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1. INTRODUZIONE 
 

Lôinteresse del pubblico verso il settore finanziario albanese 

recentemente eô in aumento. Interesse volto specialmente 

verso il settore bancario. La crisi attuale mondiale non ha 

risparmiato lôAlbania. Presenteremo in avanti alcune 

ripercussioni della crisi. Inizialmente pero sarà presentato il 

percorso storico della finanza in Albania.  

Recentemente si sono sviluppati diversi filoni di pensiero, i 

quali studiano l'influenza che la vigilanza, in base alla diversa 

metodologia usata, può avere sulla salute del sistema 

bancario e finanziario. A parer nostro non sarebbe ottimale 

studiare lôattivit¨ di vigilanza in Albania a se stante, perciò 

verranno presentate anche le tendenze mondiali in termini di 

miglioramento dellôattivit¨ di vigilanza. 

Infine prima di concludere il lavoro, si farà accenno alle 

ragioni storiche e sociali che hanno influenzato e tutt'oggi 

influenzano lo sviluppo del mercato albanese.  

 

2. LA STORIA 
 

Parlare di un settore complesso come quello dei 

mercati finanziari è sempre arduo, specialmente se ciò che si 

studia è improntato alle migliori pratiche internazionali 

(Statement of Best Practice) e a una normativa allineata a 

quella dei paesi con una lunga tradizione in campo 

finanziario. 

Per queste ragioni non si può cominciare tale studio prima di 

aver messo al nudo le radici storiche di questo settore in 

Albania. Cioè di come esso sì è sviluppato negli anni e i suoi 

passaggi più importanti. Anche se questa non è la nostra 

linea di ricerca principale. 
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2.1. SITUAZIONE PRIMA E POST INDIPENDENZA (1912) 

Il percorso storico delle istituzioni, in ogni paese, ha 

le sue peculiarità. La storia delle banche parte da lontano. In 

Albania, si può parlare di attività bancaria e finanziaria sin dal 

1839, quando filiali delle banche ottomane iniziano a operare 

nei territori albanesi.
1 
Attivit¨ questa, ampliata con lôingresso 

della Banca Agraria Turca. La quale subentr¸ nellôattivit¨ 

delle Casse Regionali e Casse degli Interessi, finanziata 

anche con alcune erogazioni (più una forma di tassazione) 

da parte dei contadini del luogo, che consistevano in una 

cifra corrispondente allô1% della produzione annua.
2
 

In questo periodo, su proposte di economisti,
3
 giuristi e 

letterari,
4
 avanz¸ lôidea di una Banca Centrale Nazionale, che 

tra le varie funzioni doveva emettere la valuta domestica 

albanese (Franco Albanese). 

L'Albania divenne indipendente dallôImpero turco il 28 

novembre del 1912. Prima di quella data, non le fu possibile 

avere una vera e propria organizzazione statale sul territorio. 

Anche se forme di governo autonome funzionavano in diversi 

distretti albanesi.  

Lôindipendenza trov¸ gli albanesi arretrati e sottosviluppati 

rispetto ai popoli vicini. Lôeconomia era inesistente e il tenore 

di vita era sulla soglia della povertà.  Bisogna pero rilevare 

che lôindipendenza accompagnata con la costituzione di un 

apparato burocratico e politico, lasciava ben sperare per il 

                                                        

1
  AA.VV., Historia e Bankes Qendrore ne Shqiperi, Tirane, 2003, p.8 

2
 AA.VV., Historia e Bankes Qendrore ne Shqiperi, Tirane, 2003, p.9 

3
 G.GUGA, LôAlbania dei due Vilajet Adriatici.Appunti di morfologia e 

dôantropologia nella regione albanese. I suoi rapporti commerciali con lôItalia e con 

lôAustria, Venezia, 1909, cit. In AA.VV, Histori e Bankes Qendrore ne Shqiperi, Tirane, 

2003, p.10 
4
 Lôesempio e lôopera dellôautore Sami Frasheri, uno dei filosofi di fine ó800.SAMI 

FRASHERI, Shqiperia côka qene, côeshte e côdo te behet, Tirane, 1978 
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futuro. Questo portava a un serio interessamento da parte 

del capitale straniero a progettare importanti e massicci 

investimenti nel paese.
5
 

Bisogna rilevare che in questôarco di tempo, lôAlbania ha fatto 

enormi progressi in ambito finanziario. In effetti, un primo, 

anche se vago, tentativo fu lôatto sottoscritto per l'ideazione 

della Banca Centrale. Quello del 4 ottobre 1913, firmato dal 

primo ministro albanese, ISMAIL QEMALI, con K. PINTER e 

O. POLLAC (in rappresentanza dellôaustriaca ñVine-Banke 

Ferrinò) e con P. FENOLI e G. ANSBAHER (rappresentanti 

della Banca Commerciale Italiana con sede a Milano). 

Lôaccordo prevedeva unôequa distribuzione delle azioni tra le 

due banche che partecipavano al capitale. Il quadro definito 

nellôaccordo, in pi½, riconosceva il diritto esclusivo a questa 

banca di emettere banconote e di svolgere il ruolo di 

principale attore nel campo del credito bancario. In sostanza 

un monopolio vero e proprio. La vita di questa prima banca fu 

molto breve, poiché fu travolta, insieme al governo albanese, 

dalla Prima Guerra Mondiale. 

 

 

2.2. SITUAZIONE PRIMA E DURANTE LA SECONDA GUERRA 
MONDIALE 

Nel periodo tra le due guerre, lôAlbania vene governata 

brevemente da un volatile vescovo Ortodosso, FAN S. NOLI, 

poi da unôabile leader tribale, AHMET ZOGU, il quale si 

autoproclamo Re.
6
 

Tra il 1921 e il 1924 lôAlbania si trovava in una situazione 

                                                        

5
 Sul tema giova ricordare che i studiosi hanno raggiunto le stesse conclusioni. Cfr.: 

I.FISHTA, Sistemi monetar dhe i kreditimit ne Shqiperi (1925-1944), UT Press, Tirane, 

1971; G.DI NARDI, Le finanze pubbliche dellôAlbania in Principi di economia albanese, 

Padova, 1941. 
6
 David Binder ï Approaching Albania, Mediterranean quarterly, Winter 2008 
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caotica. Continuavano a circolare nel paese ñmonete di vari 

valori e delle provenienze più disparate, monete turche, lire 

italiane, franchi belgi e svizzeri, corone austriache, dracme 

greche, franchi francesi, dinari serbi, sterline inglesi, éò.
7
 

In questa situazione, lôAlbania fece richiesta ufficiale dôaiuto 

alla Lega delle Nazioni a livello di esperti finanziari, che 

dovevano stimare le opportunit¨ dôinvestimento nel paese.
8
 

Per  questo motivo arrivò in Albania A. CALMES, e subito 

dopo di lui I. HUNGER. Questi esperti, dopo aver stimato le 

ricchezze del paese, per prima cosa raccomandarono la 

costituzione di una banca nazionale con compito dôemissione 

della moneta e lôesercizio del credito. 

Dopo varie proposte riguardo alla costituzione della Banca 

Nazionale dôAlbania, la Lega delle Nazioni scelse come più 

opportuno il progetto che stabiliva una partecipazione al 

capitale sociale, di cinque milioni in franchi dôoro, di diversi 

azionisti come lôInghilterra, la Francia e lôItalia con 25% 

ciascuna, il Belgio con 5%, lôAlbania con 10%, più altri paesi 

nel limite del 10%.
9
 

Questo progetto sembro molto interessante al governo 

italiano il quale si mosse per primo, in base anche alle 

decisioni prese a Parigi nel 1921, che riconoscevano ad esso 

un protettorato de facto sullôAlbania.
10

 

Nel marzo del 1925 fu raggiunto un accordo tra il governo 

albanese e il Credito Italiano di Genova. Fu questo il primo 

passo dôattuazione dellôintesa tra governo albanese e gli 

italiani, ai quali era inoltre riconosciuta una posizione di 

                                                        

7
 I.MONTANELLI, Shqiperia nje dhe njemije. Homeri ka qene ne Shkoder, Tirane, 

2004, p.106 
8
 K.KRISAFI, Banka e Shqiperise-nga krijimi deri ne fund te Luftes se Dyte 

Boterore, in Economicus, UET Press, Tirane, 2008, nr.2, p.130 
9
 I.FISHTA, Nderhyrja e kapitalit te huaj dhe pasojat e saj skllaveruese per 

Shqiperine(1925-1944), Tirane, 1979, pp.19-20 
10

 B.J.FISCHER, Mbreti Zog dhe perpjekja per stabilitet ne Shqiperi, Cabej MCM, 

1996, p.98 
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preminenza, come principali finanziatori del governo tramite 

la SVEA
11

.  

Lôaccordo raggiunto era il programma dellôatto costitutivo 

della futura Banca Nazionale Albanese, nel quale venivano 

fissate anche le partecipazioni azionarie dei vari investitori 

che avrebbero preso parte alla fondazione. Tra questi vi 

erano la Banca Commerciale Italiana, la Banca Nazionale di 

Credito, il Banco di Roma, la Banca Zadruga di Belgrado, 

etc. Nel capitale sociale vi parteciparono anche persone 

fisiche, sia italiani che albanesi. 

Il patrimonio complessivo della banca era stimato in 12 

milioni di franchi dôoro cui corrispondevano 595.000 azioni 

ordinarie
12

 con una maggioranza di capitale italiano. I gruppi 

italiani possedevano il 51% delle azioni e con una politica 

aggressiva verso gli altri azionisti arrivarono presto a 

possedere quasi lôintero pacchetto azionario della banca. 

Il governo albanese, con lôintenzione di dare attuazione 

allôaccordo, si mosse per preparare il quadro normativo e 

operativo a finche la Banca potesse svolgere tutte le funzioni 

per le quali venne creata. Diverse leggi approvate nei mesi di 

giugno-luglio, spianarono la strada allôistituzione di un 

soggetto con ampia autonomia di gestione. In più, venne 

affermato il diritto esclusivo della Banca Nazionale Albanese 

dôemissione della moneta.
13

 

A Roma, il 2 settembre 1925, in presenza di rappresentanti 

del governo italiano, albanese e serbo, viene sottoscritto il 

                                                        

11
 Una società questa costituita esclusivamente per finanziare il governo albanese nei 

suoi affari. SVEA-Societ¨ per lo Sviluppo Economico dôAlbania, costituita nellôaprile del 

1925 
12

 A.ROSELLI, Italy and Albania: Financial relations in the Fascist Period,I.B.Tauris 

& Co. Ltd, London, 2006, p.36 
13

 Il pacchetto includeva la legge sullôemissione della moneta, la legge organica della 

Banca Nazionale d'Albania, la convenzione sulla Banca Nazionale d'Albania e la 

Convenzione sul prestito verso il Governo erogato dagli investitori italiani. Queste 

costituivano il quadro normativo conforme al quale la Banca Nazionale doveva esercitare la 

propria attività. 



 9 

capitale sociale della Banca Nazionale d'Albania. Fu 

nominato il primo consiglio dôamministrazione (8 persone, di 

cui solo uno era albanese). Inoltre furono nominati i sindaci 

ordinari e supplenti, gli ispettori centrali e i direttori delle 

filiali.
14

 

La Banca Nazionale dôAlbania era unôistituzione albanese di 

diritto pubblico. In più, per la risoluzione dei conflitti con terzi, 

la banca era sottoposta alla giurisdizione dei tribunali 

albanesi. 

