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ABSTRAKTI

Ky studim ka pér géllim té studiojé faktorét e kredisé bankare, duke pérdorur njé
panel té gjeré faktorésh, duke pérfshiré 15 shtete té rajonit té€ EJL-sé dhe EQL-S&, pér
njé periudhé 1994-2014. Periudha e studimit gé analizohet dhe té dhénat ndérshtetérore
e bé&jné mé té pasur kété studim, e cila pércakton njé kornizé mé té gjeré té studimit té
kétij fenomeni né krahasim me studimet e méparshme.

Réndésia e periudhés kohore pércaktohet nga periudhat 2002-2008, kur ka pasur
njé rritje t€ theksuar té kredisé bankare. Rritjet dyshifrore té kredisé bankare né
periudhén e para krizés pérgjithésisht u konsideruan si njé shenjé konvergjence me
Europén e zhvilluar. Réndésia e vendeve gé pérfshihen né studime del nga fakti se
pothuajse té gjitha vendet gjaté viteve 90-ta, u orientuan né njé tranzicion bankar, me
depértime masive té bankave té huaja dhe pothuajse té gjitha vendet kishin ritme té larta
kreditore deri né periudhén e para krizés financiare globale. Me shpérthimin e krizés
financiare, ritmet e larta té kredisé u pérmbysén dhe si pasojé studimi i kredisé u bé njé
objekt edhe mé i réndésishém né kontekstin e kushteve aktuale financiare dhe
ekonomike.

Nga metodologjité e ndryshme gé jané konsultuar, metoda GMM prezanton
rezultate mé té besueshme dhe mé té pranueshme. Rezultatet tona tregojné gé né
krediné bankare ndikojné si faktoré makroekonomik, po ashtu edhe faktorét financiar-
bankar. Nga faktorét makroekonomik, rritja e PBB-sé, agregati mé i gjeré monetar dhe
norma e interesit té depozitave na kané rezultuar si mé té réndésishme. Nga faktorét
financiar, norma reale e interesit, kthimi mbi aktivet dhe baza depozituese shihen si

faktorét mé pércaktues té kredisg.

Fjalét kyce: kredia bankare, vendet e EJL-sé dhe EQL-sg, faktorét makroekonomik,

faktorét financiar, kriza financiare.



ABSTRACT

This paper aims to study the factors of bank lending, using a wide panel of
factors, including 15 countries in the region of SEE and CEE, for a period from 1994 to
2014. The period of the study analyzed the cross-section data of a different country
enriching this study, which establishes a broad framework to study this phenomenon in
comparison with previous studies.

The importance of the periods is determined by period 2002-2008, when there
was a significant increase in bank lending. Double-digit increases in bank lending in
the pre-crisis period were generally seen as a sign of convergence with the developed
Europe. The importance of the countries included in the study arises from the fact that
almost all countries during the 90s were oriented to a transition of the banking sector,
with massive entry of foreign banks which all countries had high rates of credit to the
period before the financial crisis global. With the explosion of the financial crisis, the
credit activity evolution reversed. Consequently, studying bank credit has become a
more important subject in the context of the current financial and economic condition.

From various methodologies who were consulted, GMM method presents a
more reliable and acceptable results. Our results indicate that bank credit is influenced
by macroeconomic factors, as well as banking-financial factors. By macroeconomic
factors; the growth of GDP, broad money and deposit interest rates have resulted us to
be more important. From financial factors; real interest rates, return on assets and

deposit bases are seen as the determining factors of the loan.

Key words: bank credit, SEE and CEE countries, macroeconomic factors, financial

factors, financial crisis.
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KAPITULLI I
HYRJE DHE VESHTRIME TE PERGJITHSHME
1.1. Hyrje dhe kéndvéshtrime teorike

Sektori bankar i cili pothuajse pérbén gjithé sistemin financiar né vendet e EJL-
sé dhe EQL-sg, éshté i njé réndésie té vecanté pér injektimin e kapitaleve né ekonomi né
formé té kreditimit. Masa kreditore e cila plasohet né ekonomi shpesh éshté njé faktor
shumé i réndésishém kur analizohet rritja ekonomike né vend, e cila vjen nga
transformimi i kursimeve né investime produktive. Si ndérmjetésues ai luan rolin e
tregtimit midis agjentéve té cilét kané teprica dhe mungesa té financave. Ata si
institucione financiare akumulojné mjete nga burime té ndryshme dhe i alokojné duke
krijuar portofolin kreditor, e pérbéré nga shumé instrumente té ndryshme, dhe né kété
raport té “kémbimit” midis rrezikut dhe fitimit ata orientohen né maksimizimin e
fitimeve.

Roli i masés kreditore ndaj rritjes ekonomike ka gené i diskutuar shumé heré

(shikoni Goldsmith, 1969; McKinnon, 1973; King and Levine, 1993; Rousseau and
Watchel, 1998). Pavarésisht késaj éshté e véshtiré pér té théné se literatura ka arritur
njé konsensus, mirépo duket se shumica e studimeve bien dakord se kredia ka njé efekt
pozitiv né rritjen ekonomike.
Ekonomistét e hershém té tillé si Schumpeter né vitin 1911 identifikuan rolin e bankave
né lehtésimin e krijimit té risive teknologjike népérmjet rolit té tyre ndérmjetésues. Ai
besonte né ndarjen efikase té kursimeve népérmjet identifikimit dhe financimit té
sipérmarrésit me shanset mé té mira té zbatimit me sukses té produkteve inovative dhe
proceseve té prodhimit jané mjete pér té arritur ky objektiv.

Eshté njé relacion i garté midis zhvillimit té sektorit financiar dhe rritjes
ekonomike té vendit. Pérve¢ gé ato mobilizojné kursimet dhe e diversifikojné riskun,
tregjet bankare nxisin rritjen duke emetuar kredi te familjet dhe kompanité, duke
alokuar né ményre eficiente burimet dhe duke financuar inovacionin. Njé treg i
zhvilluar financiar bankar mbron konsumin dhe investimin nga luhatjet e médha. Né té
njéjtén kohé, konkurrenca né tregun bankar stimulon njé konkurrencé mes produkteve

bankare né treg, késhtu duke promovuar efikasitet dhe njé rritje edhe mé t¢ madhe.



Gjithashtu, njé sektor bankar i zhvilluar mund té reduktojé kufizimet financiare gé i
kané bizneset e vogla.

Pérzgjedhja e rritjes sé kredisé bankare si njé tregues i performancés bankare
éshté arsyetuar nga njé numér i madh punimesh e autorésh, duke e theksuar rolin e
réndésishém qé e ka rritja e kredisé né rritjen ekonomike. Rajan & Zingales (1998),
treguan se industrité né SHBA gé ishin té varura nga financimet eksterne u rritén mé
shumé se industrité gé ishin mé pak té varura nga kéto financime. Njé interpretim mé
gjeneral i té gjitha konstatimeve éshté se vendet me njé sistem mé té zhvilluar financiar
mund té rriten mé shumé se vendet gé zhvillimin e kané mé té mangét.

Pérvec késaj shumé autoritete monetare konsiderojné té réndésishém rolin e
kredisé né zbatimin e politikés monetare. Pér shembull, Banka Qendrore Europiane
gjaté hartimi té géllimeve té politikés monetare “u jep réndési té madhe kredive bankare
né eurozongé pér financimin e bizneseve, dhe kéto zhvillime né tregun kreditor mund té
kené ndikime té gjera né té gjithé ekonominé e zonés” (ECB,2004). Rezervat Federale
gjithashtu nénvizojné rolin e réndésishém té kredive ku “politikébérésit vazhdojné qé té
pérdorin té dhénat monetare dhe kreditore si njé informacion pér shéndetin e ekonomisé
né pérgjithési”(Bernanke, 2006).

Nga ana tjetér, si¢ éshté diskutuar né shumé punime (Mendoza and Terrones,
2008; Obstfeld and Rogoff, 2010), njé rritje e shpejté dhe e madhe kreditore mund té
jeté njé parakusht pér paraqgitjen e njé krize financiare dhe ekonomike, ndérsa njé rénie e
theksueshme e kredisé mund té rezultojé me recesione né aktivitetin ekonomik dhe njé
jostabilitet financiar. Duke u thirrur né Mishkin (2010), recesioni i fundit global i 2007
ishte njé refleksion i fluskave t& ¢mimeve té pasurive té patundshme, e cila mund té
konsiderohet si njé flluske e nxitur nga kredia.

Njé rritje e madhe e kredisé bankare ndaj sektorit privat ka gené e nénvizuar né
shumé ekonomi té Europés Juglindore prej gjysmés sé dyté té viteve 90-té. Pér
shembull, né disa vende té Ballkanit nga viti 2002 deri né vitin 2008 regjistruan rritje té
kredive ndaj sektorit privat pér 25-30% né vit. Njé pjesé té kétyre rritjeve té larta ndér
vite té kreditimit e shpjegon arsyeja se ata filluan nga nivele fillimisht shumé té uléta té
kreditimit, mirépo gjithsesi ritmet rritése ndér vite ishin domethénése.

Njé vecori dalluese e vendeve té EJL-sé éshté se ata kané kaluar népérmjet njé

procesi té transformimit té rregullimit ekonomiko-shogéror nga ai socialist né até té



ekonomisé sé tregut. Ky proces i tranzicionit ka pérfshiré né njé transformim
domethénés rolin gé bankat kané luajtur, ku pérgjithésisht ata kané kaluar népér tri faza:
a) njohjen gé njé pjesé e madhe e kredive té dhéna nga bankat publike, kryesisht né
ndérmarrjet shtetérore, u shlyen duke ia kaluar geverisé si nj¢ humbje pérkatése, b)
shitjen e bankave, kryesisht investitoréve té huaj, dhe c) fillimin e sa mé shumé
operacioneve té thjeshta bankare, duke pérfshiré rritjen e kredive ndaj ndérmarrjeve
reale private. Koha dhe dinamika e zhvillimit dhe aplikimit té kétyre fazave ishte e
ndryshme dhe varionte prej vendeve té ndryshme mirépo si faza té transformimit ishin
té pranishme pérgjithésisht né té gjitha vendet e EJL-sé (C.Cottarelli, G.Ariccia,
I.Vladkova, 2003).

Bankat né pronési té huaj, pérgjithésisht nga Europa Peréndimore, kané luajtur
njé rol té réndésishém né sistemin bankar né vendet e EQL-sé dhe EJL-sé, CESSE
(Central, East and SouthEast Europe country), né terma té pronésisé dhe té financimit.
Té mirat dhe té metat e pérhapjes sé bankave té huaj né EQL dhe EJL ishin evidente né
dekadat e kaluara. Incidenca e krizave bankare ndjeshém ra, praktikat bankare u
pérmirésuan, u rrit besimi ndaj institucioneve financiare dhe qasja pér kredi u rrit né
ményré dramatike. Gjithsesi, ekonomité e rajonit u béné mé té ekspozuar ndaj luhatjeve
né tregjet e huaja bankare dhe mé té varura nga financimet prej ku vinin bankat.

Gjaté periudhés sé viteve 2003-2008 shumica e vendeve t€ EQL-sé dhe EJL-sé
pérjetuan njé bum kreditor kryesisht i financuar nga bankat e huaja gé ¢oi né rritjen e
kérkesés vendore dhe rritjen e bruto prodhimit vendor. Né prag té kolapsit té Lehman
Brothers né shtator té vitit 2008, hyrjet e méparshme té financimit bankar u pérmbysén

duke e dobésuar kérkesén pér kredi dhe ekonomité u zhytén né recesione.

1.2.  Qéllimi dhe objektivat e studimit

Qéllimi final i punimit éshté té studiohen pércaktuesit kryesoré té kredisé ndaj
sektorit privat né EJL dhe né disa vende té EQL-sé&, vecanérisht té studiohet edhe
ndikimi qé kané kéto pércaktues mbi variablin e varur; krediné bankare ndaj sektorit
privat.

Pér té drejtuar dhe vlerésuar faktorét gé ndikojné mbi krediné bankare éshté e

réndésishme gé té béhen monitorime té treguesve makroekonomik dhe financiar pér njé



grup vendesh pér té fituar njé numér té besueshém té vézhgimeve gé konkluzat gé dalin
nga modeli té jené té shéndosha.

Théné me njé fjali, géllimi kryesor i kétij punimi éshté té jep pérgjigje né

pyetjen: Cilét jané pércaktuesit kryesoré gé ndikojné krediné bankare ndaj sektorit
privat?
Pér t’i dhéné pérgjigje késaj pyetje nuk éshté e lehté, sepse kredia ndaj sektorit privat,
njé tregues i shumé pérdorshém i performancés bankare ndikohet nga shumé faktoré:
makroekonomik, financiar, ndikimi i krizave ndér vite, raporte ekonomike
ndérkombétare, sjelljet e entiteteve biznesore etj. Duke e ditur qé kredia ndaj sektorit
privat gjithmoné shihet si njé tregues qé ka njé korrelacion pozitiv me rritjen
ekonomike, kété studim e béné edhe mé té réndésishém dhe térheqés.

Krahas shumé punimeve tjera qé jané béré pér té studiuar pércaktuesit e kredisé
ndaj sektorit privat, ne kemi zgjeruar modelin me njé mori variablash pér té paré njé
efekt sa mé té pastér té ndikimit té secilit faktor mbi krediné bankare.

Objektivi kryesor i Kkétij studimi éshté té sigurojé njé kuadér ku studiohen
faktorét ndikues té kredisé bankare dhe té nxirren konkluza lidhur me rezultatet e
modelit ku mund té japim sugjerime dhe rekomandime.

Ky studim mund té jep sinjale shumé té réndésishme pér sjelljen e kredisé
bankare gjaté periudhés 1994-2014, duke identifikuar natyrisht edhe shkaget e késaj
sjellje.

