon se kétujaiéhpér
fuginé blerése té parasé.

Né literaturen ekonomike hasim mendime té shumta lidhur me ecurité
ekonomike, si dhe nevojat e rregullimit t& sajé, té cilat mbéshteten mbé sasi
masés monetare. Mirépo, fugia blerése e parasé nuk mund té pércaktohet nga sasia e
sajé, apo sasia e mallrave por duhet véné né raport me shumén e ¢mimeve té
mallrave dhe shérbimeve né periudhén e caktuar. Kété e theksojmé me géllim gé té
kuptohet drejté, kuptimi dhe pérmbajtja shumé e réndésishme e funksionit té parasé
si masé vlerore dhe si masé e ¢cmimeve. Sé pari mendime té cilét mohojné faktorét
té cilat determinojné karakteristikat e mallit, dhe gasen nga sasia e pdrave
garkullim fitohet pérshtypja e gabuar mbi pasojat e saja, té cilésuaraesjuéra
nga progesi qarkullues i pavarur, dhe krijon arsyeshmérin e paragitjes té mleve re
mbi politiken monetare.

Me gjithése edhe thjeshtézimi i tepruar i parasé si masé monetare
garkulluese mund té sjellé edhe eleminimin e rendésisé sé parasé dhe ecurive
monetare.

Prandaj, nése thjeshtézohet forma e parave si mall gé shpreh procesin e
kémbimit né mes té mallrave dhe parave, atéhere fjala béhet pér format e saja té
cilat rrjedhin nga veté procesi i garkullimit. Né garkullim gjinden matiea¢mime
té ndryshme, andaj ai raport praktikisht tregon fugin blerése té paraie reuki
béné té matet me sasiné e parave, por duhet té vihet né raport me shumén e mallrave
dhe shérbimeve né periudhat e cekura kohore.

Vlené té ceket, se edhe format e parave té cilat i pérkasin nivelit lam&té
té procesit riprodhues béné formén e parasé kredi. E meta e mendimeve mbi
konceptet e té paréve duhet parasegjithash kérkuar né pamundésin e shpjegimit té
drejté mbi lidhmériné né mes fazave té procesit riprodhues dhe mendimeve mbi
politiken monetare kreditore, e kjo e dyta veganarisht nuk ge né nivelin etduhur
arsyeshmérisé té rrjedhave ekonomike e me veganti mospércjellia adekvate e
procesit té riprodhimit ku ecurit monetare nuk u pérgjigien arsyeshmérisé té
zbatimit té treguesve makroekonomik gé i shprehim pérmes produktit kombétar
bruto dhe né bazé té tijé gart mund té tregohet ndérvashméria né mes té variablave
té réndésishme té sektorit monetar dhe atijé real dhe njéherit mund té na tregon
nivelin e pasigurisé. Mé thjeshté problemi kryesor nuk gendron vetém métfor
dhe sasin monetare, por né raportin né mes té fazave né procesin riprodhues duke
mos i rrespektuar propocionet e shpérndarjes né ményré té duhur dhe njéherit
ndérvarshmériné né mes té tyre qé garté tregon nevojen aplikimit t¢ masava dhe
instrumenteve té politikés fifnanciare nga nan e organeve shtetérore. .

82 Karl Marx: Kapitali, shtépia botuese “Dituria”, fage 98
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Problemet e tilla organet e pushtetit mund ta rregullojné pérmes rregullimit
té politikés monetare-kreditore gé si detyré e ka pushteti monetar-kregtitinog e
ky éshté akteri mé i réndésishém né zbatueshmériné e politikes monetare-kreditore
si nénsistem i politikés ekonomike gé sé bashku me politiken fiskale mund té
ndikon né stabilitetin dhe zhvillimin ekonomik.

Njéri nga géshtjet me réndési primare gé definimi i sasisé optimale-sasisé sé
mases monetare. Mirépo, nga aspekti teorik sasia e nevojshme e parasé gendron né
lidhshmérin e pérgjithshme té garkullimit t&é parasé: sasia e parasé-masés monetare
né funksion si mjet garkullimi, e cila cakton shumén e ¢mimeve té mallrave né
garkullim dhe shpejtésia e garkullimit té parave me té njejtin emér. Po ténmar
tani shumén e pérgjithshme té parave gé gjinden né garkullim gjaté njé pérmase té
caktuar kohore na del se ajo duke gené e mbéshtetur né shpejtésin e qarkullimit dhe
ményrés sé pagesave éshté e barabarté me shumén e ¢gmimeve té mallrave gé jané té
destinuar né realizim, plus shumén e pagesave té cilave u éshté rritur afati i
maturimit, minus pagesat qé kompenzohen reciprokisht dhe mé né fund minus
numri i rrotullimeve né té cilat té njejtat para funksionojné her si mjet i garkudé
heré si mjet page$2.