La costituzione della Banca Nazionale d'Albania fu 

unôimportante conquista per la nazione. Intesa come un 

fattore di progresso la sua fondazione fu vista di buon occhio. 

Ma allo stesso tempo pose il governo albanese sotto il 

controllo dellôItalia fascista, la quale da qualche tempo 

progettava un totale e pacifico intervento definitivo nel paese. 

Infatti, nei loro piani lôAlbania era considerata la 21^ regione 

dellôItalia. 

Per questo motivo, tramite una politica deflazionistica e una 

tendenza diminutiva nelle operazioni di credito verso le 

aziende e gli altri operatori domestici, la Banca provocò un 

crollo dellôeconomia interna. La crisi era dovuta anche al fatto 

che, per gli accordi stipulati dal governo albanese, la Banca 

godeva di una posizione monopolistica sul sistema bancario. 

È da considerare il fatto che, a parte la Banca Nazionale 

d'Albania, pure altre banche operavano all'epoca in Albania, 

come ad esempio, il Banco di Napoli. Altre avevano tentato 

dôinserirsi nel mercato, come il gruppo britannico Midland. 

A trarre il maggio beneficio dallôafflusso di denaro e dal 

moltiplicarsi degli interessi italiani in Albania eô Re ZOG, 

finche tale politica non gli costa il trono.
15

 

                                                        

14
 AA.VV., Historia e Bankes Qendrore ne Shqiperi, Tirane, 2003 

15
 ROBERTO MOROZZO DELLA ROCCA ï Albania, Le radici della crisi ï 1997 
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Durante la Seconda Guerra Mondiale gli invasori scelsero 

una politica inflazionistica e la Banca fu assoggettata 

totalmente al loro controllo. In questo periodo aumentò 

notevolmente il numero degli operatori che agivano sul 

mercato. Importante ¯, inoltre, menzionare lôapertura di una 

filiale dellôitaliana Banca Nazionale del Lavoro, che divenne 

presto una forte concorrente della Banca Nazionale 

dôAlbania, e del Banco di Napoli. 

Negli anni che seguirono, durante lôoccupazione nazista, 

tutte le risorse del paese furono messe al servizio della 

guerra. Le banche, (la Banca Nazionale specialmente) 

furono obbligate a ñfinanziareò la guerra dei tedeschi. Questo 

portò a un totale svuotamento delle casse, che terminò con il 

saccheggio del Tesoro dello Stato e di tutte le riserve auree 

trovate nelle filiali il 30 ottobre 1944. 

 

нΦоΦ [Ω9/hbhaL! ![.!b9{9 th{¢ D¦9ww! 

La fine della 2^ guerra mondiale trov¸ lôAlbania totalmente 

distrutta e derubata della sua riserva aurea,
16

 e delle proprie 

ricchezze. 

Verso la fine della guerra venne creato un governo 

provvisorio dal Partito Comunista. Il nuovo governo decise 

lôabrogazione della Convenzione del marzo 25' e il sequestro 

delle azioni della Banca Nazionale dôAlbania e il loro 

passaggio in proprietà allo stato. Questo in base al principio 

che, la proprietà privata di un ente pubblico, va giudicato in 

                                                        

16
 Il caso della riserva aurea dello Stato albanese durò molti anni dopo la fine del 

conflitto. Sequestrato ai tedeschi dagli inglesi non fu mai restituito allo stato albanese come 

ritorsione contro lôincidente del Canale di Corf½ dove la marina britannica perse una nave e 

17 uomini dalle mine subacquee, incolpando lo stato albanese di non averla informata delle 

zone minate. Sul caso e sul processo in generale cfr. BIMAL N. PATEL, The World Court 

reference guide- Judgements, advisory opinions and orders of the Permanent Court of 

International Justice and International Court of Justice (1922-2000), Kluwer Law 

International, 2000, p. 219 
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conflitto con lôinteresse nazionale.
17

 

In questa data viene approvata anche la legge organica 

ñSulla Banca dôAlbaniaò. Legge che stabiliva le funzioni della 

banca e il suo ruolo sul mercato. Era chiaro che, per una 

seconda volta, questa banca sarebbe stata la pietra miliare e 

il punto di riferimento per tutto il settore economico-

finanziario.
18

 

Il governo post-guerra che durò 45 anni si orientò 

inizialmente alla collaborazione con la Iugoslavia, dopo con 

lôUnione Sovietica, per poi tendere la mano alla Cina 

chiedendo assistenza nellôimposizione del sistema 

economico Stalinista. Tutti questi paesi che si sono impiegati 

in Albania, anche se in diverso grado, hanno avuto più da 

perdere che da guadagnare.
19

  

Enver Hoxha e il suo partito usarono questo sistema per 

mantenere il potere e per stimolare la crescita economica.  

Nel 56' la seconda riforma economica, limito la proprietà 

privata, nazionalizzando i terreni agricoli, il bestiame e gli 

attrezzi da lavoro, costituendo così le cooperative statali.  

Nel 1965, dopo lôesperienza, ventennale maturata dalla 

Banca Centrale di stampo socialista, fu approvata una nuova 

legge che regolava lôorganizzazione, le funzioni, i diritti e i 

doveri della Banca dello Stato Albanese.
20

 Questa legge 

rappresentò un passo indietro nella storia del mercato 

bancario in Albania, stimolando unôeconomia chiusa e 

centralizzata. 

Anche le successive modifiche alla legge,
21

 resero profondo il 

                                                        

17
 Legge speciale del 13 gennaio 1945 

18
 Nel dicembre del 44' venero implementate nuove leggi che sancivano un sistema 

strettamente statale per lôeconomia. Si cancello il debito estero,  venero confiscate le 

proprietà degli stranieri e degli albanesi che non avevano contribuito alla guerra. Inoltre 

venero nazionalizzate le fonti idriche. 
19

 DAVID BINDER ï Approaching Albania, Mediterranean quarterly, Winter 2008. 
20

 Legge n.4021 del 23.06.1965, ñMbi Banken e Shtetit Shqiptarò 
21

 D.lgs.5529 del 25.02.1977, ñMbi Banken e Shtetit Shqiptarò modificato con 
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distacco della Banca dalla funzione di vigilanza sul mercato 

visto che di mercato non si poteva parlare. 

Il sistema funzionava tramite piani quinquennali di 

produzione e di consumo che sino al 78' in qualche modo 

erano stati rispettati, grazie anche alle donazioni della 

Iugoslavia, dellôUnione Sovietica e della Cina. Il Ministero 

delle Finanze aveva lôautorit¨ di decidere sulla politica 

dôinvestimento di ogni impresa e concedeva credito tramite la 

Banca Statale. Si costruì così una forte industria di 

estrazione mineraria e produzione di elettricità, investendo la 

maggior parte delle risorse nel lungo periodo.  

Un totale isolamento fu poi raggiunto con la liquidazione 

definitiva dei depositi che la Banca dello Stato deteneva 

presso la Banca per Regolamenti Internazionali con sede a 

Basilea nel 1976 (Bank for International Settelment).  

 

2.4. GLI SVILUPPI CHE PORTARONO AL COLLASSO DEL SISTEMA 

Dopo lôinterruzione dei rapporti con la Cina nellôaprile del 78ô, 

i leader scelsero lôautarchia. Pero la crescita galoppante della 

popolazione e la mancanza di produzione portò al fallimento 

della loro strategia. Nel 90ô le imprese furono divise in piccole 

unita indipendenti e la sussidiarietà statale vene sostituito dai 

crediti bancari a lungo termine. Con questa riforma 

sôintendeva decentrare il potere decisionale dallôapparato 

statale alla singola impresa. Il governo pero non riuscì a 

implementarla velocemente. La mancanza, sempre più ovvia, 

delle leggi e del loro rispetto porto la popolazione a operare 

in modo fraudolento impadronendosi illegittimamente dei 

beni di proprietà statale e privata. Il governo inoltre alimento 

lôinflazione pagando lô80% dei salari in forma di assistenza. 

                                                                                                                                             

d.lgs.6882 del 28.04.1984 
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Questo, grazie anche allôalto tasso di disoccupazione, porto 

allôimpossibilit¨ di evitare il disastro. Nel caos i costi di 

transazione divennero rilevanti e il governo provvisorio 

rispose con riforme radicali che imposero la 

commercializzazione e la privatizzazione di tutte le imprese 

statali, la costituzione di una legislazione per il 

funzionamento di un mercato capitalistico e la privatizzazione 

di tutti i terreni agricoli.
22

 Nel 1991 lôinsufficienza porto al 

collasso del sistema. Il cambiamento da un economia 

pianificata centralmente ad una di mercato porto molti 

cambiamenti, tra i quali sôidentifica lôabbandono di quel falso 

senso di sicurezza sul futuro. Si diede inizio al lavoro per la 

redazione di un nuovo codice covile, codice commerciale, 

una legge sulle imprese, la nuova legge bancaria, fiscale, del 

lavoro, e della sicurezza sociale.  

 

2.5. IL SISTEMA BANCARIO DURANTE LA FASE DI TRANSIZIONE 

 

Come conseguenza della centralizzazione estremista 

dellôeconomia e lôauto sostegno, per interi decenni lôAlbania 

mantenne le distanze dagli altri paesi europei, anche da 

quelli Est Europei. Quindi essa si trovò totalmente 

impreparata al passaggio a unôeconomia di libero mercato.
23

 

Il governo comunista decideva tutto. Decideva anche 

sullôinvestimento e sullôallocazione delle risorse nelle 

imprese, direttamente della cassa statale. Alle imprese era 

permessa solo la gestione del loro capitale iniziale e non di 

disporre o acquisire nuovo capitale.  

Le banche cioè non potevano erogare credito verso i privati. 

                                                        

22
 Albania  - economy index. The Library of Congress Country Studies; CIA World 

Fact-book. 
23

 Banca dôAlbania ï rapporto annuale 1993, p.3 



 14 

Ma, in ogni caso raccoglievano risparmio tra il pubblico. Per 

questa ragione esse svolgevano il ruolo di enti creditizi solo 

nei confronti delle aziende statali. 

Questo sistema falli nel 1990 perché il livello di produzione 

calo e le impresse generarono più perdite che profitti.  

Nella trasformazione dellôeconomia centralizzata in economia 

di libero mercato, il giusto punto di partenza per diversi paesi 

è stato il sistema finanziario. La riforma del settore bancario 

fu una profonda riforma istituzionale e strutturale del sistema. 

Lôintera base normativa del sistema fu modificata e rinnovata. 

Decenni di economia isolata avevano lasciato a pochi 

Albanesi lôintuizione del grande rischio che il loro inadeguato 

sistema finanziario portava.  

Nel periodo 1985 ï 1992, si può distinguere la caduta 

vertiginosa della produttività delle aziende statali, la marcata 

instabilità macroeconomica, il disordine totale in direzione e 

infrastruttura, lo sperpero delle riserve di valuta e la 

creazione del debito estero.
24

 

Durante il 1990-1991 lôinflazione super¸ il 100% annuale, 

arrivando a unôinflazione mensile del 15-20% nei primi mesi 

del 1992. 

 

Gli indici economici 
  

  1980-85 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

PIL 16376 17390 17254 17008 18681 16811 12156 10974 12177 

Diff. reale 2,0 5,6 -0,8 -1,4 9,8 -10,0 -27,7 -9,7 11,0 

 

                                                        

24
 Banca dôAlbania ï rapporto annuale 1993, p.3 
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Si può notare dal grafico un calo della produzione interna 

dopo la liberalizzazione del mercato. 