Njé objektiv i réndésishém i kétij studimi éshté té grupojé disa shtete gqé pak a
shumé jané té ngjashme sepse kané kaluar té njéjtat faza té tranzicionit financiar dhe
ekonomik né pérgjithési, dhe nga kjo na del gé konkluzat kané té béjné me té gjithé
rajonin i cili pérfshinet né model. Disa shtete nga kéto rajone jané pérjashtuar nga
modelimi, si rezultat i karakteristikave dalluese gé kané.

Objektiv tjetér me theks té vecanté éshté té ndahen faktorét pércaktues ndaj
kredisé bankare; né makroekonomik dhe financiar, pér té paré se cili grup i variablave

éshté mé shpjegues dhe mé ndikues né krediné bankare.



1.2.1. Arsyet e zgjedhjes sé késaj teme

Zgjedhja e késaj teme u orientua kryesisht nga réndésia gé kané kredité bankare

pér njé zhvillim ekonomik né vend. Té orientuar nga kjo logjiké, neve vérejmé gé ky

tregues ka pas ulje-ngritje qé e bén edhe mé atraktive shpjegimin dhe analizimin e asaj

sjellje. Mirépo fillimisht ishin disa provokime gé nxitén pér t’iu gasur njé studimi té

kétillé shkencor:

E para, vendet gé i studiojmé kané pasur njé rritje té theksuar kreditore prej 25-
30% ndér vite, pér periudhén 2002-2008, gé béri gé syri i studiuesve té jeté
orientuar né shpjegimin e kétij fenomeni. Po ashtu e réndésishme éshté té
studiohet se sa u ndikua sektori bankar dhe kredité nga kriza financiare globale
dhe si rrodhén zhvillimet mé pas, njé sprové e paré pér tregun bankar pas kalimit
né njé ekonomi tregu pér kéto vende. Né fakt njé réndési té vecanté kétij
studimi i jep periudha e cila analizohet, e cila ka gené nén “llupén” e studiuesve
dhe botés akademike.

E dyta, kursi i kmbimit; shumé vende té EJL-sé dhe mé gjeré kané pasur ose
kané njé kurs fiks té kémbimit. Si i tillé besohet se pércjell implikime pozitive
dhe negative mbi krediné bankare. Besohet se vendet me kurs fiks, udhéheqin
njé politiké monetare mé restriktive dhe né kété formé ndikojné negativisht
krediné. Nga ana tjetér, njé kurs fiks i kmbimit &shté njé garanci pér té huajt qé
mund té investojné fondet né vend duke e eliminuar riskun e kémbimit, dhe
duke e ditur gé kéto kapitale kalojné né rrugét bankare, besohet se ndikojné
pozitivisht krediné.

E treta, vendet gé jané né zhvillim e sipér pérballen me kufizime né té ardhurat
buxhetore (si rezultat i informalitetit t¢ madh ekonomik nuk sigurohen té
ardhura té mjaftueshme né formé té tatimeve, dhe si rezultat i liberalizimeve
tregtare dhe integrimeve ekonomike higen barrierat tregtare dhe tarifat doganore
duke i ulur né kété formé té ardhurat doganore) dhe shpesh nga kéto kufizime
vendet kané motive pér huamarrjen brenda vendit (sepse edhe mundésité pér njé
huamarrje jashté pér vendet mé pak té zhvilluara jané mé té vogla). Kjo sjellje

ndikon krediné dhe besohet té jeté negative pér krediné bankare.



= E katérta dhe jo mé pak e réndésishmja, né vendet né zhvillim u trashégua njé
sistem financiar né pérgjithési me probleme té shumta, me borxhe, me portofole
té “infektuara” dhe si pasojé besimi ndaj kétyre institucioneve ishte i vogél dhe
pér rrjedhojé paraté mbeten “nén jasték”. Mirépo me hyrjen e kapitalit t€ huaj
né sektorin bankar u rrit besimi dhe kapacitetet e familjeve dhe bizneseve pér té
kursyer duken si té pashteruara. Pikérisht kjo paraget “burimin tradicional” té
krijimit té plasmanéve kreditore, dhe patjetér gqé ata kané njé lidhje té

réndésishme mes vete.

1.3. Réndésia e studimit

Studimi i njé game té gjeré té pércaktuesve kryesor té kredisé ndaj sektorit privat
ka njé réndési shumédimensionale. Fillimisht réndésia del nga fakti se kredia bankare
gjithmoné e mé shumé shihet si njé faktor i réndésishém i rritjes ekonomike né vend,
respektivisht né shumicén e studimeve kéta dy tregues kané njé korrelacion pozitiv né
mes vete. E dyta, géndron né até se né EJL, me disa pérjashtime, pothuajse i téré
sistemi financiar pérfshihet nga sektori bankar, e si njé tregues i zhvillimit té sektorit
bankar gjithmoné e mé shumé pér bazé merret kredia.

Studimet pér krediné bankare deri né vitin 2008 u koncentruan né gjetjen e
faktoréve té kredisé, pér té dhéné njé pérgjigje se cilét ishin pércaktuesit kryesoré pér
ritme aq té larta té kredisé. Studimet e shumta konkluduan gé procesi i konvergjencés
ekonomike dhe rritja e ndérmjetésimit financiar apo thellimi financiar ishin argumentet
kryesore gé pérdoreshin pér té justifikuar ritmet aq té larta té kreditimit né EJL-sé dhe
EQ-sé. Pas vitit 2008 studimet u koncentruan né ndarjen e faktoréve kryesoré para dhe
pas krizés, duke gjetur pikat e pérbashkéta mes kétyre dy periudhave dhe pikat ndarése
apo dallimet mes periudhave. Studimet e tjera qé i pérkasin pothuajse té gjithé
periudhave mundohen té grumbullojné njé set variablash pér grupe shtetesh pér té
pérshkruar masat e ndikimit té faktoréve ndaj kredisé bankare. Studimi yné péraférsisht
e bén kété ményré té studimit. Eshté né rritje literatura empirike gé ekzaminon
pércaktuesit e kredisé bankare ndaj sektorit privat, té cilét mund té jené nga ana e
kérkesés apo nga ana e ofertés. Disa studime konsiderojné té dy anét e faktoréve gé

mund té ndikojné né model e disa i ndajné ato. Qasja joné éshté duke i ndaré né dy



grupe: faktorét makroekonomik dhe financiar-bankar, késhtu qé né njé formé japim
pérgjigje pér relacione té shumta mes kredisé bankare dhe faktoréve té pérfshiré né
model.

Réndésia del edhe nga ajo se ne né grumbullimin e té dhénave, kemi pérfshiré 15 shtete
té rajonit, pér té béré njé gjithépérfshirje té rajonit dhe pér té arritur rezultatet sa mé té
besueshme. Pér shumé vende té rajonit né té cilat ne tentojmé té studiojmé nuk ka njé
studim mbi pércaktuesit e kredisé bankare. Po ashtu réndésia del edhe nga fakti se
punimi jep pérgjigje né até se: a ka ndikim njé regjim fiks i kémbimit mbi krediné
bankare ndaj sektorit privat?

Pérvec kétij relacioni, studimi na jep pérgjigje lidhur me ndikimin e huamarrjes
shtetérore apo edhe deficitit buxhetor né kredité bankare. Bankat e vendeve gé jané té
pérfshiré né model a po ndjekin tipin e “bankave dembele” apo tipin e “bankave
deversifikues té riskut” (lazy banks or risk diversification model)*? Si mund té ndikojné
treguesit financiar-bankar si depozitat, norma e interesit, fitimet bankare etj? Studimi
ka pér bazé t’i trajtojé kéto relacione dhe ne i konsiderojmé si té réndésishme pér té

dhéné njé pérgjigje mbi faktorét pércaktues té kredisé.

N& kushtet e njé kérkese té kredisé ndaj shtetit dhe né kushtet e njé primi té larté té riskut ndaj sektorit
privat, bankat dembele zgjedhin té kreditojné shtetin dhe hezitojné né kreditimin e sektorit privat, ndérsa
nga ana tjetér dhénia hua ndaj geverisé mund t’i stimulojé bankat gé té ndérmarrin njé risk mé t& madh,
sepse portfolio e aseteve bankare me instrumente geveritare lejon pér tu béré mé riskoz (Kumhof and
Tanner, 2005; Emran and Farazi, 2009).



KAPITULLI I
METODOLOGJIA SHKENCORE DHE INSTRUMENTET E
KERKIMIT

1.4. Hipotezat e studimit dhe pyetjet kérmimore

Pér punimin me titull “Pércaktuesit e kredisé bankare ndaj sektorit privat”, duhet
t’i nénshtrohet njé studim i gjeré dhe kompleks pér té nxjerré né drité kéta faktoré qé
determinojné variablin; kredia bankare.

Théné me njé fjali, qéllimi kryesor i ké&tij punimi éshté té japé pérgjigje né
pyetjen: Cilét jané pércaktuesit kryesoré gé ndikojné krediné bankare ndaj sektorit
privat?

Po ashtu punimi tenton népérmjet njé gasje shumédimensionale té jep pérgjigje ndaj njé
séré pyetjesh té cilét edhe udhéheqin kété kérkim shkencor:
- A ka pasur bum kreditor né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé pér periudhén 2002-

20087

- Sandikon njé politiké monetare né ecuriné e ritmeve kreditore?
- A ekziston njé tkurrje e ritmeve kreditore si rezultat i njé huamarrje geveritare
nga bankat vendore?
- Merritjen e pérfitueshmérisé bankare a rritet edhe kredia?
Pér t’i dhéné pérgjigje kétyre pyetjeve nuk éshté e lehté, sepse kredia ndaj sektorit
privat, njé tregues i shumépérdorshém i performancés bankare ndikohet nga shumé
faktoré: makroekonomik, financiar, ndikimi i krizave ndér vite, raporte ekonomike

ndérkombétare sjelljet e entiteteve biznesore etj.

Pér realizimin e géllimit, hipoteza kryesore éshté e pérgjithésuar né njé formé pér té

mbéshtjell gjithé pakon e variablave né model, ku jep kété vlerésim:

- Fakorét financiar né krahasim me faktorét makroekonomik kané njé ndikim
mé té réndésishém dhe shpjegojné mé shumé sjelljen e kredisé bankare ndaj

sektorit privat.



Ky lloj géndrimi tingéllon si njé parakonkluzé por gjithashtu éshté edhe e testueshme.
Do té testohen si faktorét makroekonomik dhe financiar se sa éshté fugia shpjeguese
ndaj variabélit t€ varur dhe a jané té réndésishém statistikisht dhe cili éshté niveli i
réndésisé.

Ky lloj géndrimi né vete ngérthen edhe hipoteza tjera gé jané mé té vogla dhe mé

konkrete (specializuara). Mund té renditim si mé poshté:

- Njé regjimi fiks i kursit t& kémbimit ndikon negativisht krediné bankare.
- Me rritjen e ofertés monetare, mé shumé kredi do té plasohet né ekonomi.

- Me rritjen e bazés depozituese do té rritet kredia bankare.

Pér té realizuar géllimet dhe objektivat e renditura mé lart, ky studim synon gé té
paragesé njé analizé té bazuar né metoda teorike, statistikore dhe ekonometrike, né
programe kompjuterike, né lidhje me faktorét dhe variablat e ndryshém qé ndikojné tek
kredia bankare si dhe né vlerésimin e tyre.

Ky punim siguron njé gasje deduktive té njé kérkimi shkencor, ku fillimisht jané
ndértuar teori dhe hipoteza dhe pastaj pér testimin e tyre jané ngritur modele pér té
verifikuar nése géndrojné apo jo. Kjo na mundéson njé nivel té larté té objektivitetit né
hulumtim.

Gjithashtu ky punim shkencor studion punét e méparshme kérkimore dhe
rezultatet e tyre konkrete. Nga kéto kérkime u gjetén edhe faktorét potencial gé mund té
futen né model pér té ndértuar njé regresion té shuméfisht¢ me géllim analizimin e
faktorit-kredi ndaj sektorit privat.

Pér t’u testuar hipotezat se a géndrojné apo jo éshté ngritur njé bazé e té
dhénave pér 15 shtete té rajonit (Magedoni, Shqipéri, Bullgari, Serbi, Mali i Zi, Bosnjé
dhe Hercegoviné, Kroaci, Slloveni, Rumuni, Hungari, Sllovaki, Ceki, Moldavi, Poloni
dhe Ukrainé) duke testuar njé numér té& madh faktorésh duke i ndaré né dy grupe
(faktorét makroekonomik dhe financiar), pér té testuar fuginé dhe kahjen e ndikimit.
Modeli éshté punuar népérmjet programit statistikor EViews, duke pérdorur modele té

ndryshme qé do té prezantohen.



1.5. Modeli dhe analiza e té dhénave

Qéllimi i punimit é&shté té studiohen pércaktuesit kryesoré té kredisé ndaj
sektorit privat né EJL dhe né disa vende té EQL-s&, vecanérisht té studiohet edhe
impakti gé kané kéto pércaktues mbi variablin e varur; kredia bankare ndaj sektorit
privat.

Théné me njé fjali, géllimi kryesor i kétij punimi éshté té jep pérgjigje né
pyetjen: Cilét jané pércaktuesit kryesoré gé ndikojné krediné bankare ndaj sektorit
privat?

Pér t’i dhéné pérgjigje késaj pyetje nuk éshté e lehté, sepse kredia ndaj sektorit privat,
njé tregues i shumé pérdorshém i performancés bankare ndikohet nga shumé faktoré:
makroekonomik, financiar, ndikimi i krizave ndér vite, raporte ekonomike

ndérkombétare sjelljet e entiteteve biznesore etj.