Konstatimi i tillé ka té béjé me parat reale, pra si mallra té cilat gené té
lidhura me monedhen ari. Ndérsa sot kemi té bé&mé me suruvatet e parasé né
garkullim dhe pércaktuesit e masés monetare té nevojshme gé béné njé proces
shumé té ndérlikuar. Pra, sasia e nevojshme e masés monetare paraqiteatsi rezult
faktoréve té prodhiumit.

Mendime teorike tregojné garté se masa monetare ka réndésiné né procesin
e riprodhimit, si dhe veté struktura e sajé, teknika e pagesave, organizimi i
ekonomisé, dhe niveli i arritur i zhvillimit té institucioneve monetare, si dhe faktorét
psikologjik. Mirépo, té gjitha problemet dhe pasojat té cilat mund té na paragit
parashtrojné géllim né veti pér tu zgjedhur e vegmas né pércaktimin e fugisé
blerése, eliminimin e inflacionit, deflacioni, problemin e kursit devizor, apnécio
dhe deprecionin, si dhe dukurité lidhur me multiplikatorin kreditoré dhe mamé&tar
kané lidhméri dhe ndérvashméri né mes té masés monetare dhe procesit riprodhues.

Lidhur me zgjedhjen e problemeve monetare do té shérbehem me njé
shembull, po ge se banka gendrore emiton sasi ma té madhe té parave primare nga
nevoja, rrespektivisht mbi nivelin e produktit kombétar nominal, kjo sjatiérnr e
kérkesés né raport me ofertén e mallrave, gé béné rritien e gmimeve dhe si pasojé e
sajé sjellé uljen e vlerés sé valutes kombétare gé véshtiréson matdhén
garkullimit me vendet tjera. Me genése véllimi i prodhimtarisé sé& malipgve
shkage té shumta mund té sjellé edhe né rritjen e kérkesave atéhere kjo mundéson
gé ekonomia kombétare-subjektet ekonomike prodhuese té realizojné produktet e
tyre dhe késhtu do té tregon zvogélimin e efigencés prodhuese ku prodhuesit
joefigient mund t’i arrijné t€ mbulojné shpenzimet p€rmes ¢mimeve té larta.
Anasjelltas me sasi ma té vogél té parave krahasuar me nevojat mund té shkaktohet
pengesa e kémbimit t& produkteve kombétare e me kété edhe prodhimi, punésimi
etj.

83 Karl Marx: Kapitali, shtépia botuese “Dituria”, fage 80
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2. ldentiteti kryesor makroekonomik

Njéra nga detyrat mé kryesore éshté gé té béhet analiza ekonomike pér
interakcionet né mes té sasive té parave, cmimeve dhe aktivitetit ekonomka Kjo
té bé&jé me studimin e sjelljeve t& ekonomisé si njé térési gé arsyeton nevojén e
analizés sa mé té hollésishme variablave makroekonomike té cilat mundri masi
pérmes treguesve agregat si gé éshté: produkti kombétar i brendshém, infigcioni,
shprehin ndryshimet né nivelin e pérgjithshém té ¢cmimeve, normés sé punésimit etj.

Ményra e llogarities sé produktit t& brendshém bruto, si tregues kryesor i
cili pérfagéson vlerén e té gjitha mallrave dhe shérbimeve pérfundimtare té
prodhuara né vend brenda njé periudhe té dhéné. Sipas fazave né té cilén kryhet
matja ekzistojné tri metoda té matjes sé produktit kombétar bruto:

- Né fazén e prodhimtarisé produkti kombétar bruto llogaritet si shumé e
produkteve pérfundimtare, té ¢cdo dege ose si shumé e vlerés sé shtuar
pér cdo degé té ekonomisé kombatare.

- Né fazén e shpérndarjes produkti kombétar bruto llogarisim si shumé e
té ardhurave té faktoréve té prodhimit.