Il mercato era paralizzato. Di mercato finanziario non si 

poteva neanche parlare. Ecco cosa si legge nel rapporto 

annuale del 93ô della Banca dôAlbania: Il tasso dôinteresse é 

lo decide la Banca dôAlbania. Questo a causa dellôinesistenza 

di un vero e proprio mercato per i titoli e i capitali. 

Inoltre fino al 1992 era richiesto che il budget dello 

stato fosse in surplus. Negli anni 70ô questo era realizzato, 

registrando come profitti i crediti esteri. Dopo la chiusura dei 

rapporti internazionali, era registrato come profitto il credito 

concesso allo Stato dalla Banca Centrale.  Per la prima volta, 

il budget fu in deficit nel primo trimestre del 1992.
25

 

Il Governo albanese, con lôaiuto del FMI e della Banca 

Mondiale, mise a punto una legislazione bancaria che 

prevedeva un sistema bancario a due livelli, governato da 

una banca centrale. Prima del 92ô il sistema bancario 

albanese era tipico di unôeconomia centralizzata. Sino alla 

fine del 91ô consisteva in tre banche. La Banca dello Stato 

Albanese la quale era la banca centrale e commerciale allo 

                                                        

25
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1993, p.32 
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stesso tempo. La Banca del Risparmio la quale raccoglieva i 

depositi dal pubblico, per poi depositarli alla Banca dello 

Stato Albanese.  E la Banca Agraria. Nel gennaio 91ô veniva 

creata una quarta banca, la Banca Commerciale Albanese 

alla quale competevano le operazioni con lôestero. 
26 

La nuova legislazione del 92ô cambio interamente la struttura 

e il funzionamento del sistema bancario albanese. Fu così 

creata dalla riorganizzazione della Banca di Stato, la Banca 

dôAlbania, alla quale competevano la gestione della moneta 

domestica e la vigilanza sugli istituti di credito. Mentre le altre 

tre banche presenti sul mercato, divennero istituti creditizi 

commerciali di secondo livello. 

Ce da notare inoltre che nellôagosto del 91ô per la prima volta 

dopo la seconda guerra mondiale, agli imprenditori fu 

riconosciuto il diritto di finanziare la propria attività mediante 

debito, concesso da istituti di credito domestici o esteri. 

 

 

3. SVILUPPI SUCCESSIVI AL 1991 
Nel aprile del 92ô il parlamento approva la legge n.7559.

27
 

Questa legge prevedeva la strutturazione del sistema 

bancario a due livelli e determina le competenze e gli 

obblighi della Banca dôAlbania. 

Nel 94ô il sistema bancario albanese veniva composto dalle 

seguenti banche
28

: 

1. Banca dôAlbania ï Statale 

2. Banca Nazionale Commerciale ï Statale 

3. Banca dei Risparmi ï Statale 

4. Banca Agraria ï Statale 

                                                        

26
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1994, p.23 

27
 Legge n.7559 ñper la Banca dôAlbaniaò 

28
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1993, p.23 
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5. Banca Italo  Albanese ï Joint  Venture (Banca di Roma) 

6. Banca Arabo  Albanese Islamica ï Joint Venture  

7. Banca Dardania ï Banca privata estera. 

In ambito della vigilanza bancaria, durante il 95ô la Banca 

dôAlbania per la prima volta ha realizzato ispezioni complete, 

le quali riguardarono il totale dellôattivit¨ delle banche di 

secondo livello.
29 

Verso meta dei anni 90ô visto lo sviluppo economico del 

paese e la sua potenziale crescita, vengono inoltre intraprese 

iniziative per la costituzione e lo sviluppo di un mercato dei 

capitali. Mercato il quale doveva venire in contro al processo 

di privatizzazione intrapreso da parte dello stato in quel 

periodo. Viene cos³ approvata nel 96ô la legge n.8080,
30

 la 

quale disciplin¸, a lungo, lôintero settore dei titoli, partendo 

dall'Autorità di Vigilanza, ai mercati, ai partecipati al mercato  

fino ai singoli titoli scambiabili. Così veniva fondata, l'autorità 

di vigilanza KLV,
31

 e la Borsa di Tirana, il primo mercato dei 

capitali in Albania. La Borsa di Tirana viene inizialmente 

costituita come un dipartimento della Banca dôAlbania e 

funzionava come mercato per lo scambio dei titoli del debito 

pubblico. 

Inoltre nel 95ô fu approvata la legge n.7979,
32

 la quale 

disciplina forma e attivit¨ dei fondi comuni dôinvestimento. 

Durante questôanno sôintensific¸ lôattivit¨ delle imprese che 

operavano come schemi Ponzi. Delle quali la Banca 

dôAlbania scrive nel rapporto annuale del 96ô nel seguente 

modo: In base al loro metodo di funzionamento, il loro 

fallimento non poteva essere distante e con poche 

ripercussioni sul sistema economico. Lôattivit¨ di queste 
                                                        

29
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1995, p.36 

30
 Legge n.8080 ñper i Titoli di Valoreò del anno, 1996 

31
 Commissione dei Titoli di Valore (KLV) - L'autorità di sorveglianza sul mercato 

dei capitali 
32

 Legge n.7979 ñPer i Fondi dôInvestimentoò 
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imprese portò molte ripercussioni negative, non solo in 

ambito sociale ma anche in quello economico, frenando 

lôinvestimento in economia e distruggendo il risparmio 

accumulato. In campo bancario il loro effetto non fu solo nella 

riduzione dei depositi ma influenzò anche la fiducia che il 

pubblico poneva sulle banche.
33

 

Lôeconomia albanese post comunista non eô stata di 

produzione ma di scambio. Le uniche attività imprenditoriali 

autoctone visibili sono i caffè, i chioschi, i ristoranti, la 

compravendita di automobili, gli esercizi commerciali al 

dettaglio.   

Le fonti di reddito di cui lôAlbania ha goduto negli anni scordi 

sono principalmente tre. Anzitutto le rimesse degli emigrati, 

circa 400.000, insediati soprattutto in Grecia, in secondo 

luogo in Italia. Poi gli aiuti internazionali, concessi allôAlbania 

in misura proporzionalmente superiore a qualsiasi altro 

paese dellôEst europeo, nella convinzione che fosse facile 

ottenervi risultati utili e immediati, date le ridotte dimensioni 

del paese. Infine i traffici neri, dal contrabbando al 

commercio di droga e armi. 

Se tuttavia si prescinde dallôeconomia reale, le piramidi sono 

state, sino al loro fallimento, la maggiore fonte di reddito per i 

singoli albanesi. Avviate già nel 1993, le finanziarie hanno 

raccolto il denaro circolante e o hanno illusoriamente 

moltiplicato, alimentando, beninteso a termine, la disponibilità 

di piccole somme in quasi tutte le famiglie. Il commercio al 

dettaglio ha goduto di questo flusso di denaro. 

Da un consumismo preistorico lôAlbania e passata 

improvvisamente al post capitalismo ñsvizzeroò, a 

unôeconomia di carta, saltando la fase del lavoro, del 

progresso tecnico, dellôetica borghese, dellôartigianato che 

                                                        

33
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1996, p.2-15 
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diviene impresa, dellôindustria, dellôammodernamento rurale. 

34
 

I problemi economico ï sociali del fine anno 96ô venero 

seguite da una vertiginosa precipitazione della generale 

situazione economica e sociale durante i primi mesi del 97ô. 

Di conseguenza la crisi politica era inevitabile portando, per 

la seconda volta in un decennio, al fallimento dellôapparato 

statale. Così nei primi giorni del mese di marzo, il paese si 

trovò travolto dai conflitti civili armati. 

Generalmente, con tutta la crescita ad alti livelli del periodo 

1993-96, gli sforzi fatti non hanno potuto creare una base 

stabile e promettente per il futuro. 

La fioritura del mercato informale di tale grandezza fu frutto 

di molti fattori tra gli quali si possono elencare; lôambiente 

economico del 1995-96, le lacune legali, lôinesistenza di un 

mercato formale solido, la mancanza della cultura economica 

da parte del pubblico etc. 

Lôincapacit¨ e la mancanza del desiderio da parte delle 

istituzioni competenti (banche incluse) a rispettare le leggi, 

hanno permesso la fioritura di questi schemi piramidali di 

proporzioni enormi (le passività, in termini nominali
35

, di 

questi schemi arrivavano al 50% del PIL).
36

 

Gli esperti della Banca dôAlbania concludono il rapporto 

annuale del 96ô sottolineando la seguente frase: Tra le cause 

principali che minacciano e non permettono lo sviluppo 

economico dellôeconomia domestica, sono la corruzione 

nellôamministrazione pubblica e nelle istituzioni di giustizia, il 

contrabbando, le continue tensioni politiche entro il paese e il 

conflitto in Kosovo. 

 

                                                        

34
 ROBERTO MOROZZO DELLA ROCCA ï Albania, Le radici della crisi ï 1997 

35
 Valutazione della Banca Mondiale. 

36
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1998, p.1-13 
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3.1. SETTORE BANCARIO. 

Il marzo del 96ô vengono approvate due nuove leggi
37

 

emanate sul sistema bancario albanese che abrogarono a 

quelle del ô92. 

L'attività delle banche di secondo livello invece viene 

inizialmente regolamentata dalla legge n.8365,
38

 del 1998. 

Questa legge ¯ stata soggetto di diverse modifiche. Lôultima 

modifica è quella del 2006 con la legge n.9662.
39

 

Nel 97ô il Parlamento inoltre approva la legge n.8215.
40

 

Ideata per prevenire il ripetersi degli schemi piramidali, 

Ponzi, in Albania. 

In un articolo del aprile 96ô Albanian Times esprime che : 

lôAlbania invent¸ lôattuale sistema bancario nel 92ô dando vita 

ad una banca centrale ed a tre banche di secondo livello. 

Pero le persone continuarono ad essere poco interessate ad 

esso. Una di esse, la Banca Nazionale Commerciale ha 

creato due joint-Banks con gli stranieri: La Banca Arabo 

Albanese Islamica, con un gruppo di banche Saudite e la 

Banca Italo Albanese. La Banca Dardania, solo tecnicamente 

la prima banca di capitale estero, e posseduta dalle autorata 

del Kosovo e non viene vista come una vera e propria banca 

commerciale. Si puo notare in questo paragrafo che pur con 

gli sviluppi realizzati in ambito bancario, gli albanesi 

continuano ad essere poco propensi ad usufruire degli servizi 

offerti dalle banche.  

                                                        

37
 Legge n.8075 del 22.02.1996, ñPer sistemin bankar ne Republiken e Shqiperiseò e 

Legge n.8076 del 22.04.1996, ñPer Banken e Shqiperiseò 
38

 Legge n.8365 ñPer le Banche nella Repubblica delôAlbaniaò 
39

 Legge n.9662 del 18.12.2006 ñPer le banche nella Repubblica dôAlbaniaò 
40

 Legge n.8215 ñPer il controllo delle persone giuridiche non-banche che raccolgono 

depositi dal pubblicoò 
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Lôintera legislazione bancaria creata nel 92ô fu modificata con 

lôapprovazione da parte del Parlamento delle suddette leggi. 