15.1. Zgjedhja e mostrés

Pér té drejtuar dhe vlerésuar faktorét gé ndikojné mbi krediné bankare éshté e
réndésishme gé té béhen monitorime té treguesve makroekonomik dhe financiar pér njé
grup vendesh pér té fituar njé numér té besueshém té vézhgimeve gé konkluzat gé dalin
nga modeli té jené té shéndosha.

Ky studim mund té jep sinjale shumé té réndésishme pér sjelljen e kredisé bankare gjaté
periudhés 1994-2014, duke identifikuar natyrisht edhe shkaget e késaj sjellje.

Njé objektiv i réndésishém i kétij studimi éshté té grupojé disa shtete gé pak a shumé
jané té ngjashme sepse kané kaluar té njéjtat faza té tranzicionit financiar dhe ekonomik
né pérgjithési, dhe nga kjo na del gé konkluzat kané té béjné me té gjithé rajonin i cili
pérfshihet né model. Pérgjithésisht né pjesén hyrése t& punimit theksuam ge rajoni i
vendeve té EJL-sé dhe EQL-sé ka kaluar né faza té ngjashme, ku deri né vitin 2000
éshté kaluar njé fazé e tranzicionit dhe njé hyrje e kapitalit t& huaj bankar né vend, pas
vitit 2000 pérgjithésisht né rajon éshté njé rritje kreditore me ritme t¢ médha, gjé qé
regjistron rritje té plasimit té kredive deri né 30% né vit. E fundit, pothuajse té gjitha
shtetet e rajonit u prekén nga vala goditése e krizés financiare gé ndérpreu ritmet

kreditore dhe ajo masé depresive e plasimit té kredive pothuajse vazhdon deri mé sot.
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Disa shtete nga kéto rajone jané pérjashtuar nga modeli, sepse jané vérejtur lévizje jo
homogjene me pjesén tjetér té rajonit, si dhe né pérmasa té fugive ekonomike (si Rusia
dhe Turqgia) nuk i pérafrohen shteteve tjera dhe prandaj mund té shtrembérojné
rezultatet e pérgjithshme.

Gjaté pérzgjedhjes sé mostrés dhe grumbullimit té dhénave pér variablat
pérkatése gé pérfshihen né model jané vérejtur véshtirési té shumta, si rezultat i krijimit,
ndarjes apo edhe shuarjeve té shteteve té ndryshme sidomos né rajonin e EJL-Sé.
Gjithashtu shtete té reja gé jané krijuar nuk kané njé seri té gjaté kohore té té dhénave
gé mund té merren parasysh. Po ashtu éshté pérfshiré njé panel i paekuilibruar té
dhénash si rezultat i mungesés sé raportimeve pér tregues té ndryshém gé jané pérfshiré
né model.

Pér t’u testuar hipotezat se a géndrojné apo jo éshté ngritur njé bazé e té
dhénave pér 15 shtete té rajonit (Magedonia, Shqipéria, Bullgaria, Serbia, Mali i Zi,
Bosnje dhe Hercegoviné, Kroaci, Slloveni, Rumuni, Hungari, Sllovaki, Ceki, Moldavi,
Poloni dhe Ukrainé) pér njé periudhé 20 vjecare (1994-2014), e cila e bén edhe mé té
réndésishém punimin, si rezultat i asaj se né kété periudhé paragiten té gjitha momentet

né té cilat ka kaluar sektori bankar.

1.6. Pércaktimi i variablave

Pér té pérmbushur objektivin kryesor té studimit, fillimisht kérkimi éshté
mbéshtetur né metodat sasiore, nga ku éshté ndértuar njé model ekonometrik pér té
identifikuar dhe matur kryesisht faktorét specifiké dhe jospecifiké gé ndikojné né
krediné bankare, ku studimi éshté bazuar né té dhénat sasiore dytésore té dhéné nga
institucione dhe raporte té besueshme.

Avantazhi kryesor né pérdorimin e kétyre t€ dhénave dytésore éshté cilésia
shumé e miré krahasuar me té dhénat primare té gjeneruar nga veté kérkuesi. Nga ana
tjetér pérdorimi i kétyre té dhénave béjné té mundur gé edhe shumé persona té tjeré
mund té testojné vértetésing e té dhénave, duke gené se ato jané publike pér té gjithé pra
niveli i besueshmérisé sé studimit me kéto té dhéna éshté shumé i larté.

Ka studime serioze gé jané béré pér kété lloj analize, ku mund té vérehen né

tabelén e méposhtme ku njé pjesé e té cilave shérbejné si bazé referuese pér pércaktimin
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e modelit dhe ngritjen e variablave pérkatése né modelin e pércaktuar. Mbledhja e té
dhénave éshté béré né baza vjetore pér periudhén 1994-2014 pér 15 shtete, duke iu
afruar numrit té observimeve né 300, njé numér i kénagshém pér té nxjerré konkluzione
té shéndosha. Fillimisht ideja ishte qé té pérfshihen té dhénat né baza té tremujorit, por
si rezultat i mungesés sé té dhénave nén kéto baza, u detyruam té krijojmé bazén e té
dhénave né nivele vjetore. Njé numér i madh i té dhénave éshté paraqitur né raport me
PBB-né, pér t’i dhéné njé lehtési krahasimeve mes treguesve ndérmjet vendeve té
ndryshme e gé kané madhési té ndryshme té ekonomive, por gjithashtu leximi i tyre nga
programet statistikore si dhe interpretimi éshté mé i qarté.

Né model tentohet té studiohet sjellja e kredisé bankare ndaj sektorit privat, ku si
variabél i varur paragitet — Rritja e kredisé bankare (Bank credit growth) — e cila paraget
né pérgindje se sa éshté rritur masa kreditore drejtuar ekonomisé ndér vite. Fillimisht
ka gené njé dilemé se cili variabél té pérdoret — kredia bankare/PBB, apo té pérdoret —
norma e rritjes sé kredisé bankare. Modeli por edhe logjika na ka imponuar gé té
pérdorim treguesin e dyté, si rezultat i asaj qé ajo mé miré shpjegon lévizjet dhe

dinamikén kreditore si dhe ishte mé shpjeguese e masés kreditore drejtuar sektorit

privat.
Mostra e vendeve | Metodologjia | Variablii varur Variablat shpjegues
Cottarelli, 24 vende té panel Kredi/PBB Borxhi publik/PBB,
Dell'Ariccia | zhvilluara dhe né estimation and PBBPPP kb, liberalizimi
and zhvillim, duke cointegration financiar, restrikcionet né
Vladkova- pérjashtuar vendet sektorin bankar, standardet
Hollar (2005) | né tranzicion e kontabilitetit dhe origjina
ligjore
Egert, Backé Vendet e vogla té fixed effects Kredi/PBB PBB-PPP k.b, kredia ndaj

and Zumer hapura té OECD- OLS, DOLS, sektorit publik/PBB, NI
(2006) sé, Vendet né mean group afatshkurta dhe afatgjate,
zhvillim té Azisé estimator ¢cmimet e shtépive,
dhe Amerikés liberalizimi financiar,
Jugore regjistrat kreditore
Coricelli et 10 CEECs Fixed effects Rritja e konsumit | NI né kredité banesore,
al. (2006) GMM / panel | real rritja e PBB, rritja
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EGLS Rritja e kredisé kreditore me kohé vonese,
reale NI me kohé vonese
Kiss et al. Vendet e Euro ECM PMG Kredi/PBB raporti | PBB-PPP k.b, NRI,
(2006) Zonés inflacioni
Boissay, ECM pér Kredi/PBB Rritja | NRI, rritja e PBB reale,
Calvo- 11 té zhvilluar/ 8 né | vendet né e krediseé reale diferenca mes raportit
Gonzales tranzicion vecanti dhe kredi/PBB té vlerésuar dhe
and Kozluk Vlerésime té vézhguar
(2005) panel
V. Coudert & | 52 vende: ECM Kredi/PBB Rritja | PBB-PPP k.b, NRI, hyrjet
C. Pouvelle 21 té zhvilluara reale e raportit neto té kapitalit/PBB,
(2010) 17 né zhvillim+ kredi/PBB bursa/PBB, regjimi i kursit
14 CEECs té kémbimit, origjina
ligjore
N. Magud et.al | 7 vende té Azisé; OLS; Kredia Hyrjet e kapitalit, regjimi i
(2012) 13 vende té GLS vendore/PBB kursit t& kémbimit,
Europés né inflacioni, Agregati i gjeré
zhvillim; monetar/PBB
7 vende té
Amerikés Jugore
A Aisen, 83 vende OoLS Rritja reale e Rrija e PBB reale, Rritja e
M. Franken kredisé PBB partneréve tregtar, NI
(2010) né tregun e parasé, Hapja

tregtare, Integrimi
financiar, Borxhi i jashtém,
Bilanci i llogarisé korrente,
ROA, ROE, Koncentrimi
bankar, KMP, regjimi i
kursit té kémbimit, Leva
bankare, Kapitali i huaj

bankar, Depozitat bankare

Duke u bazuar né evidencat empirike, pér té testuar hipotezat e ngritura lidhur me

krediné bankare ndaj sektorit privat dhe variblat gé ndikojné né té, éshté pérdorur

modeli i méposhtém:
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Yit = ait + BXit + uit

ku i = nr. i vendeve pérgjaté periudhés sé studimit 1994-2014
Yit = Rritja e kredisé i, gjaté periudhés t
Xit = variablat e pavarur té i, gjaté kohés t qé pérfagésojné faktorét specifiké e marré né

studim.

Ky éshté ekuacioni i funksionit té regresionit gqé pércakton lidhjen midis
variablave t€ marré né studim. Ku o éshté termi konstant i modelit dhe B éshté
koeficienti i funksionit té regresionit, vlera pér ekuacionin e regresionit pér té
parashikuar variancat né variablin e varur. Kjo nénkupton qé nése koeficienti  éshté
negativ atéheré variabli parashikues ose i pavarur ndikon negativisht te variabli i varur:
njé rritje me njé njési né variablin e pavarur do té ulé variablin e varur me vlerén
pérkatése té koeficientit.

Né té njéjtén ményré nése koeficienti B éshté pozitiv, variabli i varur do té rritet me
vlerén e koeficientit pérkatés. o éshté vlera e konstantes pér té cilén parashikohet té keté
variabli i varur nése té dy variablat e pavarur jané té barabarté me 0 ( nése X1, X2,X3,
X4, X5, X6, X7, X8 dhe X9,...,Xn = 0) atéheré Y= a. Ndérsa ¢ éshté termi i gabimit, i
cili shpreh efektin e té gjithé variablave té tjeré, pérveg variablit té pavarur e té varur té
marré né shqyrtim né funksionin e regresionit.

Pavarésisht numrit té variablave, struktura e té dhénave pércakton té dhénat né dy
dimensione. Ata kané njési observimi grupor, qé né kété rast jané vendet i, dhe ata kané
poashtu referencé kohore, t, né kété rast vitet. Termi i gabimit ka dy dimensione, njé
pér vendet dhe njé pér periudhén kohore. NE rastin toné, numri i vendeve éshté 15 dhe
numri i viteve éshté 20, ku kjo rezulton me njé numér observimesh prej 300, mirépo si
rezultat i njé paneli jo té balancuar té té€ dhénave, numri i observimeve zvogélohet.

Mé poshté shohim listén e variablave gé jané marré parasysh pér tu futur né

model, ose ekuacionet e funksionit té regresionit t& marré né shqyrtim.
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Pér faktorét makroekonomik:

RrKif= a+B1PBBrri;y +B2INFLi; +B3RKK; +p4Bursa/PBBi; +p5FK/PBBi:
+B6HTreg/PBBi; +p7BQev/iPBB;; +p8Llogkorrente/PBB;; +B9Defbuxhet/PBB;;
+B10Kredigeverisé/PBBi; +S11NIdepoziti; + f12MA4rritjai« + &t

Pér faktorét financiar-bankar:

RrKi= a+pBlintegrimfinanci; +B2NRlI;; +#3Bankaehuaji: +4ROA; +S5ROE;
+PB6CR3;i +7NKP; ; + f8Kapital/Asete; ; +B9Primirisku;, +S10Krizat;; +$11Kriza08-
09i: +B12Marzhal; +B13Finjashté;; +S14Depozitarritjai; + &iy

Variablat e pérdorura né studim:

PBBrr — rritja reale e PBB-sé

INFL - inflacion (ICK)

RKK —regjimi i kursit té kémbimit

Bursa/PBB - Kapitalizimi i tregut si raport ndaj PBB-sé
FK/PBB - Flukset e kapitalit si raport ndaj PBB-sé
HTreg/PBB — Hapja tregtare si raport ndaj PBB-sé
BQev/PBB - borxhi bruto i geverisé si raport ndaj PBB-sé
LlogKorrente/PBB - si raport ndaj PBB-sé
Defbuxhet/PBB - deficiti buxhetor si raport ndaj PBB-sé
Kredi geverisé/PBB — masa e kredive ndaj geverisé si raport ndaj PBB-sé
NIdepozit — norma e interesit té depozitave

Md4rritja — rritja e agregatit mé té gjeré monetar

Integrimfinanc — Integrimi financiar ndérkombétar
NRI — norma reale e interesit

Bankaehuaj — Kapitalet e huaja bankare

ROA — kthimi mbi asetet

ROE - kthimi mbi kapitalin

CR3 — Koncentrimi bankar i 3 bankave mé té médha

2. pérfagéson vendet e marré né studim, ndérsa t- pérfagéson vitet e marré né studim ( 1994-2014).
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NKP — norma e kredive me probleme

Kapital/Asete — raporti i kapitalit mbi asetet

Primirisku — primi i riskut té kredisé sé sektorit privat

Krizat — krizat bankar pérgjaté periudhés sé analizuar

Kriza08-09 — kriza financiare globale 2008-2009

Marzhal — marzha e normave té interesit té kredisé dhe depozitave
Finjashté — financimi me kredi dhe depozita nga jashté