- Né fazén e konsumit produkti kombétar bruto llogaritet né si shumé e
shpenzimeve pér konsum, investime, shpenzime geveritare dhe eksport
neto.

Si rregull, duke gené se lévizja e té njejtit aktivitet matet me faza té
ndryshmé, ato duhet té jené té barabarta, por né varési té teknikés sé matjes sé
kétyre fazave, kushtézon disa ndryshime gé eliminohen duke béré rregullimet
pérkatése. Pér shpjegimin e produktit t& brendshém bruto duhet té kemi parasysh
shprehjen né nivele té ¢cmimeve té periudhave té ndryshme kohore. Produkti
kombétar bruto nominal matet me vlerén e prodhimit né njé periudhé kohore gé
tregon se prodhimi i mallrave té ndryshéme fizikisht, si dhe ¢gmimeve tredg@ntuse
pérdorim ¢mimet e tanishme. Produkti kombétar bruto real maté ndryshimin e
prodhimit fiziké né ekonominé midis periudhave té ndryshme kohore duke
vlerésuar té gjitha mallrat e prodhuara me ¢mimet nga viti bazé né yugs.vi
Megjithaté kuptimi i produktit kombétar bruto pérbén njé cilési arbittae pytja
béhet se c¢cdo rritie e produktit kombétar bruto nuk do té thoté edhe zhvillim
ekonomik psh. punésim mé té madhé, zgjedhje té problemeve social ekonomin.
Nése i referohemi normés mesatare té rritjes sé produktit kombétamiominal,
dhe vémé ré raporté me produktin bruto kombétar real do té fitojmé deflatorin.
Deflatori na tregon ndryshimet qé ndodhen né mes té ¢cmimeve té vitit bazé dhe té
atyre korent, psh. t& dhénat mbi normén mesatare té rritjes sé produktit kombétar né
periudhén bazé dhe raportuese do té shofim sipas dinamikés t& prezentuar®si vijon:

|| Vitet | GDP | GDP | Deflatori i ||

84 Reudiger Berwbusch & Stanley Fisher: Makroekonomija, “Dituria” — Tirang, fq. 27
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Nominal Real GDP
1990 7.7 3.0 4.7
1991 8.8 1.6 7.2
1992 4.3 1.1 3.2
1993 0.3 -0.5 0.8
1994 5.0 3.0 2.0
1995 3.9 2.4 1.5
1996 5.1 1.8 3.3
1997 5.4 2.7 2.7
1998 4.6 2.9 1.7
1999 4.6 2.1 25

Tabela 1. Té dhénat mbi normén deflatore.

Rritja e nivelit t&¢ ¢mimeve né ekonomi gjaté njé perikudhe kohore tregon
indeksin e ¢cmimeve, né bazé té gjéré, gé pérdoret shpesh pér té matur edhe
inflacionin. Inflacioni né kété rast e shprehé rritja e nivelit t&¢ ¢gmimewekagomin
e njé vendi. Ndérsa indeksi i ¢mimeve té konsumit mat koston e blerjes sé njé
shporte té& fiksuar mallrash dhe shérbimeve qé pérfagésojné blerjet e
konsumatoréve, pérmes sé cilés vértetohet fugia blerése e mases monetare.

Nése ju referohemi ¢gmimeve té mallrave dhe shérbimeve atéhere do té na
ishte e kjarté se edhe interesi éshté ¢mim mbi paraté e huazuara. Pércaktimi dhe
llogaritja e normave té interesit ka réndési teorike dhe praktike sepse pgEbén
ndér variablet mé té pérdorshme né botén monetare financiare. Pér llogaritien e
normes sé interesit fillimisht na éshté e dobishme njohja e konceptit &s vier
aktuale. Vlera aktuale pérfagéson shumén e vlerésimeve té sotme té té ardhurave té
pritura né njé kohé té ardhshme. Kjo éshté njéra nga shkagét qé shkakton ecuriné e
masés monetare, rritla e masés monetare sjellé ulien e normés sé interesit dhe
anasjelltas. Sa mé e ulté éshté norma e interesit subjektet ekonomkeet(famil]
ndérmarrjet) gjithnjé e mé shumé éshté numri i tyre gé huazojné para pér blerjen e
mallrave, e kjo e béné rritien e kérkesave pér konsum té gjéré dhe mjetet invesuese
gé e mundéson angazhimin e faktoréve prodhues, punésim mé té larté dhe sé fundi
do té shénon rritien e produktit kombétar nominal. Nga ecurit e tilla shofirtjae
e sasisé né masén monetare béné rritien e produkteve kombétare nominale e
zvogélimi do té sjellé ramje.