La legge n.8076 ñPer la Banca dôAlbaniaò e la legge n.8075 

ñPer il sistema bancario nella Repubblica dôAlbaniaò. Questa 

seconda legge prevede le regole (adesso più precise) 

dôammissione delle istituzioni che operano in campo 

bancario. Mentre con la prima legge invece si rafforzò 

lôindipendenza della Banca dôAlbania dal Governo. Questo lo 

esprime anche la stessa Banca dôAlbania nel proprio 

rapporto annuale del 97ô: Gli sviluppi istituzionali del 1997 

portarono a un indebolimento de-facto dellôindipendenza 

della Banca Centrale. Ecco perché è ragionevole 

lôassicurazione formale e reale di questôindipendenza, con i 

cambiamenti fatti dalla nuova legge. 
41

 

In ambito di vigilanza nel 96ô con il nuovo manuale di 

vigilanza era previsto lôuso del sistema CAMEL per la 

valutazione dellôattivit¨ bancaria
42

.  

La riserva obbligatoria è uno strumento usato per la prima 

volta nel 92ô. Da quella data fino al 98ô non e mai cambiata. E 

sempre rimasta a un valore del 10% dei depositi e non è 

remunerata. 

 

Il sistema bancario nel 98'
43

 

Le banche
44

 
% dei crediti cattivi sul 
totale  

Investimento in buoni del 
tesoro in % al sistema Numero delle filiali 

Banche statali 

Banca Nazionale 
Commerciale 84.1 0.7 10 

Banca del Risparmio 50.7 97.6 33 

Banche private e joint venture 

Banca Italo Albanese 8.4 0.5 0 

Banca Araba Albanese 
Islamica 0.0 0.0 0 

                                                        

41
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1997, p.24 

42
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1996, p.4-47 

43
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1998, p.3-41 

44
 Le banche operano come banche universali, eccetto la Banca Arabo Albanese 

Islamica, la quali opera secondo i principi islamici, non accettando depositi a scadenza e 

non concedendo credito. 
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Banca Dardania 16.5 0.0 0 

Banca Tirana 20.3 0.5 2 

Filiale della Banca 
Nazionale Greca 0.0 0.3 0 

Banca Internazionale 
Commerciale 0.0 0.1 0 

Filiale della Banca Alfa 
Credit 0.0 0.2 0 

Banca Americana 
Albanese 0.0 0.0 0 

 

Il sistema bancario continua pero verso la fine degli anni 90ô 

ad accusare difficoltà con i crediti. Questo obbliga la Banca 

dôAlbania a prendere misure severe. Nel rapporto annuale 

del 98ô della Banca dôAlbania si pu¸ leggere: Continua a 

presentarsi il fenomeno di non restituzione del credito alle 

banche statali. Questo anche perché la valutazione del 

creditore dalle banche statali e ad livelli molto basi 

professionalmente. Perciò è stato deciso di privare le banche 

statali del diritto di concedere credito.
45

 

Mentre nel 99ô al quadro regolamentare, si aggiunse il 

regolamento che prevedeva la licenza per gli enti non 

banche che possono svolgere attività finanziaria. Fu proprio 

nel 99ô che il primo soggetto non banca venne licenziato, 

Unioni Financiar.  

 

3.2. SETTORE NON BANCARIO 

Durante il 1995 - 1996, progettando di venire in contro al 

processo di privatizzazione della proprietà pubblica, veniva 

concepita unôintera legislazione la quale diede vita a una 

serie dôistituzioni che avrebbero lavorato con i voucher di 

privatizzazione. La questione degli voucher di privatizzazione 

viene riepilogata nel riquadro 3.i. Come prima espresso, nel 

1996 la legge n.8080 diede vita all'autorità di vigilanza sul 

mercato dei capitali, KLV. Nel 1995 il parlamento approva la 

                                                        

45
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1998, p.3-43 
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legge n.7943
46

 con la quale disciplinava il mercato dei Fondi 

di Pensione e all'autorità di vigilanza su questo mercato, 

IIPPS.
47

 Inoltre si creò il registro centrale delle azioni QRA. 

 

Recentemente inoltre, il 10 agosto 2006 entrò in vigore la 

legge n.9572
48

 creando l'autorità di vigilanza sul sistema 

finanziario, AMF. Questôautorit¨ unifica le funzioni prima 

esercitate dalla:  

- Commissione dei titoli di valore KLV  (settore dei capitali); 

- Ispettorato degli Istituti Privati delle Pensioni Supplementari 

IIPPS; 

- Autorità di vigilanza sul Sistema Assicurativo AMS. 

La legge n.9572 prevede inoltre la costituzione del ñGruppo 

Consigliere per la Stabilita Finanziaria GKSFò. Questo 

gruppo viene composto dal: 

- Ministro delle Finanze; 

- Governatore della Banca dôAlbania; 

- Preside del Consiglio Direttivo dellôAMF... 

GKSF è stato ideato come unità consigliere la quale: 

- Assiste allo sviluppo delle politiche che accomunano le tre 

istituzioni; 

- Assicura lo scambio dôinformazioni fra i membri del gruppo; 

- Assiste nella conservazione della stabilita, nello sviluppo 

dei mercati finanziari in Albania e nel miglioramento del 

controllo sugli partecipanti su questo mercato... 

 

Riquadro 3.i. Il processo di privatizzazione.  

Le autorit¨ governative albanesi nei primi anni 90ô adottarono 

la strategia di privatizzazione tramite i voucher di 

privatizzazione, seguendo quella della Repubblica Ceca. Per 

                                                        

46
 Legge n.7943 ñPer le pensioni supplementari e gli istituti privati delle pensioniò 

47
 Ispettorato degli Istituti Privati delle Pensioni Supplementari 

48
 Legge n.9572 ñPer lôAutorit¨ di vigilanza sul Sistema Finanziario (AMF)ò 
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scambiare i titoli delle società privatizzate tramite i voucher, 

si creo la Borsa di Tirana. Inoltre con la legge n.7979 venero 

regolamentati i Fondi dôInvestimento, le quote dei quali 

potevano essere acquistate solamente tramite voucher di 

privatizzazione. Al epoca (tra il 1995 e 1996) sono stati 

emessi, voucher di privatizzazione per un totale di 16 miliardi 

di LEK di privatizzazione. 

Questa strategia in Albania, per varie cause, non ha portato 

ai risultati principalmente attesi. Si può affermare che questa 

politica ha fallito. La loro scarsa possibilit¨ dôuso dopo i 

cambiamenti legislativi del 1998 porto loro ad avere un valore 

pressoché nullo. I voucher di privatizzazione si trovano 

ancora in circolazione, nei mercati non regolamentati e 

vengono scambiati al 3% del loro valore nominale. Al 

momento la loro scadenza e stata rimandata al 31.12.2010. 

Albanian Times il 15 dicembre 1997 scriveva che il 

Parlamento entro questo mese avrebbe approvato la nuova 

strategia di privatizzazione, secondo la quale tutte le 

compagnie statali si dovrebbero trasformare il joint-stock e 

dovrebbero essere vendute agli investitori esteri specializzati 

nel campo in cui opera la compagnia. Fino a quel momento 

solo un quinto dellôeconomia era stata privatizzata.  

In un altro articolo, del maggio 1996, Albanian Times scrive: i 

venditori ambulanti hanno dominato lo scambio delle valute 

estere in Albania dalla caduta del regime comunista. Inoltre 

loro hanno avuto il monopolio virtuale dello scambio degli 

voucher di privatizzazione dal giorno il quale il governo li 

distribu³, lôanno passato. Il mercato degli voucher e stato 

debole, ma comunque il 20% di 1 milione di albanesi che ne 

hanno approfittato, hanno investito nelle imprese privatizzate. 

Questi venditori inoltre aggiungono che i detentori di voucher 

preferiscono scambiarli in cambio di liquidità anche se il loro 
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valore attuale e solo il 12% del valore nominale.  

I media italiani, a differenza di quelli internazionali, hanno 

segnalato il ruolo, non definito e non quantificato,  che nelle 

piramidi svolgevano mafiosi e camorristi. Gli investimenti dei 

fondi raccolti sono stati disastrosi, da parte di quasi tutte le 

finanziarie albanesi: per gonfiare artificialmente il patrimonio 

acquistavano artificialmente aziende statali non funzionanti, 

rivalutate nelle scritture contabili fino a cento volte, oppure 

terreni di scarso valore, accatastati come se custodissero 

giacimenti auriferi.
49

  

Si può perciò notare anche da questi articoli che nel 

processo di privatizzazione tramite voucher e stato investito 

molto, ma non si è stati in grado di svolgerlo come dovuto. 

Come espresso anche nel riquadro 3.1 il processo non è 

ancora stato terminato. E sono in molti coloro che affermano 

che esso sia fallito... 

 

4. IL SISTEMA FINANZI!wLh ![.!b9{9 5ΩhDDL 
Il sistema finanziario albanese al momento è soggetto alla 

vigilanza di due autorità indipendenti. La Banca Centrale 

dôAlbania svolge il ruolo dôautorit¨ vigilante sul sistema 

bancario. Mentre AMF è l'autorità di vigilanza sul settore non-

bancario. È proprio questa la distinzione che va fatta a questi 

due settori dellôeconomia albanese. Settori i quali durante 

tutto questo lavoro saranno trattati distintamente, anche se in 

molte occasioni sôintrecciano. Cio¯ una distinzione conforme 

alle competenze dellôautorit¨ che vi vigila.  

Le due autorità, che illustriamo, sono parte di un disegno di 

riforma istituzionale profondo applicato in Albania nellôambito 

dellôintegrazione europea del paese. 
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Bisogna inoltre rilevare che nel 12 giugno 2006 la Repubblica 

dôAlbania ha firmato lôAccordo di Associazione e 

Stabilizzazione con la Comunità Europea e gli stati 

membri..
50

 

Cos³ come per i paesi dellôEuropa Orientale anche per 

lôAlbania le riforme chiave per i anni a venire sono; 1) 

Modernizzare il quadro regolamentare e rinforzare le 

capacita regolamentari in linea con i principi base di Basilea 

per una vigilanza effettiva, 2) Assicurare lôadattamento con le 

leggi del Unione Europa sul principio della vigilanza del 

paese ospitante, 3) Facilitare lôentrata nel mercato e il 

consolidamento tramite le compagnie Europee dei servizi 

finanziari, 4) implementare specifiche regolamentazioni che 

disciplinano il processo di transizione, specialmente il rapido 

incremento del credito consumatore e lôalta esposizione al 

rischio di valuta
51

, 5) rinforzare la lotta contro il lavaggio del 

denaro sporco e il crimine finanziario.
52

  

 

4.1. SETTORE BANCARIO 

Nel settore bancario rientrano i soggetti disciplinati e 

sorvegliati dalla Banca dôAlbania. In particolare vi rientrano le 

banche di secondo livello, gli uffici di cambio e le società di 

risparmio / credito
53

.  

Il sistema finanziario in Albania è dominato dalle banche 

commerciali le quali dispongono più del 90% degli asseti del 
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 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 2006, p.136/145 

51
 80% dei prestiti in Albania è denominato o indicizzato in una valuta estera 

(maggiormente in Euro). Unôesposizione cos³ grande del sistema finanziario domestico al 

rischio di valuta incrementa lôesposizione a shock esterni e a difficolt¨ di mercato per le 

autorità monetarie per realizzare aggiustamenti al tasso di cambio. 
52

 European Commission , World Bank ï Financial sector restructuring and regional 

integrarion in the western Balkans. 
53

 In molti casi si riferisce alle società di risparmio / credito come soggetti non 

banche i quali svolgono attività finanziaria. 
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mercato finanziario.
54

 

Il sistema bancario Albanese e disciplinato dalla legge n. 