Depozitarritja — rritja e depozitave bankare

1.6.1. Shpjegimi i variablave

Pérzgjedhja e rritjes sé kredisé bankare si njé tregues i performancés bankare
éshté arsyetuar nga njé numér i madh punimesh e autorésh, duke e theksuar rolin e
réndésishém qé e ka rritja e kredisé né rritjen ekonomike. Roli i kredisé pér rritjen
ekonomike éshté diskutuar shumé heré (shih Goldsmith, 1969, McKinnon, 1973, King
dhe Levine, 1993, Rousseau dhe Wachtel, 1998). Edhe pse kjo mund té jeté e véshtiré
pér té théné se literatura shkencore ka arritur njé konsensus, duket se shumica e
studimeve do té pajtoheshin se kredia ka njé efekt pozitiv né rritjen ekonomike. Po
ashtu duhet té theksohet se Ky tregues gjithmoné ka gené atraktiv pér studiuesit, si
rezultat i zhvillimeve gé kané ndodhur né kété treg, por gjithashtu edhe si rezultat i
réndésisé qé e ka kredia pér té shpjeguar performancén bankare dhe ndikimet e saj né
tregues tjeré kombétare e té réndésishém pér zhvillim dhe mirégenie.
Gjithashtu edhe né kété studim e bén edhe mé té réndésishém fakti se pérfshihen tre
periudha té zhvillimit té tregut kreditor: e para, periudha para viteve 2000, kur kredia
ishte e ulét dhe njé nivel i ulét i pérgjithshém i ndérmjetésimit financiar dhe njé masé e
dobét e zhvillimit bankar; e dyta, periudha pas viteve 2000, kur kemi njé rritje té
konsiderueshme kreditore dhe njé plasim kreditor né nivelet e 30% rritje ndér vite; dhe e
treta, periudha e viteve pas 2008, kur vérehet njé stagnim i kétyre ritmeve té larta té
kreditimit dhe ambient gé ende vazhdon 7 vjet pas paraqitjes sé krizés financiare
globale. Me njé fjalé punimi fiton njé réndési edhe mé t€ madhe shkencore sepse aty

futén periudha e uljes dhe ngritjes sé tregut kreditor.
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Ajo gé mund té vérehet nga studiuesit e ndryshém éshté se pér té shpjeguar kété
fenomen disa kané pérdorur si variabél té varur krediné né raport me PBB-né (si Magud
et.al,2012; Pham, 2015; Coudert & Pouvelle, 2010) dhe disa studiues té tjeré kané
pérdorur ritmet e rritjes kreditore ndér periudha té caktuara (si Aisen & Franken, 2010;
Guo & Stepanyan; 2011; Chen & Wu, 2014). Mé poshté shpjegojmé variablat e futura
né model, burimin nga jané siguruar dhe arsyen se pse futen né model dhe pritjet si

mund té ndikojné.

Variabli i varur — Rritja kreditore (Burimi:IFS)

Kredia vendore ndaj sektorit privat i referohet plasmanéve financiare drejtuar
sektorit privat nga sektori financiar. E dhéna éshté njé krahasim vjetor. Ne né studim
kemi futur rritjen kreditore si njé variabél té varur dhe jo krediné ndaj sektorit privat né
raport me PBB-né, si rezultat i asaj se treguesi i pérzgjedhur éshté mé pérfagésues i
zhvillimeve kreditore dhe mé miré pérshkruan dinamikén kreditore pérgjaté periudhave

té ndryshme.

Variablat shpjeguese

Né studimin toné jané té futur gjithsej 26 variabla shpjegues té ndara né dy
grupe: né faktorét makroekonomik (12 variabla) dhe né faktorét financiar-bankar (14
variabla). Shumé studime té tjera kané ndaré faktorét e kérkesés apo té ofertés qé
ndikojné masén kreditore, té tjerét kané ndaré faktorét para krizés ose pas krizés qé kané
ndikuar masén kreditore, por po ashtu ka studime gé pércaktojné faktorét makroekomik
dhe financiar-bankar gé ndikojné masén kreditore. Njé arsye se pse kemi zgjedhur kété
rrugé té studimit, éshté té japim si konkluzion se cilat faktoré jané mé pércakutes pér
rritjet kreditore (duke pércjellé R?), dhe e dyta si qéllim ka gené qé té studiohet njé grup
i gjeré i faktoréve gé t’i jepet njé shpjegim mé gjithépérfshirés kétij fenomeni. Por
gjithashtu pérfshirja e njé grupi t¢ madh té variablave pér njé seri kohore jo edhe té
gjaté, paraget probleme me mungesén e shkallés sé lirisé, dhe kjo ishte njé motiv shtesé

pér grupimin e faktoréve né kété formé.

MEé poshté paragesim njé grup té variablave gé pérshkruan performancén
ekonomike dhe zhvillimet né treguesit makroekonomik e té cilat mund té ndikojné né

evoluimin e kredisé bankare:
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Rritja e PBB-sé reale — (Burimi: World Bank, OECD National Accounts)

Njé rritje ekonomike i shtyn agjentét ekonomik ti zgjerojné kapacitet dhe té

marrin hua, por gjithashtu edhe bankat béhen mé “dorélira” né miratimin e kredive té

reja, pritet njé koeficient pozitiv.

Inflacioni (Indeksi i gmimeve té konsumatorit) — (Burimi:World Bank)

Duhet té tregojé se si inflacioni ndikon masén kreditore, pritet njé lidhje
negative sepse njé paragitje e inflacionit bén kredidhénésit dhe kredimarrésit mé konfuz

né vendime dhe si pasojé pritet té ndikojé negativisht né kredi.

Regjimi i kursit té kémbimit — (Burimi: llzetzki, Reinhart and Rogoff (2008);

Annual Data; IMF Classification (Coarse); Annual report on Exchange Arrangements
and Exchange Restrictions)

Nga njéra ané kursi fiks i kémbimit nénkupton njé evitim nga risku i kémbimit

dhe si pasojé hyrjen e kapitalit nga jashté, me cka rritet edhe kredidhénia. Po ashtu
kursi fiks perceptohet si njé garanci pér pretendimet né valuté té huaj dhe megé norma e
interesit té kredisé né valuté té huaj éshté mé e ulét, ajo rrité masén kreditore.
Nga ana tjetér, kursi fiks imponon njé politiké mé restriktive monetare dhe sidomos né
periudhén e krizés financiare ku nuk e izolojné vendin nga goditjet e jashtme si ajo e
2008-09 duke ndikuar negativisht masén kreditore.

Paragitet si njé variabél kategorik né model, ku kursi fiks merr vlerén 1 dhe

kurset tjera (si ajo e ndérmjetme dhe fluktuive marrin vlerén 0).

Bursa/PBB — (Burimi: WB, Standard & Poor's, Global Stock Markets Factbook
and supplemental S&P data)

Paraget tregtimet e letrave me vleré té kompanive té listuara né bursé né raport
me PBB-né. Njé bursé e zhvilluar nénkupton burime mé té shumta té financimit, dhe si
rrjedhojé mé pak kérkesa pér kredi nga bankat dhe njé rénie né nivelin e kredive.
Mirépo gjithashtu lévizje té favorshme né bursé nénkupton edhe njé klimé e miré
biznesore dhe njé mundési gé kjo té jeté né korrelacion me krediné bankare. Ndikimi

pak i dukshém ku mbizotéron kredia familjare.

Flukset e kapitalittPBB - (Burimi:Balance of Payment Statistics (IMF),

kalkulime té autorit)
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Njé hyrje mé e madhe né llogarité kapitalo-financiare té bilancit té pagesave né
raport me PBB-né, stimulon ofertén kreditore. Zakonisht njé hyrje e kapitalit nga jashté

kalon népér rrugét bankare dhe né kété formé edhe pritet relacion pozitiv.

Hapja tregtare/PBB — (Burimi: WB, World Development Indicators)

Shumé e eksporteve dhe importeve. Njé rritje mé e madhe e shumés tregtare
nénkupton njé tregues té pérmirésimit té aktivitetit ekonomik dhe pritjeve pér fitim, e
cila mund té kontribuojé né rritjen e kérkesés dhe ofertés pér kredi bankare.

Borxhi i geverisé/PBB — (Burimi: IMF,World Economic Outlook)

Njé rritje e borxhit geveritar pritet té ndikojé negativisht rritjen kreditore sepse
njé pjesé e borxhit geveritar mbulohet edhe nga sektori bankar vendor. Mirépo
gjithashtu njé rritje e borxhit geveritar si rezultat i rritjes sé shpenzimeve ose pakésimit
té té ardhurave né periudha e krizés (si ajo e vitit 2008-2009) mund té ndikojé

pozitivisht né rigjallérimin ekonomik dhe si pasojé kthimin e ritmeve rritése kreditore.

Llogaria korrente/PBB - (Burimi: OECD stat, World Bank)

Njé deficit i larté i llogarisé korrente sinjalizon prekshmériné e njé vendi, duke

rritur riskun dhe duke kufizuar mundésiné gé sistemi bankar t& marré borxhe té reja.

Rritja e deficitit té llogarisé korrente pritet té keté ndikim negativ né rritjet kreditore.

Deficiti buxhetor/PBB - (Burimi: IMF,Government Finance Statistics Yearbook)

Njé deficit mé i larté buxhetor, ka nevojé pér likuiditete pér mbulim, me ¢ka
thithen fonde nga bankat dhe ndikojné negativisht krediné. Mirépo gjithashtu duhet té
béhet njé analizé mé e thellé se nga se vjen deficit buxhetor. E theksuam edhe mé larté
se jo gjithmoné borxhi dhe deficiti jané fenomene negative, ato né periudha té krizés (si

kriza e viteve 2008-2009) tentojné té zbusin efektet negative qé e godasin sektorin real.

Kredia ndaj geverisé/PBB — (Burimi:IFS)

Paraget krediné bankare gé i drejtohet shtetit dhe ndérmarrjeve shtetérore e

paraqitur si raport ndaj PBB-sé. Pritet gé me rritjen e kredive ndaj kétij sektorit, té ulet

kredia ndaj sektorit privat dhe e kundérta.

Norma e interesit té depozitave — (Burimi:IFS)

Ky tregues paragitet si njé proxy variabél pér ushtrimin e politikés monetare né
vend. Megenése vendet e marra né studim kané instrumente té ndryshme té politikés

monetare, atéheré marrim normén e interesit té depozitave si njé variabél gé e shpjegon
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politikén monetare. Me njé ané kur rritet norma e interesit té depozitave nénkupton gé
politika monetare éshté mé e shtrénguar dhe kjo ndikon negativisht krediné, por nga ana
tjetér njé normé mé e larté e interesit inkurajon kursyesit pér té depozituar kapitalet dhe
rrjedhimisht pér té rritur kapacitetet bankare pér t€ dhéné hua. Kahja e ndikimit éshté e

paqarte.

Rritja e agregatit mé té gjeré monetar — (Burimi:IFS)

Agregati mé i gjeré monetar i referohet shpesh né ekonomi ofertés sé parasé.
Njé ekspansion monetar ose njé zgjerim i ofertés monetare pritet té ndikojé pozitivisht
krediné dhe e kundérta. Mishkin (2009) argumenton se politika monetare éshté
vecanérisht e efektshme gjaté njé krize financiare né krahasim me politikén fiskale, té

cilat né pérgjithési kané nevojé pér miratim nga ana e parlamentit.

Njé grup i variablave qé pérshkruan karakteristikat e sistemit bankar té cilét mund té
ndikojné né evoluimin e kredisé bankare:
Integrimi financiar ndérkombétar — (Burimi:The Chinn-1to index (KAOPEN)

2012)

Indeks gé tregon integrimin financiar, ku njé vend mé i integruar nénkupton njé
lehtésim té financimit té vendit, por edhe mé pak imun ndaj goditjeve nga jashté. Né
njé kontekst krize pritet njé ndikim negativ, ndérsa né situata normale pritet njé ndikim

pozitiv.

Norma reale e interesit — (Burimi:IFS)

Norma e interesit e korrigjuar me inflacionin pritet té keté njé lidhje té zhdrejté
me krediné bankare. Njé rritje e normés sé interesit nénkupton gé krediné e bén mé té

shtrenjté dhe mé pak atraktive dhe si rrjedhojé pritet njé koeficient negativ.

Kapitali i huaj bankar — (Burimi: EBRD & CLAESSENS, S.,VAN HOREN, N.

(2014)

Njé prezencé mé e madhe e kapitalit té¢ huaj bankar sjell mé shumé stabilitet né
sektorin bankar dhe si rrjedhojé presim njé koeficient pozitiv. Mirépo gjithashtu disa
studiues pané gé prezenca e bankave té huaja né vend ishte njé mekanizém kyc pér
transmetimin e krizés financiare nga vendet e zhvilluara né vendet né zhvillim (IMF,
2009; Cull & Peria, 2012; Chen & Wu, 2014).
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ROA (kthimi mbi asetet) dhe ROE (kthimi mbi kapitalin) — (Burimi:FSI)
Kthimi mbi asetet dhe kthimi mbi kapitalin, kéta tregues té profitabilitetit

bankar, nénkuptojné gé bankat sa mé profitabile té jené jané té prirur gé té kreditojné
mé shumé, por ajo gjithashtu mund té nénkuptojé edhe pozicion mé riskoz. Shenja nuk

dihet garté, pritet pozitive.