Me réndési éshté té shofim si produkti kombétar nominal shprehet nése
rriten ¢mimet dhe rriten outputet. Pérgjegja do té nvaret nga niveliturairi
ekonomisé kombétare. Mé paré konstatuam se rritja e sasisé sé mases monetare sjell
rritjen e konsumit. Nése ekonomia éshté né gjendje té ulét té punésimit téviaktor
prodhues, atéhere ¢cmimet e outputeve do té shé&nojné rritje, por nése ekonomija
shénon rritje té faktoréve prodhues, rritjia e kérkesave si rriedhojé e rrijasase
do té sjellé rriten e ¢cmimeve. Por nga ana tjetér zvogélimi i sasisé &ée par
kushtézon uljen e gmimeve gé njéherit tregon aftésin blerése té parave (1/p), dhe
nése niveli i cmimeve éshté i larté, fugia blerése e parasé éshté mé e vogél dhe
anasjelltas.
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Vlera funksionale e parasé si cilési e parave té sotme, nvaret prej shumés sé
¢cmimeve té mallrave, pérkatésisht prej vierés sé punés sé materializuar né produktet
kombétare.

3. Instrumentet financiare

Duke marré parasysh rrethanat ekonomike dhe kohore, mendimet e shuméta
teorike mbizotérojné né arsyshmériné né pengimin e emisionit té parave. Mirépo
éshté interesante se kéto mendime shumé pak i kushtojné kujdes mungesés
monetare pér garkullim dhe pagasa, té cilat mund té krijohen nga rrethanat e
gendrimeve, dhe masave té ndérmarrura nga pushteti monetar. Lidhur me emisionin
primar dhe lejimin e kredive né sistemin bankar gé mé sé miri déshmon ekonomité
e vendeve né tranzicion dhe gé béné ramje relative té zhvillimit ekonomik dhe né
ményré permanente tregon paaftésité e shéndrimit té fondeve investive né ato té
akumulimit. Tejkalimin e késaj gjendje né ekonomin reale e shofimuré&ésin e
marrjes sé kredive pérmes instrumenteve financiare, obligacionit, akcionit,
kambialit etj. té cilat subjektet ekonomike mund ti shfrytézojné si ngjatgese-
sorogat té parave. Roli i tyre éshté i madhé, sepse kané ndikim drejtpérsédrej
nivelin e pronésisé, si dhe né sjellien e ecurive ekonomike té ekonomisé reale.
Marédhénjet né mes té huadhénésit dhe huamarrésit rregullohen pérmes kétyre
instrumenteve té cilat kané karakteristika té ndryshme. Karakteristilesdiey
lidhet me shkallén e ndryshme té rriskut, gé ato ofrojné si pér huamartésit as
eshte pér huadhénésit. Instrumente té ndryshme financiare pérgjegjésisht dallohen
njéri nga tjetri>:

- Nga preferenca pér afate t& ndryshme té maturimit gé kané huamarrésit

dhe huadhénésit lidhur me nevojat e tyre.

- Nga lloji dhe nivelet e ndryshme té shpenzimeve dhe

- Nga shkalla e likuiditetit lidhur me shkallén e zhvillimit té tregut

sekondar.

Né rregullimin e mardhénjeve né mes té huadhénésit dhe huamarrésit
pérdoren instrumentet e tilla financiare pérmes sé cilave jo vetém gé mundésohet
garkullimi relativisht i miré, por njéherit béhen edhe mjete pér pagesa, gé mandés
shéndrimin e mallrave né kredi dhe me eskontin e tyre paraget shéndrimin e kredisé
né para.