8269.
55

 Lôarticolo 3, di questa legge esprime: la Banca 

dôAlbania stimola e sostiene lo sviluppo del regime e del 

sistema valutario, il mercato finanziario interno, il sistema dei 

pagamenti e aiuta nel miglioramento delle condizioni 

monetarie e creditrici, a sostegno della stabilita e degli 

sviluppi economici del paese. 

Nellôart.3 comma 4 della legge in questione sono elencati gli 

obblighi e le competenze della Banca dôAlbania. Tra gli 

obblighi notiamo che la Banca dôAlbania tiene il compito di 

rilasciare le licenze alle banche di secondo livello e di 

sorvegliare la loro attività bancaria
56

 con lôobbiettivo di 

assicurare la stabilita del sistema bancario. Qui si definisce il 

compito di sorveglianza della Banca dôAlbania sui soggetti 

che svolgono attività bancaria. 

In conformità al suo statuto ed entro le sue competenze 

definite nella legge, la Banca dôAlbania è indipendente da 

ogni altro potere governativo, nella realizzazione del suo 

obbiettivo principale e nel esercitare i propri doveri. Secondo 

la legge n.8269 questôistituzione risponde unicamente al 

Parlamento, mediante rapporti semestrali. Lôorgano 

decisionale della Banca dôAlbania è il Consiglio Direttivo, il 

quale agisce nellôimplementazione delle leggi e dei 

regolamenti che disciplinano il sistema bancario albanese. 

Questôistituzione ¯ organizzata in modo centralizzato con 

sede a Tirana (amministrazione centrale) e con filiali negli 
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 Legge n.8269 del 23.12.1997 ñPer la Banca dôAlbaniaò 
56

 Per attività bancaria  sôintende (comma 5 art.1), lôattivit¨ commerciale, svolta 

entro il territorio della Repubblica dôAlbania, di accumulare depositi dal pubblico e lôuso di 

questi fondi per fare credito, prestito oppure investimenti per conto del soggetto che svolge 

questôattivit¨, e infine ogni altra attivit¨ determinata dalla Banca dôAlbania con regolamenti 

successivi. 
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altri centri amministrativi in Albania (amministrazione locale). 

Inoltre ce da dire che, per la prima volta, nel 07.02.2007, la 

Banca dôAlbania ha pubblicato gli tassi dôinteresse del 

mercato interbancario TRIBOR (Tirana Interbank Offer Rate) 

e TRIBID (Tirana Interbank Bid Rate).
57

 

Nel mese di dicembre 2007 per la prima volta sono state 

emesse obbligazioni con maturità a 7 anni. Questo segnala 

non solo le aspettative di prolungare nel tempo il debito ma 

anche lôinteresse delle istituzioni estere di finanziare il deficit 

pubblico. 
58

 In pi½ la differenza tra i tassi dôinteresse per 

diverse maturità, è venuta a diminuire, appiattendo così la 

curva dei tassi dôinteresse. 
59

 

 

 

4.1.1. LE BANCHE DI SECONDO LIVELLO 

Le banche nella Repubblica dôAlbania sono societ¨ per 

azioni. Perciò, come tutte le altre società per azioni, sono 

costituite in conformità alla  legge n.9901.
60

  

Dopo la guerra civile che segui il fallimento degli schemi 

ponzi, il settore bancario divenne ancora più debole. Lo stato 

programmava di privatizzare le banche in suo possesso 

oppure di liquidarle.  

Inoltre esse sono tutte di proprietà privata. La riforma del 

1992, come prima espresso, creò tre banche di secondo 

livello di proprietà statale. La legge n. 8033,
61

 entrata in 

vigore il 31 gennaio 1996 trasformo queste banche in società 

per azioni, con unico proprietario il Ministero delle Finanze. 
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 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 2007, p.82 

59
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Queste azioni furono quindi privatizzate. Il settore bancario è 

il primo nellôeconomia Albanese ad avere terminato al 100% 

il processo di privatizzazione. Processo questo concluso con 

la privatizzazione da parte dellôAustriaca Raiffeisen Bank, 

della Banca dei Risparmi. La più grande, per quantità dei 

depositi raccolti, operante in Albania.  

Quello bancario è il settore maggiormente sviluppato del 

sistema finanziario albanese. Dopo il 1997, l'attenzione delle 

autorità Albanesi e internazionali si concentrò nello sviluppo 

del settore bancario e non in quello dei capitali. Come 

risultato, oggi si calcola che il 93% degli asseti dellôeconomia 

passa dal settore bancario. Al momento 15 banche di 

secondo livello operano in Albania. Tutte sono banche di tipo 

commerciale, specializzate nella raccolta di depositi e nella 

concessione di credito commerciale e/o consumatore. Esiste 

una consuetudine che accomuna tutte queste banche, che e 

quella dôinvestire, parte dei depositi non concessi al credito, 

in titoli del debito pubblico. Investimento questo forzato dalla 

mancanza di alternative sul mercato domestico. 

Nello sguardo che abbiamo dato al percorso storico del 

sistema bancario, abbiamo visto che esso è rimasto per 

molto tempo prevalentemente entro i confini della normale 

attività bancaria limitata al esercizio del credito. Una tale 

posizione è dovuta anche al fatto che il capitale straniero è 

entrato in maniera preponderante nel settore bancario dopo 

la sua apertura e specialmente dopo il crollo del 1997. Così è 

naturale che anche il legislatore ne abbia tenuto conto nella 

stesura della nuova legge. 

Come nella maggior parte dei paesi dellôEuropa dellôEst, il 

nostro sistema bancario ha conosciuto un ingresso rilevante 

del capitale straniero. Dati alla mano, la partecipazione del 

capitale estero nel mercato del credito è passata da una cifra 
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pari al 20,7% nel 1998 nel quasi 88% nel 2006
62

. La 

provenienza del capitale è stata prevalentemente europea, e 

in specifico italiano, austriaco e greco. I gruppi bancari che 

sono entrati nel mercato sono delle banche serie e importanti 

nei loro paesi di origine. P.e. possiamo menzionare il gruppo 

austriaco Raiffaisen, lôIntesa-San Paolo dallôItalia e gli greci 

del Pireus Bank.  

Questa fotografia del sistema ci porta a considerare il 

mercato bancario così diviso come uno dei più competitivi, 

efficienti e concorrenziali. 

Il settore bancario si pu¸ definire lôintermediario principale tra 

investitori e imprese. Tuttavia le banche in Albania sono più 

interessate nel raccogliere i depositi, i quali li investono poi in 

titoli poco rischiosi, che agire nel mercato del credito. 

Pertanto, una crescita della concorrenza nel settore del 

credito ¯ vitale per dare uno slancio anche allôeconomia. 

Insieme alla crescita della qualità del servizio e 

dellôinformazione verso il pubblico essa ha contribuito al 

restringimento del mercato informale del credito, 

caratterizzato questo da procedure ñmeno burocraticheò
. 

Aiutata anche dalla stabilità macroeconomica del paese e 

sicuramente con gli sviluppi che abbiamo analizzato sul 

piano della concorrenza, oggi possiamo parlare di una 

crescita esponenziale del credito verso le imprese.  

La crescita del credito bancario si è accompagnata 

inevitabilmente con la crescita del rischio da credito per le 

banche.  

Uno dei fattori principali individuati è il credito in valuta, 

specialmente in euro.  In questa situazione, alla luce dei più 

recenti sviluppi mondiali e dellôimpatto che la crisi sta avendo 

nel settore finanziario, nasce il bisogno che si proceda con 
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cautela nella valutazione dei rischi da credito.  

La strada da percorrere, accanto alle analisi prudenziali del 

mercato del credito da parte delle banche, ¯ lôintensificazione 

della vigilanza prudenziale da parte della Banca dôAlbania.
63

 

La risposta governativa alla crisi mondiale dei mercati e del 

settore bancario è stata attuata con la legge n.10106
64

 

tramite la quale lôagenzia governativa ha sollevato la soglia 

dei depositi assicurati da un massimo di 350.000 lek a 

2.500.000 Lek.
65

 Facendo ciò, il Governo ha dato un forte 

segnale di fiducia nella classe dei depositanti. La soglia 

minima garantita in precedenza era molto bassa per far 

fronte a un eventuale panico bancario. Già la sua 

introduzione nel 2002 coincide con una crisi dei depositi in 

Albania dovuta alla disinformazione
66

. Uno dei segnali mal 

recepiti dal pubblico può essere considerato anche il livello 

minimo dei depositi garantiti dallôAgenzia. 

LôAgenzia dôAssicurazione dei Depositi ¯ stata introdotta 

nellôordinamento albanese con la legge n.8873.
67

 LôAgenzia ¯ 

un ente di diritto pubblico indipendente
68

, seguendo il 

modello di altri paesi del Europa Centrale e del Est
69

. Per 

legge essa gode di un capitale iniziale di 400000000 Lek, ma 

per eventuali perdite essa è garantita direttamente dal 
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 S.SHEQERI, Tronditjet e sistemit bankar shqiptar dhe politikat e Bankes se 

Shqiperise in Materiale diskutimi 2003, Banka e Shqiperise, Tirane, 2003, pp. 19-20 
67

 Legge n.8873 del 23.03.2002 ñSullôassicurazione dei depositiò. 
68
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bilancio dello Stato
70

. 

Le banche che operano o hanno lôintenzione di operare nel 

territorio albanese non possono ottenere lôautorizzazione da 

parte della Banca DôAlbania senza una preventiva richiesta 

fatta allôAgenzia per entrare nello schema di assicurazione. 

Assicurazione che come vediamo è obbligatoria.  

L'assicurazione dei depositi può essere pensato come una 

misura presa per aiutare le autorità di vigilanza ad assicurare 

la solidità del sistema bancario, anche se il loro effetto netto 

rimane concettualmente ambiguo. Inoltre l'esistenza del 

sistema di assicurazione dei depositi riduce il rischio delle 

sistematiche corse allo sportello. D'altra parte, l'esistenza 

dell'assicurazione dei depositi può ridurre l'incentivo degli 

depositanti a monitorare la propria banca incoraggiando così 

il moral hazard da parte degli banchieri.  

La collaborazione poi si vede anche nellôeventuale fase di 

crisi delle banche o nella loro liquidazione. Lôinserimento di 

questo schema di assicurazione tramite lôAgenzia o la 

fungibilit¨ della Banca DôAlbania come creditore di ultima 

istanza vanno viste con prudenza. Questo fatto, se 

consideriamo lôAlbania un paese in transizione, aumenta il 

bisogno per una più penetrante vigilanza da parte della 

Banca per il semplice fatto che cresce il moral hazard tra gli 

operatori. Questo potrebbe essere evitabile da costi variabili 

della assicurazione dei vari operatori secondo il rischio 

concreto, ma se consideriamo lôeconomia albanese in 

transizione tale prospettiva non è praticabile per il fatto che 

manca un alta tecnologia di informazione del sistema
71

. 

Anche la nuova legge, istituendo unôagenzia governativa per 

la sicurezza dei depositi, nulla cambia in questa direzione 
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accollandosi essa stessa, cioè il governo, i rischi di fallimento 

delle banche.  

In conseguenza di tutto ciò possiamo dire che accanto a una 

vigilanza prudenziale verso gli investimenti delle banche, 

accanto alla concorrenza che sta venendo crescendo da 

anno in anno, anche le riforme normative hanno contribuito al 

miglioramento del sistema bancario. 

Sistema che oggi rende possibile in maniera soddisfacente 

lôincontro banche e investitori
72

 nel mercato. 