Koncentrimi bankar — (Burimi: Bankscope, Bureau van Dijk)

Pérdoren dy tregues: CR3 dhe CR5. Ky éshté njé raport i aktivés totale té tre
(pesé) bankave mé té médha né aktivén totale té sistemit bankar. Njé sistem bankar mé i
pérgendruar nénkupton njé monopol kreditor dhe rrjedhimisht njé sektori bankar
joatraktiv, i shtrenjte ku si pasojé njé kredi mé e ulét. Para krizés pritet gé té keté
ndikuar negativisht né kredi, ndérsa gjaté dhe pas krizés vérehet njé pritje se njé treg mé

i koncentruar bankar ka menaxhuar mé lehté me krizén.

Primi i riskut té kredisé sé sektorit privat — (Burimi:IFS)

Paraget riskun gé bankat e perceptojné ndaj sektorit privat kundrejt sektorit
shtetéror. Sa mé e larté qé té jeté, bankat perceptojné se ka njé risk mé té madh né
krediné ndaj sektorit privat kundrejt riskut “risk free” té kreditimi shtetéror. Pritet njé

koeficient negativ.

Krizat bankare — (Burimi: Laeven & Valencia, 2012)

Paragitet njé variabél kategorike se kur né vende té ndryshme kané ndodhur
kriza bankare. Merr vlerén 1 kur vendi ka njé krizé bankare dhe merr vlerén 0 kur vendi
nuk ka njé krizé. Si rezultat gé vende té ndryshme kané pasur kriza té ndryshme gjaté
periudhave atéheré kjo variabél na shérben si njé variabél kontrolli pér ta pastruar

efektin e krizés gé mund té ndikojé né krediné bankare.

Kriza 2008-2009 - (Burimi: Autori)

Njé variabél kontrolli pér té kontrolluar efektin e krizés financiare globale mbi

krediné. Paraget njé variabél kategorik, ku marrin vlerén 1 né vitet e krizés financiare
(2008,2009) dhe marrin vlerén 0 né vitet e tjera.

Marzha e normave té interesit té kredisé dhe depozitave — (Burimi:IFS)

Paraget diferencén e normés sé interesit sé depozitave dhe kredisé. Sa mé e
gjeré té jeté kjo diferencé, pritet té ndikojé negativisht, sepse kredia béhet e shtrenjté

dhe kursimi joatraktiv. Mirépo gjithashtu duke u nisur nga fakti se shumica e té
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ardhurave bankare vijné nga té hyrat neto kamatore presim njé ndikim pozitiv né

krediné bankare, ku né até formé bankat inkurajohen pér té zgjeruar produktet kreditore.

Norma e kredive me probleme — (Burimi:FSI)
Kredité e kéqija sjellin risk dhe po ashtu i gjenerojné bankave humbje dhe
késhtu ndikojné negativisht krediné.

Financimi nga jashté — (Burimi: BIS)

Paraget pozicionin e bankave gé e kané ndaj financimit té jashtém (duke
pérfshiré si instrument: kredité dhe depozitat) si njé raport ndaj depozitave bankare.
Pritet gé me rritjen e financimit nga jashté, drejtuar filialeve dhe né pérgjithési sektorit

bankar, té ndikojé pozitivisht né rritjen e kredisé dhe e kundérta.

Baza depozituese — (Burimi: IFS)

Si variabél gé do té futet né model éshté rritja e depozitave si njé ndryshim
vjetor né pérgindje. Njé kursim mé i madh nénkupton fonde mé té médha pér té dhéné

hua dhe pér rrjedhojé njé rritje e kredisé.

Raporti i kapitalit mbi asetet — (Burimi: FSI)

Raporti i kapitalit mbi asetet mat se bankat sa jané té afté té mbéshtesin asetet e
tyre me kapitalin e vet. Ky indeks mat kondicionin financiar té bankave dhe zakonisht
institucionet rregullatoré té sistemit financiar pércaktojné njé minimum té kétij indeksi.
Mbéshtetja mé e madhe e kapitalit pér té absorbuar humbjet ndihmon bankat gé té
zgjerojné mé tepér krediné (koeficient pozitiv i pritur).

Si¢ mund té shihet né tekstin e mésipérm, ku béhet shpjegimi i variablave té cilat
mendohet té futen né model, paragiten (né kllapa) edhe burimet se nga jané marré kéto
té dhéna. Kemi shfrytézuar burime sekondare relevante vjetore gé rezultatet

pérfundimtare té jené logjike dhe té besueshme.

1.7. Kufizimet gjaté studimit

Patjetér se né arritjen e géllimeve dhe rezultateve té déshiruara dhe né rrugétimin
gjaté pérpilimit té kétij punimin jemi pérballur me kufizime té ndryshme té caktuara. E

para dhe mé e réndésishmja, mungesa e té dhénave. Fillimisht éshté menduar njé panel
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té dhénash né tremujor qé pérfshin njé kornizé té gjeré serishé kohore gé e bén punimin
edhe mé té pasur, mirépo ka gené e pamundur sigurimi né periudha té tremujorit té
dhéna pér ato variabla gé kemi marré nén studim. Po ashtu edhe sigurimi i variablave
né nivel vjetor pér periudhén 1994-2014 ka gené i véshtiré, si rezultat i mungesés sé té
dhénave pér periudha té caktuara kohore. Heré heré ka ndérprerje té serive kohore gé i
jané prezantuar institucioneve apo enteve ndérkombétare gé merren edhe me publikimin
e té dhénave, e gqé shumicén e té dhénave e kemi siguruar nga ato institucione. Pérvec
késaj duke marré parasysh edhe se né modelim jané marré pér analizé shtete té
ndryshme nga rajoni i EJL-sé dhe EQL-sé, krijon njé panel jo té balancuar té dhénash.
Né fakt kjo pastaj pércjell probleme me heteroskedasticitetin dhe shpérndarjen normale
té mbetjeve.

Nga ana tjetér, né periudhén e analizuar 1994-2014, né rajonin e EJL-sé dhe EQL-sé
kané ndodhur ndryshime territoriale, krijime apo edhe shuarje té shteteve, gjé ge e ka
véshtirésuar studimin dhe sigurimin e té dhénave. Pérveg késaj, deri para vitit 2002
kéto rajone kané pasur lufta t&¢ ndryshme, konflikte té armatosura, konflikte serioze
sociale, gjé gé patjetér gé ka ndikuar né sjelljen e treguesve gé jané marré né studim dhe
gé mund té kené ndikuar rezultatet finale.

Né fakt té gjitha kéto probleme gé vijné nga grumbullimi i t€ dhénave pércillen né
rezultatet e modelit, e duke paré gé problemet gjaté grumbullimit sé té dhénave jané
serioze atéheré patjetér qé duhet té jemi té kujdesshém edhe né interpretimin e
rezultateve finale. Pavarésisht nga kjo, patjetér se kéto rezultate i kemi konsultuar me
studime té késaj natyre pér kéto shtete, pér arsye té verifikimit t€ ndonjé relacioni té

rrejshém mes variablave.
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KAPITULLI N
RISHIKIMI | LITERATURES ME BAZA TEORIKE DHE
EMPIRIKE

3.1. Bazat teorike me véshtrime té literaturés empirike para

krizés financiare

Pérgjithésisht studimet rreth pércaktoréve té kredisé bankare ndaj sektorit
privat né vendet e rajonit para viteve 2008 ishin té orientuar né gjetjen e faktoréve té
kredisé sepse kredia shénonte ritme té larta té rritjes. Pas viteve té krizés financiare
studimet u koncentruan né gjetjen e dallimeve mes faktoréve pércaktues té kredisé midis
kétyre dy periudhave. Né kété mes té studimeve gjithashtu gjinden edhe studime gé
kané pasur njé qasje krejt tjetér varésisht periudhave, mirépo duket e garté se pér té
studiuar pothuajse té gjitha hipotezat e parashtruar nga studiuesit ishte e nevojshme njé
studim i faktoréve té kredisé né pérgjithési, gé e bén mé té begaté edhe bazamentin toné
pér krijimin e njé modeli adekuat. Vitet né vijim punimet u koncentruan né gjetjen e njé
numri mé té madh té faktoréve ndaj kredisé bankare. Ky punim ka pér kété géllim, té
fut né model njé numér té konsiderueshém té faktoréve gé té fitojmé njé fotografi mé
gjithépérfshirése se cilét jané faktorét mé té réndésishém dhe mé shpjegues té kredisé
bankare ndaj sektorit privat.

Né dekadén e kaluar vendet né zhvillim té kontinentit Europian si¢ e theksuam
ishin né njé valé t€ madhe té rritjes sé kredive si pasojé e shumé arsyeve. Né vazhdén e
késaj periudhe u ndértuan shumé modele, studime, punime pér té studiuar faktorét gé e
pércaktojné kété bum kreditor dhe vallé ajo a éshté normale dhe a mund té sjellé
shtrembérime né sektoré tjeré vital pér ekonominé e vendit. Prandaj edhe ne e kemi
paré té arsyeshme gé ti ndajmé studimet né dy grupe: grupi i paré i studimeve i pérket
periudhés kur né vendet e EJL-sé& dhe mé gjeré né vendet né zhvillim e gé i pérkasin
Europés u vérejt njé rritje e madhe kreditore (periudha 2002-2008, ku rritjet e kredisé
mesatarisht shkuan né 30% ndér vite), dhe grupi i dyté i studimeve i pérket periudhés
kur plasi kriza financiare dhe studiuesit jané munduar gé sado pak té gjejné pércaktuesit

kryesoré té kredisé edhe né até periudhé duke béré dallime mes faktoréve gé kané
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ndikuar para dhe pas krizés si dhe duke integruar né model edhe faktorin krizé si njé
variabél ndikues mbi krediné.

Né periudhén e viteve 2002-2008 u studiua rritja kreditore né vendet gendrore

dhe juglindore té Europés, pér té analizuar sjelljen e kredisé, pér ta paré nése ai éshté i
géndrueshém, a éshté njé rritje reale si rezultat i “zgjimit” té tregut kreditor apo éshté
njé flluské e cila do té shkaktojé kriza né tregje té ndryshme té ekonomisé (Backe, Egert
& Zumer, 2006). Né kété punim studiohen pércaktuesit e kredisé té bankave vendore
ndaj sektorit privat né 11 shtete té EQL-sé dhe EJL-s&, ku né kornizén e pércaktimit té
variablave hyjné si faktorét e kérkesés ashtu edhe té ofertés mbi krediné.
Né model pérfshihen variablat: PBB per capita, kredia bankare ndaj sektorit geveritar,
normat afatgjate dhe afatshkurta té interesit, inflacioni, liberalizimi i sektorit financiar.
Jané béré disa lloj metoda té analizés sé parametrave mirépo ajo bazikja éshté metoda
OLS ku edhe rezultatet interpretohen nga ajo metodé. Kredia bankare ndaj geverisé,
norma nominale e interesit dhe margjinat mes normave té interesit dolén té ishin
pércaktuesit kryesoré té kredisé ndaj sektorit privat né EQL. Rritja e PBB-sé é&shté jo e
réndésishme pér vendet e EQL ndérsa éshté e réndésishme dhe pozitive pér vendet e
EJL-sé. Pér vendet e EQL ka njé efekt crowding-out ku me rritjen e kredisé ndaj
geverisé ulet kredia ndaj sektorit privat, ndérsa pér vendet e EJL-sé vérehet njé lidhje
pozitive. Sic¢ pritet nga teoria ka njé lidhje negative mes normave té interesit dhe
kreditimit nga ana tjetér. Inflacioni nuk duket se éshté i réndésishém pér vendet e EJL-
sé ndérsa pér vendet e EQL-sé ka njé relacion negativ. Liberalizimi financiar ka
rezultate kundérthénése mes vendeve, ku vendet e EQL-sé kané njé lidhje pozitive,
ndérsa pér vendet e tjera né zhvillim ku pérfshihet edhe vendet EJL-sé ka njé lidhje té
papritur negative.

Bumet kreditore né pérgjithési paraqgitén si njé faktoré kyc pas krizave
financiare, sidomos né vendet né zhvillim, duke shkaktuar presione mbi inflacionin,
spekulime mbi fluskat e gmimeve té pasurive té patundshme, rritje kérkese etj. Kjo
pjesé e diskutimeve u bé sidomos e pérdorur né periudhén 2002-2008 kur kredité u
rritén me njé hov té madh. Frika nga kéto bume kreditore se do té shkaktojné krizé
financiare dhe shtrembérime té tregjeve té ndryshme né vend, i béri studiuesit té shohin
nivelin fondamental té kredisé, kufijté maksimal dhe minimal ku mund té 1éviz krejt kjo