Monedha edhe né sistemet e hershme éshté paraqitur si sorogat apo
zévendésues i parave. Ajo shérbente si instrument i kreditimit dhe shéndroléet né nj
mjet qarkullues dhe si rrjedhim gjendja e garkullimit tregonte nevojen gjithnjé mé t
madhe té parave. Sot ekonomija reale gjithnjé treogn nevojen pér mjete monetare,
si¢c e cekém mé paré shéndrimi i parave né depozité, subjekteve ekonomike pér
mjete té tilla t& deponuara ju I&shohet certifikata t& cilat me rastin el
mallrave remitentét ndryshohen. Njéra nga instrumentet né formté té &éahitié

8 Andan Rovcanin: Upravljge financijame, “Jordan Studio™Sarajevo, fq. 33
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kambiali gé zakonisht pérdoret né garkullimin e mallrave me kredi. Péredijé

té madhé éshté vendosur gé ¢do gjé gé ka formén, pérmbajtjien, emértimin, eskontin
dhe pagesat e tijé duhet té jeté e rregulluar pérmes ligjeve té posagme. Kur béhet
fjalé pér sasiné e mallit té bleré nga blerésit i cili nuk mund té paglatési i tyre
emérton njé letér me vleré, kambial pér vlierén e mallit, g& nénshkruhet nga ana e
blerésit i cili merr pérsipér detyrimin e pagesés né shumén e caktuar, né njé daté dhe
vend té caktuar. Shitési kambialin e nénshkruar mund ta parages né njé banké dhe té
arkétojé shumén e parave té shénuar me njé zbritje-skont.

Me zhvillimin e sistemit kreditor, kredia e marr né rrethanat e tamsiuk
éshté e nevojshme qé té kthehet né para té gatshme, por mjafton qé té béhen
regjistrimet né librat e huadhénésit, gé éshté i njoftur si sistenespeg pa para té
gatshme e qé béhet né bazé té urdhéresés-cekut té& bankés.

Nga aspekti ekonomik ¢eku bén instrument pér térhegjen e parave té
depozituar né llogarin bankare, dhe béné transfer nga kjo llogari né favor té vet
emituesit. Emituesi i saj jep urdhér me shkrim bankes né té cilén éshtéallogar
depozotuese gé té béné pagesat pér personat e treté. Ceku rrallé heré shkon né
pagesé te banka, por pérmes tyre né llogari té remitentit do té shenorapntje,
zvogélim té mjeteve né llogarin e trasantit, kjo bartje e mjetegoir se né banké
béhet cirkulimi i pagesave té obligushmérive.

Me genése ekonomija reale nuk mund té merr kredi drejtpérsédrejti nga
banka e nivelit té paré, praktika e vendeve té zhvilluara ekonomikisht krijon
sistemin e parave bankare, né té njejtén ményré si monedhén dhe kambialin. Sistemi
i tille i parave bankare e njofim si para llogarie, para kredije, sepgshekr
kryesisht me lejimin e kredive né llogari té huamarrésit. Né rrethasakékohore
parat depozitare béjné pjesén kryesore né pérmbushjen e detyrimeve té procesit
garkullues, ndérsa parat emisionare-rrespektivisht parat e gatshme shumé pak jané
né pérdorim, por né vecanti né rrethanat ku ekonomija shenon recesion depozituesit
e mjeteve shprehin déshiré se pagesat e tyre té béhen né para té gatshme.

Parat depozitare béjné formen mé kryesore té kreditimit. Mirépo, né
ekonominé e tregut pos parave transakcionare (parat e gatshme dhe depozitat sipas
shiqimit) pérfshin edhe depozitat e mjeteve té kursimit, pavarésishtirafg
béjné mjetet likvide ku béjné pjesé edhe mjetet e depozitave té afatimemana e
sektorit jo bankar, si dhe letrat me vleré afatshkurte té cilat sjeltoké fitimit.
Pjesémarrja e mjeteve transakcionale né mijetet likuide éshté varur nga enxorma
interesit. Aktiviteti financiar mund ta klasifikojmé né bazé té lartésibe
shpejtésisé sé shéndrimit né mjete garkulluese. Pér ta vértetuar shkallén e likuiditetit
té aktivave financiare, shérbehem pérmes tri kriteréve. Sa lehté dhe shpejté kéto
aktiva mund ti shesim, sa jané shpenzimet e shitjes sé tyre dhe cili éshit&tstabi
dhe parashikimi i gmimeve té tyre né treg. Nése shérbehem me kriterépdsbet
parasysh shpenzimet transakcionare dhe pérkundér faktit se sa lehté mund té
shéndrohet njé aktiv financiare né para transakcionare. Kété mund ta shofim pérmes
ndryshimit gé shenon ¢mimet e furnizimit dhe ¢mimet shitése, psh. nése bémé
konvertimi e njé fletéobligacioni dhe akcioneve si mjete né aktiven finarduat@&
shofim se ato nuk kané likuiditet té njejt€, obligacionet jané relativigbte
likvide, kurse akcionet jané mé paké likuide. Po késajé vetia e ¢cmimeve té
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akcioneve mé shumé ndryshon dhe shpenzimet e kétyre transakcioneve financiare
shenojné rritje.