Il sistema bancario continua dôessere impegnato nella propria 

attività di raccolta del risparmio e nella concessione del 

credito. Il credito concesso allôeconomia albanese, in 

maggior parte, e stato sostenuto da fonti interne provenienti 

dal risparmio dei individui. Portando così ad una minore 

esposizione verso il rischio rispetto agli altri paesi.
73

 

Nel rapporto annuale del 2008 della Banca dôAlbania, 

parlando dellôultima crisi finanziaria si legge: Il 2008, a 

differenza dellôanno precedente, ha presentato sviluppi misti 

e instabili. Lôanalisi del sistema bancario dimostra un 

incremento del rischio e una diminuzione della sua capacita 

creditizia. Tuttavia, lôinstabilità non ha messo in pericolo il 

livello del Capitale Regolamentare necessario alla copertura 

dellôesposizione del sistema bancario. 

Il credito con problemi incrementò a un alto tasso 

minacciando la qualità del portafoglio del credito. Di 

conseguenza, la rendita calcolata in base allôindicatore RoAA 

e venuto a deteriorarsi come conseguenza dellôincremento 

delle spese per contenere le perdite sui crediti, influenzando 

il risultato netto. Il risultato netto ammonta a 26,5% minore di 
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quello dellôanno precedete e si rispecchia specialmente 

durante il secondo semestre.
74
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Il sistema bancario albanese dôoggi si pu¸ definire aperto a 

ogni Investitore. Lôentrata dei gruppi bancari stranieri ¯ 

accompagnata non solo con una normativa agevolata di 

accesso al mercato. È accompagnata anche con un aumento 

della vigilanza da parte della Banca dôAlbania. Infatti questo 

lo conferma la stessa Banca dôAlbania nel rapporto annuale 

del 2006 scrivendo : La nuova legge ñPer le banche nella 

Repubblica dôAlbaniaò si basa sui nuovi principi di Basilea. La 

innovazione di questa legge in campo di vigilanza, riguarda 

la vigilanza consolidata. Cioè la vigilanza dei gruppi 

bancari.
75

  

Lôattivit¨ bancaria nella Repubblica dôAlbania può essere 

svolta da banche con sede in Albania e da rami e filiali di 

banche estere autorizzate preventivamente dalla Banca 

dôAlbania. 

Durante il 2007 il sistema bancario e stato soggetto di 

molteplici cambiamenti, specialmente per quanto riguarda la 

proprietà delle banche. Sì e notato un interesse in aumento 

degli gruppi bancari esteri a partecipare con i propri capitali 
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nella proprietà delle banche operanti sul mercato albanese.
76

 

Per il momento la somma, da depositare presso la Banca 

Centrale fino allôottenimento della licenza bancaria, è fissata 

a 5 milioni di euro. Tale somma è allineata alle norme 

comunitarie in materia (seconda direttiva) e non sono 

applicate, in pratica, i criteri dellôAccordo di Basilea per i 

rapporti minimi di capitale (patrimonio minimo di vigilanza) 

con un aliquota pari a 8%. 

In Albania lôaliquota del patrimonio di vigilanza ¯ stabilita al 

12%, che è sopra il minimo previsto dalla Basilea II. Tutto 

questo persegue la finalità di crescere la stabilità del settore 

bancario nel paese. 

Quindi, si è preferito mantenere invariato la somma minima 

di capitale per accedere al mercato, diversamente per 

esempio dalla Repubblica Ceca o Ungheria dove il minimo 

del capitale è maggiore, allineandosi così alla normativa della 

Comunità Europea. Possiamo dire che ñera pi½ efficace il 

miglioramento dellôaspetto qualitativo del quadro 

regolamentare che quello quantitativo (aumento del 

capitale)ò
77

.  

La nuova legge sullôordinamento bancario del 2006 

stabilisce, infatti, che il rapporto di sufficienza del capitale 

viene determinato dalla Banca dôAlbania con atto 

regolamentare che non pu¸ essere sotto lôaliquota del 8%.  

In fine, sul capitale sociale possiamo concludere con una 

norma molto importante aggiornata dalla riforma del 2006. Si 

tratta del art.13 della l. 9662 del 18.12.2006 che determina 

lôobbligo di ogni azionista, sia persona fisica che giuridica, di 

offrire un informazione dettagliata sulla provenienza del 

capitale iniziale da esso pagato.  
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La presenza della Banca dôAlbania infine ¯ prevista dalla 

legge anche nella fase della crisi dellôazienda bancaria.
78

  

Miglioramenti inoltre sono stati fatti al regolamento ñper il 

rapporto dôadeguatezza del capitaleò il quale prevede lôuso 

del coefficiente di ponderazione del 150% in alcuni casi di 

credito con problemi, come previsto nel regolamento ñPer 

lôamministrazione del credito con problemiò. 
79

 

La Banca ¯ lôautorit¨ che individua sia il commissario, nella 

fase di commissariamento, sia la possibilità di aprire la 

procedura della liquidazione volontaria o della liquidazione 

coatta amministrativa. 

 

Il sistema bancario nel 2003
80

 

Le Banche N
o
 rami

*
 N

o
 agenzie

** 
Investimento in buoni del tesoro in % 
al sistema 

Banca Italo Albanese 0 3 1,6 

Banca del Risparmio 14 83 76,1 

Banca Unita dell'Albania
81

 2 0 0,0 

Banca Dardania 0 0 0,0 

Banca Nazionale Commerciale 15 1 10,4 

Banca Tirana 12 2 4,7 

Banca Internazionale Commerciale 1 0 0,2 

Banca Americana Albanese 4 0 2,8 

Banca Procredit 12 0 1,6 

Banca Commerciale Greca - ramo Albania
*** 

0 0 0,3 

Banca Nazionale Greca - ramo Albania 0 4 0,8 

Banca Alfa - ramo Tirana 7 0 1,6 

Prima Banca dell'Investimento - ramo Tirana 0 0 0,0 

Banca del Credito Albanese 0 0 0,0 

Banca Credins 0 1 0,0 

 

 

 

Soggetti operanti nel sistema finanziario albanese 82  

  2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
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Banche e rami di 
banche estere 13 13 14 15 

16 
16 17 17 16 

Soggetti finanziari non 
banche 2 4 5 7 

7 
7 6 6 7 

Uffici di Exchange 19 38 58 58 
54 

58 60 112 198 
Società di 
credito/risparmio 0 0 113 131 

130 
131 125 130 133 

Unioni di società di 
credito/risparmio 0 0 2 2 

2 
2 2 2 2 

 

 

 

 

 

 

 

4.1.2 Le società finanziari  

I soggetti non bancari che svolgono attività finanziaria nella 

Repubblica DôAlbania sono una realt¨ importante compagnie 

private che agiscono per scopi di lucro sia fondazioni o 

associazioni che agiscono nel campo del credito come 

soggetti del nonprofit. 

In questo gruppo fanno parte due diversi soggetti, gli 

ñsoggetti finanziari non bancheò e le ñsociet¨ di credito / 

risparmioò. Mentre gli primi non possono raccogliere depositi 

dal pubblico, i secondi possono farlo entro i limiti previsti 
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dalla legge. 
83

 

Il regolamento n. 11 del 25.02.2009 emanato dal Consiglio di 

Vigilanza della Banca DôAlbania regola la materia in maniera 

abbastanza esaustiva. Va detto anche che il nuovo 

regolamento non lascia margine a equivoci prevedendo 

come annesso al regolamento una serie di formulari
84

 che 

sono dei formati obbligatori per gli operatori.  

 

Attualmente nel nostro paese operano 37 società di 

risparmio e credito. Secondo la legge in vigore la Banca 

dôAlbania ha il diritto di ricevere informazioni e rapporti da 

queste istituzioni ma non può sorvegliarle. La nuova legge 

intende dare alla Banca dôAlbania il diritto di vigilare sulle 

società di credito / risparmio e le loro unioni, nel totale degli 

aspetti.
85

 

La licenza alle società di credito/risparmio viene data in base 

al regolamento n.11 della Banca dôAlbania del 27.02.02 

tenendo conto della possibilità di sviluppo di questi enti nel 

settore della micro finanza.
86

   

Con i soggetti finanziari non bancari
87

, che a dire il vero 

costituiscono al momento una realtà importante in Albania, 

chiudiamo questa illustrazione del mercato del credito in 

Albania e i rapporti con la Banca Centrale. 

4.2. IL SETTORE NON BANCARIO 

 

Rientrano qui tutti i soggetti regolamentati e vigilati dallôAMF. 

Il mercato dei capitali, delle pensioni private, il mercato 
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assicurativo e le persone che vi operano. 

AMF è un organismo di diritto pubblico costruitosi negli ultimi 

anni (2006) dallôunione delle precedenti autorit¨ di vigilanza, i 

quali godevano poteri limitati. Si è optato quindi per una 

vigilanza per funzioni, prendendo come modello lôautorit¨ di 

vigilanza francese, in unôottica di arretramento e 

dôintegrazione della vigilanza
88

. Quindi, un'unica autorità per 

tutto il mercato non bancario che vigila in maniera 

prudenziale.  

AMF è un'autorità indipendente la quale disciplina e sorveglia 

l'attività delle persone fisiche e giuridiche operanti sul 

sistema finanziario albanese.   Lôorgano dirigente e il 

Consiglio Direttivo, composto da 7 membri, nominate dal 

Parlamento, al quale fa rapporto semestralmente. 

LôAutorit¨ ha come compito principale il controllo del mercato 

finanziario e dei soggetti che vi operano seguendo il modello 

delle autorit¨ di vigilanza dôaltri paesi. 

Un altro compito primario, definito anche una missione, è la 

protezione dellôinvestitore e del consumatore. Diversificando 

le classi dei investitori e intermediari allineandosi alla direttiva 

MiFID.
89

 

In pi½, lôAutorit¨ di Vigilanza Finanziaria ha il compito di 

promuovere e stimolare il mercato dei titoli di credito in 

Albania. Questo farà il modo che si sviluppi un mercato sano 

e integrato con gli altri mercati regolamentati nella regione 

                                                        

88
 Così si esprime F. Vella per i sviluppi normativi sulle autorità di vigilanza nel 

ordinamento italiano. ñIntegrazioneò come la tendenza alla riorganizzazione delle funzioni 

di vigilanza e ñarretrataò nel senso di abbandonare una vigilanza prescritta per una 

vigilanza prudenziale che valorizza lôautonomia degli operatori nella loro capacit¨ di 

autodisciplina. F.VELLA, Le autorità di vigilanza: non è solo questione delle architetture in 

Imprese e investitori: Crescita, tutele, interessi, a cura di G.D.MOSCO, F.VELLA, Milano, 

Giuffrè Ed., 2008, p. 170 e ss. 
89

 La direttiva 2004/39/EC che ¯ in vigore dal 1 novembre 2007 ñMarkets in 

Financial Istruments Directiveò. Questa direttiva ¯ la pi½ importante nel quadro del Piano 

dôazione degli strumenti finanziari della Commissione Europea. Essa ha sostituito la 

direttiva precedente nella materia, la 93/22/CEE 
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balcanica e in generale in quello europeo
90

. 

 

 

4.2.1 MERCATO DEI CAPITALI 

Ecco cosa si legge nel rapporto della Banca dôAlbania del 

2006: Il mercato dei capitali non va oltre lôinvestimento nei 

titoli emessi dallo stato. Questôanno per la prima volta sono 

state emesse le obbligazioni governative a scadenza 

cinquennale.
91

  

Mentre nel rapporto dellôanno successivo si scrive che anche 

nel 2007 la scadenza delle obbligazioni e stata prolungata, 

fino a sette anni. Si nota qui che la varietà degli strumenti 

domestici di investimento sta allargando. Anche se la 

tipologia rimane la stessa. Non vi esiste ancora un mercato 

regolamentato invece per i titoli partecipativi.  