né funksion té dhénies sé njé pérgjigje; vallé a ka pasur bum kreditor dhe kjo a do té
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ndikojé né paragitjen e njé krize financiare né kéto vende? Nén kété logjiké géndron
njé studim pér vendet e EQ-sé dhe EJL-sé ku krahas asaj u studiuan edhe faktorét qé
mund té ndikojné krediné bankare (Coudert & Puovelle, 2010). Ajo rritje e madhe
kreditore né vendet EQ-sé dhe EJL-sé mund té interpretohet né dy ményra: e para ajo
mund té jeté njé shenjé konvergjence, me c¢ka nénkuptohet se tregjet kreditore jané
zgjuar dhe tentojné té arrijné vendet né zhvillim, dhe e dyta, rritja kreditore mund té
ishte e tepért, duke rezultuar né njé “nxehje” té ekonomisé dhe presione inflacioniste.
Nga testet statistikore dhe nga Hodrick Prescott filter tregohet gé kur merret pér
analizé njé tregues si kredi/PBB atéheré konkludohet gé periudha 2006-2007 pér shumé
vende té EQ-sé dhe EJL-sé ka patur njé rritje té tepért kreditore gé kané kaluar kufijté
maksimal.
Pér té analizuar mé pas se cilét ishin pércaktuesit kryesoré pér njé rritje aq té madhe té
kredisé bankare u krijua njé vlerésim ekonometrik, ku faktorét té cilét jané pozitivisht té
koreluar me krediné jané: rritja e PBB-s&, hyrjet neto té kapitalit, zhvillimi i bursés,
regjimi i Kkursit t¢ kémbimit, ndérsa ajo gé ndikon negativisht éshté norma reale e
interesit. Vlen té theksohet se ky punim konkludon gé njé vend me njé kurs fiks té
kémbimit ka njé rritje kreditore mé té madhe né krahasim me kurset e tjera té kémbimit,
né mbajtjen e faktoréve té tjeré konstant, sepse mendohet se kérkuesit e kredisé duke e
ditur gé kursi do té jeté fiks do té jené té motivuar pér t€ marré hua né valuté té huaj,
duke u nisur nga fakti qé ky lloj i kredive éshté me njé normé mé té ulét interesi. Edhe
pse nga ana tjetér besohet se né pérgjithési kurset fikse ushtrojné njé politiké mé
restriktive monetare, nga ana tjetér efekti i eliminimit t€ riskut té kémbimit bén gé
kérkuesit e kredisé té jené té motivuar pér huamarrje té€ emetuar né valuté té huaj.
Nivelet e larta té kredisé gé pércjellin rajonin e EJL-sé dhe EQL-sé u shogéruan me
shgetésime nga autoré té ndryshém (Cottarelli, Dell’Ariccia, Vladkova-Hollar, 2005;
Egert, Backe and Zumer, 2006, Coricelli and Masten, 2004) lidhur me rreziget gé mund
té pércjell né treguesit makroekonomik. Pérvojat né vendet industriale sugjerojné se
bumet e kreditit mund té jené té lidhura me njé bum té kérkesés sé brendshme e cila
mund té shkaktojé né krijimin e fluskave né ¢cmimin e aseteve té patundshme dhe né
ngritjen e inflacionit.
Studimet gjejné se flukset e larta té kredisé gé ishin nuk shkaktuan njé pérkegésim té

shéndetit bankar (Tamirisa & Igan, 2007). | njéjti studim me té dhéna né nivel bankar
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jep pérgjigje edhe mbi faktorét e kétij ritmi té larté kreditor, pér periudhén 1995-2004
pér disa nga vendet né zhvillim té Europés. Késhtu, njé rritje e PBB-sé reale éshté
statistikisht e réndésishme dhe nxit rritjen e kredisé. Profitabiliteti bankar dhe efigienca
bankare nga studimi dalin si faktoré gé luajné njé rol té réndésishém né rritjen e
kredidhénies. Nga rezultatet e studimit mund té pohohet se rritja me nivele té larta té
kredisé nuk ka ndikuar negativisht né shéndetin bankar.

Me té njéjtin shqetésim éshté edhe studimi mbi faktorét e kredisé dhe
pércaktimin e nivelit ekuilibér té kredisé pér vendet e EQL-sé (Kiss-Marton & Vonnak,
2006). Me shgetésimin gé ngjallte tek shumé studiues kéto ritme té larta kreditore,
shumé nga ata pané té arsyeshme té gjejné teknika se cili ishte njé nivel ekuilibér, apo
kéto ritme a jané té tepérta apo vetém njé shenjé konvergjence. Ky punim tenton gé
népérmjet njé paneli té dhénash pér shtetet anétare té eurozonés té identifikojné lidhjen
mes kredisé dhe nivelit fundamental té tij. Pastaj népérmjet modelit ECM té
shpjegohen dinamikat e kredisé. 1% rritje t¢ PBB-sé per capita ¢on né rritjen e kredisé
ndaj sektorit privat/PBB pér 0.5%. Ndérsa norma reale e interesit dhe inflacioni
pothuajse kané té njéjtin efekt: 1% rritje té kétyre faktoréve tkurr krediné ndaj PBB-sé
pér 2 % né mesatare. Studimi po ashtu tregon se kredia bankare e observuar né kété
periudhé mund té justifikohet; ajo paraget njé thellim té sektorit financiar. Pavarésisht
rezultateve té pérgjithshme, né disa shtete té reja anétare té BE-sé, rritja e kredisé
bankare éshté dukshém me e shpejté se ¢faré mund té justifikohet pérgjaté rrugés sé
ekuilibrit. Ky studim theksoi se vendet si Letonia, Estonia jané ndér vendet mé me risk,
ndérsa né Hungari, Lituani dhe Slloveni, rritja e madhe e kreditit mund té justifikohet
me njé konvergjencé, ndérsa Cekia, Sllovakia dhe Polonia nuk kané shenja té njé rritje
té tepért kreditore.

NEé té njéjtén vijé té studimit géndron edhe njé punim (Kalluci, 2012) pér sjelljen
e kredisé né Shqipéri. Gjetjet kryesore nga piképamja statistikore sugjeruan se Shqipéria
pérgjithésisht nuk ka pérjetuar situata té bumit té kreditimit, pavarésisht ritmeve té larta
me té cilat u rrit kredia, sidomos pas vitit 2004. Mesa duket, e gjithé kjo “uri” e
huamarrésve pér té siguruar fonde dhe e bankave pér té investuar né instrumente
fitimprurése, ishte pasojé e mungesés sé mundésive t€ méparshme té tyre pér té
investuar dhe pér té gjeneruar fitime té konsiderueshme. Nga gjetjet ekonometrike

rezulton qé, bazuar né fundamentet e veta makroekonomike, Shqipéria i éshté afruar
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shumé prané nivelit ekuilibér té kreditimit, nése do té gjykohet nga njé benchmark
botéror (qé pérfshin shumé vende té zhvilluara e né zhvillim), por ajo ka ende vend pér
ta zgjeruar kreditimin, nése krahasohet dhe déshiron té konvergjojé me vendet e
zhvilluara.

Teorikisht dihet se politika monetare ndikon né aktivitetin ekonomik dhe né
inflacion pérmes njé séré kanalesh transmetuese té lidhura me sektorin bankar. Kur
pérpigesh té vlerésosh ndikimin e kreditit bankar né prodhim, duhet té merret parasysh
edhe kauzaliteti reciprok ose lidhja shkak-pasojé gé kané kéta dy tregues. Po ashtu me
gjithé debatin e shkaktuar, pothuajse ekziston njé konsensus i gjeré mes studiuesve se
ekziston njé ndikim pozitiv i kreditit bankar né output. Njé studim pér 15 shtete té
Eurozonés pér njé periudhé 1999 Q1 deri 2008 Q1 tentohet té jepet njé mbéshtetje
empirike pér praniné e kreditit bankar si kanal transmetimi i politikés monetare né
zonén euro (Kadareja, 2010). Gjetjet jané se ndryshimet né ofertén e kreditit bankar do
té kené njé ndikim té konsiderueshém né aktivitetin real ekonomik. Kjo bén edhe mé té
réndésishém rolin e bankave gendrore pér njé politikbérje népérmjet kreditimit bankar.
Gjithashtu né kété studim u theksua se rritja reale e prodhimit éshté njé variabél
autoregresiv sepse vlerat e tij paraprake jané té réndésishém dhe ndikojné né vlerat
korrente.

Duke e paré réndésiné e bankave té huaja né rajonin e EJL-sé dhe EQL-sé u
paraqitén studime pér té vértetuar se hyrjet e kapitaleve té huaja bankare dhe né
pérgjithési njé strukturé bankare me asete té huaja a pérmiréson krediné apo e démton
até? Né kété vijé éshté njé punim nga (Aydin, 2015) ku konkludohet gé rritja kreditore
éshté mé e madhe te bankat e huaja né krahasim me bankat e vendit, mirépo kur bén
dallime mes bankave vendore té shtetit dhe vendore private atéheré del me rezultat se
bankat private té vendit kané njé rritje kreditore mé té larté se sa bankat e huaja, e kjo si
rezultat i disa arsyeve: bankat vendore private jané pjesé e konglomerateve té médha
dhe kjo i bén gé té jené mé té motivuar pér té dhéné kredi. E dyta, bankat vendore
private kané njé bashképunim mé té gjaté me kompanité vendore té cilave u jep
shérbime mé té shumta né krahasim me bankat e huaja. E treta, bankat e huaja mund té
angazhohen né gjetjen e klientéve me aftési mé té larté kreditore duke e menaxhuar

késhtu njé risk mé té ulét.
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Nése shohim se cilét ishin faktorét qé ndikuan rritjen e kredisé bankare né kété vende
atéheré studiuesi pohon gé depozitat vendore ishin njé burim i vérteté i financimit té
kredisé sidomos né periudhén e viteve *90-ta, ndérsa mé pas me rritjen e prezencés sé
kapitaleve té huaja u rrit réndésia e kreditimi ndérkufitar (cross-borders claims) ku ishte
njé instrument i pérdorshém pér plasimin e kredive, sidomos nga bankat e huaja ku
rritén transferet nga bankat e tyre méme.

Spreadi i normave té interesit dhe norma reale e interesit ka njé réndési dhe njé lidhje
negative me krediné.  Studiuesi vjen me konkluzén se normat e larta té rritjes
ekonomike dhe normat e larta té interesit ishin motivet kryesore pér hyrjen e kapitaleve
té huaja bankare né vendet e tranazicionit t¢ EJL-sé dhe EQL-sé.

Réndésia dhe ndikimi i flukseve té kapitalit nga jashté (sidomos né periudhén
2002-2008) u pa si njé faktor parésor dhe njé variabél kyc i rritjes rapide té kreditimit
bankar. Réndésia e kétyre dy faktoréve ngre shqetésimin se ndérveprimi i kétyre dy
variablave (flukseve té kapitalit ndérkombétar dhe kredisé vendore bankare) éshté i
réndésishém pér bilancet makroekonomike. Njé prej ndryshimeve mé té médha
strukturore né sistemin financiar né dekadén e fundit ka gené rritja rapide e integrimit
financiar ndérkombétar (Lane & Milesi-Ferretti, 2007). Hapja e sistemit financiar dhe
rritja e flukseve té kapitalit pértej kufijve (cross-border financiar flow) mund té ndikojé
krediné vendore bankare népérmjet shumé kanaleve (Lane & McQuade, 2013). Né
nivel makroekonomik disbalancet né llogariné korrente mund té ndikojné variablat
makroekonomike si: normén e rritjes sé outputit, nivelin e shpenzimeve vendore, kursin
e kémbimit, inflacionin dhe ¢mimin e pasurive té patundshme, ku kéto relacione té
fundit té gjithé mund té ndikojné ekuilibret e rritjes sé kreditimit. Pavarésisht kétij
ndikimi, flukset e kapitalit orientohen edhe drejtpérdrejt tek bankat té cilét jané pjesé e
grupacioneve té bankave shumékombéshe. Késhtu studimet e kétij lloji u béné atraktive
sidomos pér periudhén para krizés, ku njé studim pér 30 vende té Europés (né mesin e té
cilave njé pjesé edhe prej shteteve té EJL-sé dhe EQL-s€) tenton té studiojé relacionin
mes kredisé bankare dhe flukseve té kapitalit (Lane & McQuade, 2013). Periudha e
analizuar éshté shumé e réndésishme sepse kéta dy tregues kané shénuar njé rritje
rapide. Né sistemin bankar europian gjaté periudhés sé para krizés ka pasur njé
divergjencé mes kredisé bankare vendore dhe depozitave bankare vendore. Né 30

vendet Europiane té marra né studim, mesatarja e depozitave bankare né raport me
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PBB-né kaloi prej 57% né vitin 1999 né 89% né vitin 2007, ndérsa kredia bankare né
raport me PBB-né kaloi nga 67% né vitin 1999 né 107% né vitin 2007. Edhe pér vendet
e EJL-sé dhe EQL-sé, depozita né raport me PBB-né ishte 34% né vitin 2002 dhe kaloi
né 50% né vitin 2008, ndérsa kredia né raport me PBB-né prej 22% né vitin 2002 kaloi
né 51% né vitin 2008. Pér té financuar rritjet kreditore té cilét ishin mé té shpejta se
rritjet depozitore, bankat rritén fondet duke marré borxh né tregun ndérbankar dhe né
tregun parasé. Studimi né fjalé nxjerr né drité se kéta dy tregues kané ecur prané njéra
tjetrés dhe kané pasur njé ndérveprim sidomos pér periudhén e para krizés.