Arsyetimi i definimit té kétyre agregatéve monetar parasegjithash duhet
mbéshtetur né sasiné e mases monetare né procesin e garkullimit, nivelit
depozitave-akumulimit, si dhe barazpeshé&n né mes té ofertés dhe kérkesés. Prandaj
banka gendrore nga ky aspekt ka pér detyré gé té kontrollon depozitat, té cilat béjné
parat transakcionale rrespektivisht parat primare dhe depozitat sipas tskjgimi
éshté njéra nga bazat e piknisjes pér lejimin e kredive afatshkurte. Mirépo, edhe pér
mjetet e depozitave afatgjate-fondeve té cilat disponon ekonomija reale telt bank
mund té lejohet kredija duke marré pér bazé analizen e hollésishme té aktives
financiare gé &shté njé ndér detyrat mé té réndésishmé pér menaxherét e bankés dhe
kérkon njé gasje té pércjellies permanente-ditore rreth pérbérjes té amjetev
depozitare e kjo nénkupton edhe aftésin e bankés né transformimin e mjeteve té
afatizuara né mjetet garkulluese. Shfrytézimi i depozitave afatshkurtéjipén e
kredive afatgjate dhe anasjelltas.

Mbéshtetur né konstatimet e méparshme mund té kondkludojmé se masen
monetare e pércaktojné faktorét ednogjen dhe sasia e masés monetare
parasegjithash do té keté ndikim né sektorin jobankar dhe definimin e kérkesave pér
para bankare. Né rrethana té kérkesés mé té vogél pér para bankare nga ana e
sektorit jo bankar do té kushtézojmé arsyshmérin e ristruktuimit té aktives
financiare né favor té rrities agregatéve tjeré monetar gé béné mundésin pér
investime dhe shkallé té zhvillimit ekonomik. Nése marrim pér bazé kété konstati
se cka e pérbén masén monetare dhe si pérfundim marrim rritien e likuditetit
makroekonomik né masé monetare do té pérfshijmé té gjithé agregatét té cilét
drejtépérsédrejti, apo né ményré sa mé adekuate mund t’i modifikojmé si mjete pér
pagesa, atéheré éshté evidente se si ndérmjetés mund té shfrytézohet edhe letrat me
vleré pérmes kétyre parave komerciale mundésohet procesi mes kreditues.

Réndésia e aktivitetit kreditor, jo vetém pér banka por edhe institucionet
financiare (fondi pensionist, fondet e sigurisé, fondet e shéndetésisé€) ndikojné né
rregullimin e tregut financiar pikérisht pérmes emitimit té letrave wheré
vetanake. Fondi pensional dhe kompanit e sigurimeve emitojné kontrata pér pagesat
e ardhshme ne rrethanat specifike. Fondet e pérbashkéta mund té emitojné akcionet
dhe né kété ményré té ndikojé né pérbérjen e aktives financiare-pra portofolit.
Qéllimi i tyre éshté té krijojé profit.

Réndésia e aktivitetit kreditor, jo vetém té bankave, por edhe institucioneve
ndérmjetésuese né formimin e profuktit kombétar nominal u theksua edhe nga
Gurley Shaé&® “Roli i kredisé i lejuar né bazé té mjeteve té kursimit, rrespektivisht
té ardhurave té pashpenzuara gé béné akumulimi nése nuk lejohet kredija mjetet e
tilla do té jené pér njé moment si mjete té€ humbura pér subjektet ekonomila té cil
nuk arrijné nivelin e duhur té€ mjeteve dhe mbivlerés sé krijuar. Lejingdike né
bazé té kursimeve afatgjate, ndikon né rritien e mundésisé pér lejimin e kredive
investuese gé mundésojné rritien e produktit kombétaré kété mé sé miregoshpj