Ultimamente il mercato dei capitali in Albania sta prendendo 

una forma opportuna
92

. Le autorità stano lavorando al 

completamento del quadro legislativo che disciplina questo 

settore. Attualmente esiste un mercato interbancario, il quale 

funziona come mercato primario e secondario per i titoli del 

debito pubblico, presso il quale, banche e individui possono 

investire i propri capitali (si veda il riquadro 4.i). Esiste inoltre 

un mercato regolamentato dei titoli diversi da quelli del debito 

pubblico, Borsa di Tirana S.p.A (si veda il riquadro 4.ii). 

AMF ha redatto un progetto legge sulle obbligazioni delle 

società per azioni e un altro per il debito del governo locale, 

l'approvazione dei quali porterà maggiore capitale e 

                                                        

90
 Obiettivo questo anche del Piano dôazione degli strumenti finanziari che e 

composto da 42 direttive in materia finanziaria. Si tende a creare un mercato di capitali 

europeo unico simile a quello statunitense. 
91

 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 2006, p.106 
92

 Arjon Gjondedaj - Il futuro del sistema finanziario albanese, Rivista MONITOR 

n.20 (397) Albania 
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trasparenza sul mercato. Inoltre aumenterà la diversità dei 

titoli presenti in esso. La legge sul debito del governo locale 

è stata approvata nel febbraio del 2008.
 93

 

Inoltre AMF ha redatto un altro progetto legge sui Fondi 

dôInvestimento, che va a sostituire la legge in carica n.7979
94

 

la quale non è adatta alle prospettive del sistema finanziario 

albanese (si veda il riquadro 4.iii). 

 

Riquadro 4.i. Il mercato interbancario del debito pubblico 

Nel 2005 un accordo tra AMF e Banca dôAlbania formalizzo 

lôattuale mercato del debito pubblico. Secondo tale accordo, 

la Banca dôAlbania svolge il ruolo di mercato (primario e 

secondario) dei titoli di debito pubblico, mentre lôAMF svolge 

il ruolo di autorità di sorveglianza su tale mercato. 

Il mercato primario viene organizzato dal Dipartimento delle 

Operazioni Monetario presso la Banca dôAlbania, per conto 

del Ministero delle Finanze. I partecipanti a questo mercato 

sono la Banca dôAlbania, le banche di secondo livello e le 

persone fisiche e/o giuridiche. La Banca dôAlbania partecipa 

allôemissione con un offerta non concorrenziale. I partecipanti 

possono essere residenti e non residenti. Le banche di 

secondo livello possono partecipare sia con offerte 

concorrenziali, sia con offerte non concorrenziali.
95

 Le 

persone, fisiche e giuridiche, partecipano invece con offerta 

non concorrenziale, tramite lôintermediazione di una banca di 

secondo livello, presso la quale hanno aperto un conto 

esclusivo  allôinvestimento in Titoli del Debito Pubblico. 

Questo mercato è disciplinato dal regolamento AMF n. 8/2, 
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 L.9869 del 4 febbraio 2008 ñPer huamarrjen e qeverisjes vendoreò 

94
 Legge n.7979 del 26.07.1995 ñSui Fondi Comuni dôInvestimentoô 

95
 Offerta non concorrenziale e un offerta per sottoscrivere una determinata somma 

di Buoni del Tesoro ad un tasso dôinteresse che viene deciso in sede allôemissione. Mentre 

offerta concorrenziale e lôofferta di sottoscrivere una determinata somma di Buoni del 

Tesoro, a un tasso dôinteresse predeterminato dal sottoscrittore. 
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del 28.09.2005, il quale traccia le regole per lo sviluppo e la 

sorveglianza delle transazioni sul mercato. Lo scambio è 

organizzato negli sportelli (fisici o virtuali) delle banche di 

secondo livello. AMF disciplina lo scambio dei Buoni del 

Tesoro tra le banche e gli individui ma non disciplina lo 

scambio di Buoni del tesoro tra le banche di secondo livello, 

sul mercato interbancario. Questa è una competenza della 

Banca dôAlbania. Inoltre AMF non disciplina neanche lo 

scambio di Buoni del Tesoro direttamente fra gli individui 

privati.  Le banche sono obbligate a mantenere un registro 

per tutti i dati appartenenti al mercato secondario dei Buoni 

del tesoro. 

 

Riquadro 4.ii. La Borsa di Tirana 

Nasce nello 01.05.1996 come dipartimento interno della 

Banca dôAlbania. Si pu¸ affermare che essa ¯ unôiniziativa 

delle autorit¨ pubbliche e non dei privati. Con lôapprovazione 

della legge n. 8754 data 22.2.2001 il legislatore incarica il 

Ministero delle Finanze di trasformare la Borsa di Tirana in 

una societ¨ per azioni. Nellôinizio del 2002 la Borsa di Tirana 

divenne una società per azioni senza offerta pubblica e con 

unico proprietario il Ministro delle Finanze. Borsa di Tirana 

s.p.a. funziona suddivisa in uffici con competenze diverse e 

lôorgano direttivo e il Consiglio di Sorveglianza.  Ogni 

membro che intende partecipare alle sessioni della borsa, 

deve aprire un conto presso la QRA o una banca di secondo 

livello. QRA ha la funzione di registro dei titoli e delle 

transazioni effettuate. Nel regolamento sulle procedure delle 

transazioni presso la Borsa di Tirana S.p.A., è spiegato il 

processo di scambio dei titoli sul mercato. Le sessioni di 

scambio si eseguono il martedì e il giovedì dalle 10:00 alle 

12:00 e sono direte dal direttore del mercato. Il metodo usato 
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nelle sessioni ¯ quello del óopen-outcryô e il modello seguito ¯ 

quello di ómercato diretto dallôordine.  Il metodo seguito per la 

determinazione del prezzo ¯ quello diô ómetodo del prezzo 

unicoô secondo il quale durante tutta la sessione, per ogni 

titolo si arriva a un prezzo di chiusura con il quale vanno 

eseguite tute le transazioni. Il prezzo di chiusura per un 

determinato titolo è il prezzo con il quale sono chiuse tutte le 

transazioni su quel titolo, nella sessione conclusa e il prezzo 

di apertura per la prossima sessione.  

 

Il 26 luglio 1996 Albanian Times scrive: Nella Borsa di Tirana 

sono state realizzate due transazioni in ZCB (scadenza 1 

anno) del valore complessivo di 155 milioni di Lek tra la 

banca nazionale commerciale e la Banca dôAlbania. La 

creazione di questo mercato crea non poco entusiasmo tra 

gli albanesi. Entusiasmo questo forzato molto anche dai 

media, che presentavano, anche per ragioni politiche, ogni 

iniziativa del Governo come un enorme successo. Lasciando 

poco spazio alle critiche.  

Il 2 maggio 1996 Albanian Times scrive della creazione della 

Borsa di Tirana dalla Banca dôAlbania la quale aiuterà il 

paese a fare unôaltro passo avanti sostituendo lôeconomia 

centralizzata con il libero mercato. Lôarticolo continua con il 

discorso di Kristaq Luniku
96

 il quale esprime che la nascita 

della Borsa di Tirana viene come un fenomeno naturale e 

non come una misura amministrativa. Luniku continua 

dicendo che la stabilita, la privatizzazione e lo sviluppo 

economico del paese hanno predisposto il paese ad un 

mercato degli capitali. Inoltre lôarticolo esprime che: gli 

economisti sono dellôidea che lôesistenza di un mercato degli 

capitali velocizzerebbe il processo di privatizzazione e le 

                                                        

96
 Governatore della Banca dôAlbania in quel periodo. 
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opportunità di investimento nel paese. 

Nel riquadro 4.ii riguardante la Borsa di Tirana, scrivo, 

contrariamente a ciò che esprime Luniku, che essa fu 

unôiniziativa pubblica. E questo ¯ affermato anche nel 

rapporto annuale della Banca dôAlbania del 96ô nel seguente 

modo: Il lavoro per la creazione della Borsa di Tirana inizia 

nellôottobre del 95ô quando presso la Banca dôAlbania 

assistono gli esperti del GMA Capital Market LTD. Con 

lôassistenza di questo gruppo ¯ stato realizzato il necessario 

quadro regolamentare per la creazione del mercato dei 

capitali. Il 2 maggio del 1996 segno de-iure lôinizio dellôattivit¨ 

della prima Borsa dei Titoli in Albania, inizialmente pensata 

come dipartimento della Banca dôAlbania.
97 

 

In un altro articolo Luniku esprimerà che: La Borsa di Tirana 

rinforzerà il mercato del debito pubblico facendo fluire il 

capitale alla privatizzazione di massa assicurando 

connessioni importanti per lôeconomia albanese con i mercati 

internazionali dei capitali. Pero il rapporto annuale della 

Banca dôAlbania del 97 scrive: Durante il 97ô, la Borsa di 

Tirana ha continuato a operare come mercato per i buoni del 

tesoro. Nella sua attivit¨ non viôe da notare alcun nuovo 

evento per quanto riguarda il tipo di strumenti scambiati. 

Inoltre nessuna società si e quotata in essa. Questo dimostra 

che la Borsa di Tirana si trova ancora molto lontana 

dallôessere un mercato dei capitali vero e proprio.
98

 Con la 

crisi delle finanziarie in Albania, inizio anche la crisi del 

mercato degli capitali, che da quel momento non si è mai più 

ripreso. Questo si può notare anche nel rapporto della Banca 

dôAlbania, della quale la Borsa di Tirana faceva parte, la 

                                                        

97
 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1996, p.6-60 
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 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 1997, p.31 
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quale scrive: Durante il 2001ô si ¯ realizzato il finale stacco 

della Borsa di Tirana, dalla Banca dôAlbania, trasformandosi 

in una società per azioni. Comunque nella Borsa di Tirana 

per il secondo anno in seguito non è stata realizzata nessuna 

transazione. Inoltre nessuna società si è quotata. Il mercato 

dei capitali e il campo dove il sistema finanziario albanese 

trova problemi, limitando tra lôaltro la possibilit¨ di 

finanziamento delle imprese.
99 

Subito dopo la loro emissione, Albanian Times, scrive: la 

maggior parte degli voucher di privatizzazione non sono stati 

usati e il loro valore ha raggiunto il 20-22 % del valore 

nominale. Molti credono che questo non sia il momento 

ottimale per investirle.  

Il novembre 95' Albanian Times scrive che la prima fase di 

privatizzazione tramite voucher e stata conclusa. 