Kriza financiare qé po paragitej né horizont ka ngritur pyetjen né lidhje me
aftésing ripértéritése té kredisé bankare ndérkombétare né tregjet né zhvillim. Kufizimet
financiare té shkaktuara nga mungesa e likuiditetit né tregun ndérbankar, ngriti
shgetésimet né lidhje me shéndetin e bankave té médha gé nxiti té rivlerésojé pozicionet
e tyre té bilanceve globale. Bankat e vendeve né zhvillim té mbéshtetur nga financimi i
kredive ndérkombétare pritej qé té prekin ndjeshém sektorin bankar dhe kjo mund té
kishte ndikim negativ né anén e vérteté té kétyre ekonomive. Punime té ndryshme
studiojné lidhjen mes shéndetit t& bankave dhe kredisé bankare té vendeve né zhvillim
nga njé perspektivé afatgjate. Konkluzat jané gé tensionet né tregun global ndérbankar
jané té asocuar me ulje té ritmeve té kreditimi ndérkombétar (McGuire & Tarashev,
2008). Punimi sugjeron se duke pércjellé disa tregues té shéndetit bankar (si kthimet e
kapitalit bankar, pagéndrueshméria e aseteve bankare) mund té shohim se njé
pérkegésim i kétyre treguesve pércillet me njé rénie té ritmeve té kreditimit
ndérkombétaré. Gjithashtu studimi pohon gé vendet né zhvillim me njé sistem bankar
mé té hapur pérjetojné njé ndjeshméri mé té madhe nga shéndeti i bankave
shumékombéshe. Sidogofté studimi deri né mesin e viteve 2008 sugjeron se pavarésisht

krizés, kreditimi drejt vendeve emergjente ishte né nivele solide.
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2.4. Bazat teorike me véshtirme té literaturés gjaté dhe pas

krizés financiare

Studimi pér pércaktuesit e rritjes kreditore né vendet né zhvillim u ndértua né
formén e gjetjes sé faktoréve pércaktues té rritjes kreditore para krizés, pér té gjetur
faktorét e atij bumi kreditor, si dhe studimi tentoi té gjejé pércaktuesit e rénies galopante
té kredisé gjaté dhe pas krizés financiare 2008-2009 (Guo & Stepanyan, 2011). Pér té
identifikuar faktorét gé ndikuan rritjen kreditore punimi ka investiguar t¢ dhéna nga
vendet né zhvillim pér dekadén e kaluar (Q1:2002-Q1:2010), duke i pérfshiré si
periudhén parakrizés dhe paskrizés, si dhe nga ana tjetér studimi analizon si faktorét e
kérkesés po ashtu edhe té ofertés gé mund té ndikojné né krediné bankare. Vendet e
pérfshira né model jané vendet botérore té€ ndryshme né zhvillim, né mesin e té cilave
edhe vendet né zhvillim té Europés (si Kroaci, Serbi, Republika Ceke, Bullgari,
Hungari, Rumuni etj). Studimi arrin té nxjerré pérfundim se né periudhén e krizés
financiare pikérisht vendet Europiane ishin ato gé mé sé shumti kishin rénie té ritmeve
kreditore, pas njé periudhe me ritme té larta kreditore. Studimi si variabél té varur
pérdor; krediné bankare ndaj sektorit privat, ndérsa si variabla té pavarura pérdor:
depozitat vendore, detyrimet ndaj té huajve, inflacionin, PBB-né reale, normén e
interesit té depozitave, kursin e kémbimit, kredité jofunksionale, normé federale té
financimit (US federal fund rate), si dhe M2 e SHBA-ve. Nga kéto variabla konstatohet
se si depozitat vendore, po ashtu edhe detyrimet ndaj jorezidentéve kontribuojné
pozitivisht né rritjen kreditore. Cdo njési e kursyer nga burimet vendore ose té huaja,
do té ¢ojé né gjysmé njésie rritje té kredisé bankare. Inflacioni gjithashtu ndikon
pozitivisht né krediné bankare. Njé rritje mé e madhe e ekonomisé vendore rezulton me
rritien e kérkesés pér kredi dhe si rrjedhojé njé masé mé e madhe kreditore, ndérsa njé
normé mé e larté e interesit pér depozita sinjalizon si njé tkurrje té kushteve monetare
dhe si rrjedhojé njé kredi mé té tkurrur. Nga studimi nxirren disa konkluza: vendet té
cilat kané pasur mé shumé huamarrje nga jashté pér té financuar krediné vendore kané
pasur luhatje mé té médha té kredisé si né periudhén para krizés po ashtu edhe né até
pas krizés. Ndértimi i njé baze té shéndoshé té depozitave mund té jeté njé garanci e

forté gé kredia té jeté e géndrueshme dhe stabile. E treta, njé rritje ekonomike dhe njé
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inflacion i ulét éshté njé kombinim domethénés pér rritjen kreditore. Gjithashtu
shéndeti i sektorit bankar éshté i réndésishém, ku njé sektor bankar me bilance té
shéndosha nuk éshté vetém njé parakusht pér njé stabilitet financiar por edhe udhéhegé
né njé rritje kreditore (Guo & Stepanyan, 2011).

Tekstet bazé na sugjerojné se né njé ekonomi me njé kurs kémbimi té luhatshém
hyrjet e kapitalit shkaktojné vlerésim té valutés sé vendit duke mos pasur efekt shtesé né
agregatet monetare. Me njé kurs fiks, banka gendrore do ti duhej té intervenonte, duke
akumuluar rezerva ndérkombétare pér tu mbajtur kursin fiks. Njé pjesé e kétij
akumulimi té rezervave mund té kompensohet népérmjet sterilizimit, njé tkurrje té
kredisé sé brendshme duke shitur letra me vleré né treg té hapur (bonot e arkés, déftesat
e arkés, instrumente té quajtura né ményra té ndryshme e té pérdorura nga autoritetet
monetare né funksion té géllimeve dhe objektivave té pércaktuara). Mirépo né praktiké,
sterilizimi éshté i pjesshém, sepse é&shté edhe i kushtueshém (primet e riskut té
obligacioneve vendore mund té jené té larta népér vendet né zhvillim) késhtu gé njé
intervenim i kétillé i autoritetit monetar duke grumbulluar rezerva zyrtare
ndérkombétare pason me njé rritje té bazés monetare. Nga kjo renditje e ngjarjeve ky
punim merr hipotezén se vendet me njé regjim mé fiks jané mé té prirur qé té pérjetojné
njé ekspansion kreditor nga hyrjet e kapitalit, duke e ditur se kanali kryesor i kétyre
hyrjeve té kapitalit jané pikérisht bankat. Nén kété hipotezé éshté béré njé studim
(Magud, Reinhart, Vesperoni, 2012) me njé panel té€ dhénash pér 25 vende né zhvillim
(né mesin e té cilave vendet né zhvillim té EJL-sé dhe EQL-s&). Vlerésimet e
grumbulluara sugjerojné qé regjimi i kursit t¢ kémbimit éshté statistikisht i réndésishém
dhe ka njé ndikim negativ, ku nénkuptohet gé regjime mé rigide t& kémbimit jané té
asocuar me nivele mé té larta té kredisé. Pérvec kursit t& kémbimit si faktoré relevant
gé ndikojné pozitivisht krediné bankare paragiten edhe hyrjet e kapitalit dhe baza
depozituese (e matur népérmjet agregatit mé té gjeré monetar).

Njé regjim fiks kredibil nénkupton njé eliminim risku pér kapitalet e huaja dhe kjo
gjithashtu rrité motivet bankare gé té financohen nga jashté duke e zgjeruar né kété
formé krediné. Gjithashtu né vendet me kurse fikse motivet jané mé té médha qé té
merret kredi né valuté té huaj (pér té cilén éshté fiksuar) dhe nga kjo edhe pérfitohen

norma mé té ulta té interesit.
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Ajo gé éshté evidente né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé &shté se ato kané njé politiké té
ndryshme té kurseve t& kémbimit dhe supozimet e tona dhe té autoréve té ndryshém
jané se ato kané ndikim mbi kreditimin bankar. Njé puné té réndésishme né kété
drejtim kané béré Reinhart (2008), Magud, Reinhart dhe Vesperoni (2011). Evidencat e
tyre nxjerrin disa pérfundime shumé té garta né lidhje me regjimet e ndryshme té
kurseve t€ kémbimit dhe ndikimin gé mund ta kené. Studimi prezanton evidenca se
kredia né sektorin privat éshté mé i madh né ekonomité me kurse mé pak fleksibile
(fluktuive). Po ashtu, tregohet njé relacion i réndésishém mes kredive né valuté té huaj
dhe regjimet e kursit té kémbimit, ku njé regjim mé fiks ka njé pjesémarrje mé té madhe
té kredive né valuté té huaj. Po ashtu studimi tregon gé flukset e kapitalit jané mé té
médha né regjimet me kurse mé pak fluktuive.

Krahas zhvillimeve né tregun kreditor edhe gasja shkencore nuk ka munguar e
cila rrjedh nga fakti se studimi i kredisé bankare éshté fenomen kompleks dhe e pércjell
njé dinamizém relativisht i larté i zhvillimeve. Si rezultat i késaj studiohen faktorét e
kérkesés dhe ofertés mbi kreding, duke tentuar té jepet njé pasqyré mbi pércaktuesit e
kétij fenomeni, ku né kété hipotezé éshté ndértuar edhe njé studimi pér 146 vende té
botés duke i ndaré sipas zhvillimit ekonomik, pér njé periudhé 1990-2013. Eshté i
réndésishém ky punim (Pham, 2015) sepse né studim merr njé set té gjeré variablash
(diku 22 variabla) pér studim dhe gjithashtu pérfshin njé grup té gjeré vendesh ku
népérmjet GMM metodés zhvillon modelin. Pér interesin toné ne kemi ndaré konkluzat
qé dalin pér vendet me “té ardhura mesatare té larta”, ku si variabla té réndésishém dhe
gé jané pozitivisht té lidhura me krediné jané: norma reale e interesit, kapitali
bankar/asetet, agregati mé i gjeré monetar, hapja tregtare, ndérsa si variabla té
réndésishém statistikisht dhe gé jané negativisht té koreluar me variablin e varur jané:
kapitali rregullues, kursi i kémbimit, integrimi financiar, koncentrimi bankar dhe kredité
jofunksionale. Ky studim né vete pérfshiné shumé vende, me nivele t& ndryshme té
zhvillimit dhe si pasojé mund té dalin probleme me heterogjenitetin, por gjithashtu
paneli i t& dhénave pér vendet né zhvillim e sipér éshté me mungesa té té dhénave gé e
bén njé panel jo té balancuar. Gjithsesi ky studim mbetet njé studim referencé pér
shumé studime té késaj natyre si rezultat i njé pérfshirje t¢ shumé shteteve dhe shumé
faktoréve, si dhe pérfshin si krediné para krizés, gjaté dhe pas krizés duke e béré edhe

mé atraktiv lidhur me rezultatet gé mund té dalin.
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Ritmet e larta té kredisé i ndérpreu kriza financiare globale ku bankat u
pérballén me njé stres likuiditeti duke e démtuar aftésiné e tyre pér té dhéné hua. Démi
né bilancet globale té bankave né vendet e zhvilluara kapi vlerén e humbjeve né 4 trilion
US$ pér periudhén 2009-2010 duke provokuar njé rénie té madhe té kredisé®. Kredité
bankare rané ndjeshém né shumé vende dhe rajone, ku vendet né zhvillim té€ Europés
arritén njé mesatare mé té ulét pér periudhén e pas krizés. Pér kété géllim u bé e
domosdoshme pér shkencétarét qé té studiohen faktorét e njé kredie aq té ulét, duke
nxjerré edhe konkluza se cilat politika do e ndihmojné até. Jané mé té pakta kéto
studime si rezultat i njé periudhe té shkurtér kohore e qé mund té sigurojné njé bazé
solide té té dhénave pér té nxjerré né drité njé model té shéndosh diagnostifikues dhe
parashikues. Gjithashtu nga ana tjetér edhe ata punime qé jané béré térheqin vémendjen
e njé mundésie pér té krijuar relacione jologjike mes variablave si rezultat se té dhénat i
referohen njé periudhe paniku dhe stresi bankar, gé paraget mé shumé njé periudhé
“jonormale” té ushtrimit té veprimtarive. Né kété periudhé u bé njé studim (Aisen dhe
Franken, 2010) pér 80 vende né mesin e tyre vendet té zhvilluara dhe vende né zhvillim
ku si variabél mé i réndésishém pér krediné pas periudhés sé krizés, éshté rritja
kreditore para krizés i cili shpjegon rritjen kreditore deri né nivelin e 45%. Vendet me
rritje té PBB-sé reale pas krizés nxitén njé rritje té kredisé bankare, por rritja e PBB-sé
reale té vendeve partnere tregtare éshté edhe mé i réndésishém duke pasur njé lidhje
pozitive me krediné. Né kundérshtim me pritjet jané rezultatet e variabélit-koncentrimi
bankar- ku njé treg bankar mé i koncentruar nxit njé kredi mé té larté. Njé rezultat
mjaft i réndésishém i kétij studimi éshté lloji i politikés monetare gé duhej té udhéhigej
né periudhén e krizés financiare, ku dilet me vlerésime se njé normé mé e ulét né tregun
e parasé gé éshté mbajtur gjaté krizés ka nxitur mé shpejt rritjen e kredisé. Ky rezultat
imponon pohimin gé ato vende té cilét mé shpejté kané rikuperuar likuiditetet e ngrira
né tregun ndérbankar kané motivuar bankat pér t¢ dhéné hua mé shumé. Roli kundér-
ciklik gé e ka luajtur politika monetare dhe léshimi i likuiditeteve né garkullim kané
gené jashtézakonisht té réndésishme pér zbutjen e krizés sé kredisé.

Gjaté periudhés sé krizés u bé interesante edhe studimi i rolit té bankave té huaja
né vendet né zhvillim, ku u ringjall debati lidhur me ndikimin dhe pasojat e strukturés

sé huaj pronésore té sektorit bankar. Disa pané gé prezenca e bankave té huaja né vend

¥ Vlerésimet u prezantuan né Maj 2009 nga IMF, Global Financial Stability Report.
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ishte njé mekanizém kyg pér transmetimin e krizés financiare nga vendet e zhvilluara
drejt vendeve né zhvillim (IMF, 2009). Njé studim (Cull & Peria, 2012) duke pérdorur
té dhéna bankare prej vitit 2004-2009 studion ndikimin e pronésisé bankare né rritjen
kreditore para dhe gjaté krizés sé fundit, pér vendet né zhvillim ku né mesin e studimit
jané edhe vendet e EJL-sé.

Gjetjet e kétij studimi pér sjelljen e bankave té huaja gjaté periudhés sé krizés jané té
réndésishme.  Fillimisht rezultatet tregojné qé periudha e krizés financiare, si njé
variabél kategorik éshté i réndésishém statistikisht dhe ka ndikuar shumé né rénien e
ritmeve kreditore. Ritmet kreditore t€ bankave té huaja rané mé shumé se sa ritmet
kreditore té bankave vendore. Gjithashtu pér vendet e Amerikés Latine, bankat
shtetérore rritén kredité né periudhén e krizés, ndérsa nuk mund té thuhet e njéjta pér
vendet e EJL-sé dhe EL-sé. Para krizés njé koncentrim mé i madh bankar ndikonte
negativisht né rritjen e kredisé, ndérsa gjaté periudhés sé krizés kishin njé lidhje
pozitive, qé nénkupton se bankat e médha prapé kreditonin ekonominé mé shumé se
bankat e vogla.