8 Milutin Ciric: Primarno trziste kapitala, “Zbornik”-Novisad 1997, fq. 20
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P. A. Samuelsoff “shoqérité progresive njé pjesé t& konsumit vijues e sakrifikojné

me géllim té akumulimit té& kapitalit t& ri, i cili do té risé prodhirgirardhshém.
Prandaj, mund té konstatojmé se kursimi éshté parakusht pér krijimin e mieteve t
pamjaftueshme pér funksionimin e mekanizmit né tregun financiar. Roli i té cilave
shifet né krijimin e kushteve optimale té rrjiedhés sé& mjeteve financiare tyeej a

gé disponojmé tek ata té cilét déshirojri ehund t’i aktivizojné né ményré té
pavarur né financimin e projekteve prodhuese dhe e sigurojné nivelin e likuidite

té tyre”. Tregjet e tilla tek ne nuk funksionojné pér shkaqe t€ akumulimit t&
pamjaftueshém té mjeteve financiare dhe mungesés te aprovimit té ligjeve specifike
pér kété fushé té veprimtarisé, gjendjes politike, por edhe ményra se mekanizmi i
transakcioneve kryesisht béhen pérmes parave té gatshme. Andaj mos shfrytézimi i
letrave me vleré nga ana e ekonomisé reale si formé e laverdishme do té shkakton
edhe métutje pasoja negative: rritja e sasisé monetare té pashfrytézudaomé sek
popullisé, ngadalsimin e garkullimit, si dhe nevojen e huamarrjes sé kredive nga
burimet tjera gé mund té krijojné njé gregullim té rritjes té sasisé masés monetare ka
krahasuar me produktin shogéror nominal e gé mund té vjen edhe shprehja e
inflacionit.

4. Procesii moskreditimit

Nga viti 1959 né raportin e komitetit Radiceff u ceké, se punét bankare dhe
aktivat financiare té tjera nuk mund té béhet pérkufizim né rritjen e masés monetare.
Né masén monetare bé&jné pjesé té gjithé agregatét gé kané cilésin monetare,
pavarésisht veprimeve gé duhet ndérmar lidhur me formén e sajé. Mbéshtetur né
konstatimin e raportit mund té ceket se marédhénjet né mes té sektorit jobankar
mund té rregullohen pérmes procesit té kreditimit. Ky proces mund té definohet
edhe si provongim i pérkohshém i pagesave gé béhet né bazé té formave té parave
komerciale, por i cili nuk mund té definohet si mjet i pagesés pérfundimtar por
shérben né transakcionet mbi ekonomit né vendet bashké&kohore i cili ka t8emetat
ky lloj agregati monetar mund té shérben vetém né ekonomin kombétare.

Me genése procesi i moskreditimit mund té kushtézojé rriten e mases
monetare, duke e béré eskontimin e letrave me vleré tek bankat dhe pérmes procesit
té rieskontimit t& tyre né bankén gendrore do té béné té mundshém rritien e
potencialeve kreditore afatshkurte pér dhénjen e kredive té subjekteve té ekonomisé
reale. Banka gendrore né kété rast béjné rritien e parave primare. Béhet pyetja sa
éshté mundésia e bankés gendrore gé té ndikojé né avogélimin e kétijé procesi?
Pérgjigjja do té ishté, se kété mund ta béjé né ményré indirekte, sé pari duke rritur
véllimin e parave primare né varshméri te zbatimit té politikés fiaamcdhe
pérmes té ashtuquajturit mekanizmit t€ c¢cmimeve-té normés diskonte, si dhe
instrumenteve kvantitative-multiplikatorit kreditor monetar si dy de&tkryesoré
né rregullimin e masés monetare. Mirépo si instrument i kontrollit neidéte
multiplikatori monetar, bilansi i konsiliduar i bankave, transakcionet devizore me
vende té tjera. Ményra gé banka gendrore e zbaton lidhur me rritien e masés

87p. A. Samuelson: Ekonomija, “Savremena Administracija”-Beograd, fq. 226
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monetare, si dhe funksionimi i tregjeve té lira té instrumenteve monetare mundéson
shkallén e shfrytézimit té& parave né zhvillimin e prodhimtarisé angazhimin e
faktoréve prodhues e késhtu me radhé.