Accennando NIKO GOZHELI
100

, esprime che 20 impresse 

operanti nel campo degli servizi pubblici, commercio, 

costruzione e agricoltura sono stati privatizzati. Inoltre in un 

altro articolo successivo scrive dellôintenzione del governo 

per la creazione di un mercato degli capitali dove le azioni di 

queste imprese saranno successivamente quotate. Ci si 

riferisce qui ad unôintervista fatta DYLBER VRIONI
101

 il quale 

esprime: verso febbraio, trasformeremo le società da 

privatizzare in società per azioni. Queste azioni verrano 

quotate sulla Borsa. Questo sarà il primo passo per la 

creazione della Borsa. Inoltre VRIONI aggiunge che si sta 

cooperando con Deloitte & Touche per creare il registro delle 

azioni, e in più si sta lavorando per la generazione delle 

strutture e della regolamentazione per il funzionamento della 

Borsa.  
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 Banca dôAlbania ï Rapporto Annuale 2001, p.98 
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 Direttore dellôagenzia nazionale della privatizzazioni.  
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 Ministro delle finanze in quel periodo. 
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Riquadro 4.iii. I Fondi Comuni dôInvestimento 

Gli attuali Fondi dôInvestimento sono basti sulla legge 

7979.
102

 Secondo questa legge il Fondo dovrebbe essere 

una persona giuridica la quale accumula voucher di 

privatizzazione per poi usarli nel processo di privatizzazione. 

Attualmente sono registrati 3 fondi comuni in Albania: 

1)Anglo-Adriatica, 2)Nobel, 3) Shqiperia e Re, i quali, a 

causa del fallimento di questo processo, sono inattivi. Il 

progetto legge dellôAMF propone un ridimensionamento di 

questi soggetti adattandoli alle prospettive del sistema 

finanziario albanese, poiché i voucher di privatizzazione 

sonno ormai inutilizzabili. 

 

Il 23 aprile 96ô Albanian Times da notizia della prima licenza 

data in Albania a una società per operare come Fondo 

Comune di Investimento. Il Fondo di Investimento Anglo-

Adriatica il quale propone di amministrare i voucher di 

privatizzazione degli albanesi e degli partner internazionale e 

i titoli delle società privatizzate. Inoltre poco tempo dopo, nel 

giugno 96ô Albanian Times scrive che il Fondo dôInvestimento 

Collettivo Anglo-Adriatica, intende raccogliere i voucher dal 

mercato al loro valore reale, garantendo investimenti sicuri al 

100% nei settori delle telecomunicazioni, energia e 

minerario.  

Come per il mercato degli capitali, anche per i fondi di 

investimento ci fu molto entusiasmo al inizio. I fondi 

raccolsero molti voucher al inizio. Specialmente il fondo 

Anglo-Adriatica. Pero, con la crisi del 97ô questi fondi 

cessarono di funzionare, lasciando a meta la loro missione. 

 

                                                        

102
 Legge n.7979 del 26.07.1995 ñSui Fondi Comuni dôInvestimentoô 
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Tipo di transazi one Valore nominale  Cambiamento in %  

 2007  2008  2009  `08/`07 -1  `09/`08 -1  
Acquisto nel mercato 
primario   9.183,37   7.199,20   8.601,04  -21,61 19,47 

Vendita dal portafoglio del 
intermediario finanziario   8.634,71   8.457,89   20.367,23  -2,05 140,81  

Acquisto dagli individui 
prima della data di scadenza   522,78   617,90   2.950,54  18,19 377,51  

      (In Milioni di LEK) 

Fonte AMF (www.amf.gov.al)       

 

 

 

tipo di transazione  
Numero delle transazioni  Cambiamento in %  

2007  2008  2009  `08/`07 -1  `09/ `08-1  

Acquisto nel mercato 
primario   2.601,00   2.299,00  

 
2.604,0

0  -11,61 13,27 

Vendita dal portafoglio 
del intermediario 
finanziario   4.140,00   3.613,00  

 
4.128,0

0  -12,73 14,25 

Acquisto dagli individui 
prima della data di 
scadenza  252,60   294,00    514,00  16,39 74,83 
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S cambi s ul mercato
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Acquis to nel mercato primario  2.601,00  2.299,00  2.604,00 

Vendita dal portafoglio del

intermediario finanz iario

 4.140,00  3.613,00  4.128,00 

Acquis to dagli individui prima della

data di s cadenz a

 252,60  294,00  514,00 

1 2 3
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Vendita dall' portafoglio del intermediario

finanz iario

 3.064,32  1.835,47  2.039,70  1.518,39  2.516,8  2.627,4  2.883,3  12.339,7 

Acquis to nel mercato primario  2.731,77  1.480,25  1.278,12  1.709,06  2.700,2  1.717,6  1.982,8  2.200,5 

Us o del B uono come collaterale  20,37  48,16  8,45  20,65  24,0  49,4  7,5  1,9 

1  ̂trimes tre2  ̂trimes tre3  ̂trimes tre4  ̂trimes tre1  ̂trimes tre2  ̂trimes tre3  ̂trimes tre4  ̂trimes tre

2008 2009
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Trans azioni s ul mercato
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Acquis to dagli individui prima della

data di s cadenz a

 50  90  62  92  63,0  110,0  161,0  180,0 

Acquis to nel mercato primario  831  518  459  491  740,0  595,0  657,0  612,0 

Vendita dall' portafoglio del

intermediario finanz iario

 1.377  935  604  697  1.126,0  961,0  1.234,0  807,0 

1  ̂trimes tre2  ̂trimes tre 3  ̂trimes tre4  ̂trimes tre1  ̂trimes tre2  ̂trimes tre 3  ̂trimes tre4  ̂trimes tre

2008 2009

 

 

4.2.2 MERCATO DELLE PENSIONI PRIVATE 

Lôattivit¨ degli istituti delle pensioni private supplementari ¯ 

regolamentata dalla legge n. 7943.
103

 La legge classifica 

come; istituto delle pensioni supplementar i, unôistituzione 

finanziaria (società per azioni) la quale opera in nome proprio 

e assicura pensioni supplementari in cambio e in conformità 

ai contributi inizialmente pagati. I contributi pagati per la 

pensione supplementare, allôistituto, sono volontari e si 

basano su un contratto individuale.  

Sono previsti due tipi dôistituti a seconda dei requisiti che 

devono avere le persone che intendono partecipare con i loro 

contributi: 

1. Istituti professionali  delle pensioni; 

                                                        

103
 Legge n. 7943, del 1.6.1995 ñPer le pensioni supplementari e gli istituti privati 

delle pensioniò 
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 A. Aperti; 

 B. Chiusi; 

2. Istituti generali  delle pensioni... 

Al momento operano tre istituti per le pensioni private 

supplementari; 1) Garantsig sh.a, 2) IAPPSSH sh.a, 3) IPPS 

ñCapitalò sh.a. Tutti e tre sono stati costituiti nel 2005 e sono 

degli istituti professionali aperti. 

 

Mercato delle pensioni private supplementari (contributori)  

Società 
Numero dei 
contributori  

Cambiamento in %  
In percentuale al totale 

% 

  2008  2009  `09/`08 -1 2008  2009  

Raiffeisen PENSIONS* 1641 1679  2,32   42,50   37,91  

Capital 1542 1774  15,05   39,94   40,05  

Sigma IPP 678 976  43,95   17,56   22,04  

Totale 3861  4429   14,71  
 

100,00   100,00  
* il 26-03-2009, con decisione dellôAMF nr. 30, venne approvato il cambiamento del nome da 
IAPPSH in Raiffeisen PENSIONS sha. 

Fonte AMF (www.amf.gov.al)  

 

 

 

 

Mercato delle pensi oni private supplementari (contributi)  

Società Numero dei contributori  Cambiamento in %  
In percentuale 

al totale %  

  2008  2009  `09/`08 -1 2008  2009  

Raiffeisen PENSIONS*  33.314.145   39.420.560   18,33   62,66   54,02  
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Capital  8.278.100   19.522.151   135,83   15,57   26,75  

Sigma IPP  11.570.162   14.025.862   21,22   21,76   19,22  

Totale  53.162.407   72.968.573   37,26  
 

100,00  
 

100,00  
* il 26-03-2009, con decisione dellôAMF nr. 30, venne approvato il cambiamento del nome da 
IAPPSH in Raiffeisen PENSIONS sha. 

Fonte AMF (www.amf.gov.al)  

 

 

 

 

 

4.2.3 MERCATO DELLE ASSICURAZIONI  

Questo mercato è disciplinato dalla legge n. 9267.
104

 La 

legge determina lôattivit¨ di assicurazione e quella di 

riassicurazione nel seguente modo.  

- Per attività di assicurazione  sôintende la sottoscrizione di 

un contratto tra la compagnia assicurativa e una persona 

fisica o giuridica. Oggetto del contratto è il trasferimento del 

rischio della realizzazione di un evento incerto futuro dalla 

persona alla compagnia assicurativa; 

- Per attività di riassicurazione  sôintende la sottoscrizione di 

                                                        

104
 Legge n. 9267, del 29.7.2004 ñper lôattivit¨ dellôassicurazione, riassicurazione e 

lôattivit¨ dôintermediazione di questi serviziò. 
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un contratto tra la compagnia assicurativa e quella di 

riassicurazione. Oggetto del contratto è il trasferimento del 

rischio della realizzazione dellôevento futuro e incerto dalla 

compagnia assicurativa a quella di riassicurazione. 

Questa legge disciplina anche la forma e lôattivit¨ delle 

società di assicurazione di quelle di riassicurazione e infine 

delle societ¨ dôintermediazione di questi servizi. Tutte queste 

società devono essere società per azioni
105

 con sede nel 

territorio della Repubblica delôAlbania e devono avere come 

unica ragione sociale, la prestazione dei servizi di 

assicurazione.  

Le compagnie assicurative sono specializzate nel commercio 

delle polizze assicurative per le automobili. Ultimamente si 

stano diffondendo le polizze vita. In seguito all'aggressiva 

concorrenza sul mercato delle compagnie assicurative, AMF 

ha legittimato un monopolio il quale assicura la qualità del 

servizio delle assicurazioni. 

 

Polizze sottoscritte e danni pagati  

  2007  2008  2009  2010  

p
o

liz
ze

 
so

tt
o

s
cr

it
te

 

Assicurazione Vita   19.052   26.674   67.835   55.461  

Assicurazioni non Vita   417.547   453.126   602.366   578.994  

TOTALE  436.599   479.800   670.201   634.456  

 Valore (migliai a di lek)  

 2007  2008  2009  2010  

 d
a

n
n
i p

a
g

a
ti

 

Assicurazione Vita   2.927   180   205   8.488  

Assicurazioni non Vita   102.549   90.272   89.156   142.828  

TOTALE  105.476   90.452   89.360   151.378  

  Valore (migliaia di lek)  

Numero polizze e dan ni pagati  

  2007  2008  2009  2010  p
o

liz ze
 

s
o tt o
s

cr
i

tt
e

 

                                                        

105
 Costituite in base alla Legge n.9901 data 14.04.2008 ñPer i commercianti e le 

societ¨ commercialiò. 
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Assicurazione Vita   1.696   4.044   3.343   4.248  

Assicurazioni non Vita   32.635   37.460   51.792   37.061  

TOTAL  34.331   41.504   55.135   41.309  

 Numero contratti  

 2007  2008  2009  2010  

 d
a

n
n
i p

a
g

a
ti

 

Assicurazione Vita   3   3   3   9  

Assicurazioni non Vita   748   804   786   1.136  

TOTAL  751   807   789   1.145  
  Numero contratti  

Fonte AMF (www.amf.gov.al)  
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Polizze sottoscritte e danni pagati  

 2007  2008  2009  2010  

polizze sottoscritte  
 436.599  

 
479.800   670.201   634.456  

 danni pagati   105.476   90.452   89.360   151.378  

 
Valore (migliaia di 

Lek)     

Numero polizze e danni pagati  

 2007  2008  2009  2010  

polizze sottoscritte   34.331   41.504   55.135   41.309  

 danni pagati   751   807   789   1.145  

 Numero contratti     

Fonte AMF (www.amf.gov.al)  

 