Zhvillimi i tregjeve té lira, te letrave me vleré daton gé nga kriza
ekonomike e viteve 30, atéhere kur shkaget dolen nga thellimi i mungesés té
realizimit t& mbi produkteve, té cilat ngelen té parealizueshme dhe nhjétlbd
deficitit buxhetor té shteteve té zhvilluara. Pér eliminimin e shkagefdlaéuti
perdoren letrat me vleré afatshkurte, pérmes té cilave u bé mobilizimi i mjéteve
lira nga ndérmarrésit privat té cilét nuk ge né gjendje qe mjetet e tllmazhojné
né procesin prodhues pér shkak t& pamundésisé té plasmanit té produkteve té reja.

Né vendet e zhvilluara banka gendrore me autoritetin e sajé béné blerjen
dhe shitien e letrave me vleré (bonat e thesarit, akcentet financiere, letrat e
sigurimeve afatshkurtére) qé éshté njéra nga detyrat dhe pérgjegjésitéllaniteg
té politikés finansiare né vend. Vendimet e marrura bazohen né interakcionet né
mes té variabiléve té réndésishme qé pérbéjné shume elemente té pasigurta. Andaj,
me zbatimin e politikés financiare duhet té keté parasysh politikén zlordiduke
mbéshtetur né normén e rrities dhe zhvillimit duke rrespektuar arsyeshméring e
zbutjes té punésimit, politikés s& ¢mimeve, bilansit té pagesave me verdlet tje
Nése né ekonominé kombétare kérkesat efektive jané té larta gé sjatienngr
¢mimeve, banka gendrore duhet té zbatojé politiken restriktive me gellim té
zvogélimit t& masés monetare, késhtu gé té forcojé fugin blerése &8 pemta
pushteti monetar mund té léshojé né shitje bonat e thesarit, pérmes té cilave do té
mobilizon mijetet financiare. Mirépo, nga ana e pushtetit financiar mund té ndodhé
edhe shitja e letrave me vleré si¢ éshté rasti i Euro-Bound né Shqipéri riéhur
sigurimin e mjeteve pér pagesat e huave té marura nga institucionet kombétare
monetare gé kané normé té larté té interesit dhe me synim gé té béhet iservisim
tyre né kushte mé té favorshme, pra me normé té interesit mé té ulté gé njéherit
tregon edhe mundésin e reduktimit té deficitit buxhetor, duke pas pér bazé edhe
masat tjera gé zbaton pushteti lidhur me pércaktimin e obligimeve gé dalin ng
politika fiskale. Banka gendrore né zbatimin e politikés monetare mund té paraget
limite té& caktuara té cilat nuk bén té tejkalohen, duke pas pér bazé thedariok ci
éshté né gjendje gé té arsyetojé rriten e mjeteve buxhetore pérmes lejimit té
kredisé. Problemi kryesor gendron né fugin blerése té njesisé monetare gé thjeshté e
varur nga produkti kombétar i vendit. Problemet e tilla mund té sjellhre ed
disharmoni né lejimin e kredive nga ana e bankave té biznesit té cilat pér shkage té
arritjes té fitimit mos rrespektojmé né ményré adekvate aktivat fism@ngé mund
ta tronditin téré sistemin bankar té vendit. Mirépo, mbulesat e kérkesave agregate
si¢c éshté shpenzimet geveritare té cilat kané njé rritje té larté tregoj@élgficitet
buxhetore té cilat sjellen kriza té thella sic éshté rasti né Greqi, sl té
reflektohet né téré Eurozonen, si dhe né vendet té cilat kané transakcione
ekonomike né bilansin tregétar, apo uljes sé remitencave gé sjellshin punétorét nga
ky vend. E kjo béné njéren nga uljet e kursimeve dhe ramja e depozitave gé sjellé
vazhdimisht ramjen e krediteve. Ky éshté njé tregues i cili e vérteton peover
lasht€ “cka ndodhé sot tek kojshija, nesér mund t& ndodhé t€k shtépija”.
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Pérfundimi

Si pérfundim té kétijé studimi, masés monetare, cmimeve dhe aktivitetit
ekonomik éshté i réndésishém dhe sjellja e kénagésisé, sepse géshtjet gé i trajtuam
ndikojné né ményré té drejtpérdrejté né marrjen e vendimeve mbi zhvillimin
ekonomik, e kjo njéherit béné njé mundési té kuptimit t&é garté té fenomeneve
ekonomike gé jané kaq té reja né kété fazé té tranzicionit.
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