Nén kété frymé u ngritén edhe shumé studime té tjera, shumica duke aluduar se
bankat e huaja gjaté periudhés sé krizés importuan krizén né vendet né zhvillim té
Europés, prandaj me té njéjtén hipotezé ngritét edhe studimi (Chen & Wu, 2014) pér 24
vende né zhvillim té botés, ku pérfshihen edhe vendet e EJL-sé dhe EQL-sé, me té
dhéna bankare pér periudhén 2004-2011. Rezultatet tregojné gé rritjet kreditore nga
bankat e huaja rané ndjeshém gjaté periudhés sé krizés financiare, sidomos né vitin
2010, ku vérehet njé lidhje negative mé e madhe mes ritmeve kreditore dhe bankave té
huaja. Roli kundér-ciklik i bankave shtetérore nuk u vérejt edhe aq né EJL dhe EQL,
por viti 2010 tregoi gé bankat shtetérore patén njé ndikim pozitiv dhe té réndésishém né
rritien e kredive. NEé pérgjithési studimet empirike tregojné gé né vendet né zhvillim té
Amerikés Latine kané pasur mé pak rénie té ritmeve kreditore gjaté periudhés sé krizés
né krahasim me vendet né zhvillim té Europés, dhe gjithashtu vérehet gé roli i bankave
té shtetit né Amerikén Latine ishte rritur duke dhéné mé shumé kredi, ndérsa ajo nuk
mund té thuhet pér bankat shtetérore né vendet né zhvillim té Europés. Rezultatet
sugjeruan gé njé pronési bankare e diversifikuar né shtete t¢ ndryshme mund té

shpérndajé riskun e goditjeve nga kriza gé shkaktohet né ndonjé vend. Né pérgjithési
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politika ekspansioniste monetare udhéhiqgte né njé kredi mé té larté bankare, bankat mé
miré té kapitalizuara, mé profitabile, me asete likuide kishin njé kredi mé té larté.

Se cilét ishin pércaktuesit kryesore té rénies sé kredisé né periudhén e krizés
financiare 2008-2009, dhe c¢faré roli patén bankat e huaja né vendet né zhvillim, u bé njé
¢éshtje mjaft e réndésishme. Studimi (Bakker et. al, 2013) qé pérfshiu njé nivel té té
dhénave bankare pér periudhén 2001-2011 pér vendet e EJL-sé dhe EQL-sé e gé tenton
té gjej pércaktuesit e kredisé bankare gjaté periudhés sé krizés me njé theks tek roli i
bankave té huaja né kéto vende. Faktorét makroekonomik dhe fondamentet financiare
bankare (profitabiliteti, solventiteti dhe likuiditeti), kishin njé influencé t¢ madhe né
krediné para krizés. Gjaté dhe pas vitit 2008 vérehet se bankat e huaja ulén kreditimin
mé shumé se bankat e vendit, dhe besohet se kjo tkurrje e kredisé vjen si pasojé e
tkurrjes sé kushteve pér financim nga bankat mémeé. Gjithsesi kur merret pér analizé e
téré periudha 2001-2011 vérehet se bankat e huaja kané pasur njé rol pozitiv mbi rritjen
e nivelit té kredisé né kéto vende, por gjaté krizés financiare kjo sjellje ndryshoi.

Pérkrahésit e njé liberalizimi té tregut financiar kané argumentuar gé rritja e
prezencés sé bankave té huaja né vendet né zhvillim do té redukton kostot e
ndérmjetésimit financiar dhe do té rrité masén e kredisé gé i orientohen sektorit privat.
Mirépo né anén tjetér té medaljes, gjithashtu ka géndrime dhe studime se politika e
bankave té huaja éshté pro-ciklike, afatshkurtre dhe e orientuar tek aktiviteti konsumues
i kredisé, e cila mund shumé shpejt té intensifikojé periudha té “bumit ose déshtimit” né
ciklet kreditore né vendet pritése. Po ashtu jané gjetur evidenca (Rashid, 2011) se rritja
e pjesémarrjes sé bankave té huaja nuk shogérohet me njé zhvillim té tregut financiar,
por me njé rritje té spreadit t& normave té interesit dhe njé nivel mé i ulét i kredisé ndaj
sektorit privat. Kjo gasje mundohet té arsyeton hipotezén se prania e bankave té huaja
nuk ¢on né zhvillim financiar. Logjika e kétij studimi orientohet né idené gé bankat e
huaja marrin njé pjesé té konsiderueshme té depozitave nga bankat vendore dhe ato
pérgjithésisht mé pak alokojné né kredi. Me humbjen e bazés depozituese, bankat
vendore jané té detyruara té mbéshteten né financime jo-depozituese, e cila gasje éshté
mé e kushtueshme, gjé gé shkakton njé tkurrje té aktivitetit kreditor. Né fakt ky studim
mbéshtetet né 81 vende né zhvillim (ku pérfshihen edhe disa shtete t&8 EJL-sé dhe EQL-
Sé) pér periudhén 1995-2009, me té dhéna té nivelit bankar, ku evidentohet se njé rritje

e prezencés sé bankave té huaja shogérohet me njé mbéshtetje mé té madhe financiare
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nga baza jo-depozituese, e cila kontribuon né rritjen e spreadit t&¢ normave té interesit
dhe njé kredi mé e ulét pér ekonominé.

Kreditimi bankar orientohet edhe te sektori publik dhe te sektori privat, prandaj
éshté e réndésishme té studiohet edhe ky relacion, se kreditimi ndaj sektorit publik a po
e démton kreditimin ndaj sektorit privat? Qeverité né vendet né zhvillim shpesh
pérballen me kufizime né ngritjen e nivelit té té ardhurave buxhetore, duke u kufizuar
nga njé ekonomi pak e zhvilluar (Sah & Stiglitz, 1992). Nga ana tjetér njé shkallé e
larté e informalitetit ekonomik ménjanon njé pjesé té madhe té té ardhurave buxhetore
né formén e tatimeve dhe taksave. Liberalizimi gjithmoné e mé i madh tregtar dhe
integrimi né struktura tregtare dhe ekonomike té gjéra gjithashtu ka kufizuar té ardhurat
nga doganat. Duke u pérballur me kéto lloj kufizimesh geverité e vendeve né zhvillim
kané motive té shumta pér té financuar shpenzimet geveritare nga njé huamarrje brenda
apo jashté vendit. Duke e ditur se shumé shtete né zhvillim nuk kané shumé mundési
pér té marré borxhe né tregjet e huaja, duket se si alternativé mbetet tregu vendas.
Pikérisht njé studim i tillé me njé panel t& dhénash pér 60 vende, tenton té studiojé
efektin e huamarrjes geveritare nga bankat dhe ndikimin gé e pércjell tek kredia ndaj
sektorit privat. Rezultatet nga studime té ndryshme pér efektin e huamarrjes geveritare
dhe kredisé private vértetojné qé kéta dy tregues kané njé lidhje negative e cila l1éviz né
interval [-1.3;-1.6], qé nénkupton se 1$ i marré borxh nga geveria prej sektorit bankar
kjo con né njé “crowding out” efekt né mé shumé se 1$ tek kredité private (Emran &
Farazi, 2009). Si faktoré tjeré gé jané negativisht té lidhur me krediné ndaj sektorit
privat paragiten; norma reale e interesit, inflacioni, ndérsa si variabla gé kané njé
ndikim pozitiv paraqiten; depozitat bankare, produkti i brendshém bruto.

Njé crowding-out efekt nénkupton kur rritja e shpenzimeve qeveritare redukton
investimet private. Pérgjithésisht ky efekt éshté lidhur me rritjen e normave té interesit
nga huamarrja (kanali i gmimit), por studime té ndryshme tregojné gé ky relacion éshté i
dobét (Blanchard, 2007). Madje pér vendet né zhvillim ky relacion pritet té jeté edhe mé
i vogél, ku sektori bankar ka qgené shpesh objekt i intervenimeve shtetérore, dhe
ekzistenca e “kanalit sasior” do té ishte mé prezent dhe mé i réndésishém né raport me
“kanalin e gmimit”, pér té kuptuar efektet e huamarrjes geveritare né investime private.
Hipoteza e “bankave dembele” ishte atraktive pér studim dhe e debatuar gjerésisht

sidomos pér vendet né zhvillim. Njé studim tjetér vértetoi praniné e “bankave dembele”
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né Egjipt (Shetta & Kamalz, 2004), ku njé njési huamarrje geveritare nga bankat,
reduktoi né mé shumé se njé njési krediné ndaj sektorit privat. Gjithashtu u vérejt nga
ky studim, se déshira pér té dhéné hua ndaj geverisé rritej kur kishte njé rritje té kredisé
ndaj sektorit privat, e cila reflekton pozicionin balancues té portfolios sé bankave.
Gjithashtu njé rritje e outputit, e cila mund té shikohet si njé proxy variabél pér
fondamentet makroekonomike, ndikon pozitivisht né gatishmériné e bankave pér té
dhéné hua si sektorit privat ashtu edhe atij shtetéror. Gjithashtu nga ky punim éshté
vérejtur se kredia private éshté njé proces autoregresiv, e cila nénkupton gé dinamikat
korrente shpjegohen me vlerat paraprake.

Fenomene té ngjashme me literaturé shtesé teorike dhe empirike tentohet té paraqiten
edhe né kapitujt e radhés.

Nga shumé punime u theksua qgarté ndikimi i kredisé mbi njé rritje ekonomike
dhe u cilésua si njé faktoré kyc deri mé vitin 2008 pér njé pérmirésim té ambientit
ekonomik. Deri kétu askush pothuajse nuk e hodhi poshté edhe kauzalitetin reciprok qé
e kishin kéta dy tregues.

Pas krizés financiare, ajo gé ishte shgetésuese pér hartuesit e politikave ekonomike dhe
pér studiuesit e ndryshém, ishte se kjo krizé financiare dhe kjo rénie drastike e masés
kreditore si do té ndikojé ekonominé, dhe ajo gé u bé mé e réndésishme né kéto
periudha relacioni zhvillimi ekonomik dhe zhvillimi kreditor a géndron né té njéjtén
vijé apo mbase edhe dobésohet? Studime té ndryshme empirike u béné duke marré né
konsideraté kriza t& ndryshme financiare qé kané pér periudha té caktuara kohore pér té
nxjerré njé konkluzion mbi kété hipotezé. Njé studim empirik qé merr pér bazé 39 kriza
financiare pér shtetet né zhvillim dhe shtetet e zhvilluara (Takats & Upper, 2013)
hulumton sjelljen e kredisé private dhe rimékémbjes ekonomike, ku ndryshe nga teoria
gjetén se ritme té uléta té kredisé bankare nuk domethéné detyrimisht rénie té ritmeve
ekonomike. Rezultatet e tyre treguan gé nuk ka ndonjé korrelacion midis rritjeve
ekonomike dhe kredisé bankare ndaj sektorit privat né dy vitet e para té rimékémbjes
ekonomike.

Né té njéjtén vijé t¢ mendimit ekonomik géndron edhe pohimi se treguesit ekonomik
dhe bankar nuk éshté e théné té ecin né té njéjtin drejtim, sidomos né periudhat e pas
krizés (Abiad, Dell’Ariccia & Li, 2011). Njé nga pesé rikuperimet ekonomike

realizohen “pa krediné”, dhe rritjet ekonomike nén kéto episode jané pér 1/3 mé té uléta
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se sa njé rikuperim “normal”. Autori quan “rikuperim normal” rigjallérimet ekonomike
me mbéshtetjen e kredisé. Sipas studimit, rimékémbjet ekonomike “pa kreding”
paraqiten pas njé krize financiare ose pas njé bumi kreditor. Gjithashtu episodet e
rimékémbjes ekonomike “pa krediné” jané mé té paragitura né ekonomité me té ardhura
té uléta ose edhe né vendet né zhvillim. Ky fenomen gjerésisht do té trajtohet edhe né

kété punim, né fundin e kapitullit té ardhshém.

Pos punimeve gé i orientoheshin rajonit, apo njé grupi té shteteve, gjithashtu
studimet u koncentruan edhe né nivele té vendeve. Eshté pér té theksuar se pothuajse té
gjithé studiuesit kané hasur né véshtirési pér krijimin e njé baze té té dhénave me njé
seri kohore té gjaté pér ti béré té besueshme rezultatet e studimeve.

Punimet pér aktivitetin kreditor dhe ndikimin né treguesit e réndésishém
ekonomik nuk kané munguar as pér trajtimet e shteteve mé vete. Njé studim pér
Bullgariné tregon gé sektori bankar éshté né njé relacion kompleks me ekonominé reale
(Peshev, 2014). Tregohet gé paraja nuk éshté neutrale dhe dinamikat kreditore né
Bullgari jané konsekuencé dhe faktoré i rritjes ekonomike.

Sipas njé studimi (Nikoloska, 2009) arrihet né konkluzionin népérmjet analizés

empirike se né Magedoni midis zhvillimit bankar dhe zhvillimit ekonomik ka njé lidhje
pozitive, té réndésishme dhe té larte, e cila sillet né masén e 0,36-1,5% rritje ekonomike
kur kredité private né raport me PBB-né jané rritur pér 1%.
Sipas njé studimi tjetér (Mitrevska, 2006) se c¢faré ndikon mbi masén kreditore né
Magedoni éshté konstatuar se: 1% rritje té obligacioneve té Bankés Qendrore, shkakton
ulje t& masés kreditore pér 0,016% dhe 1% rritje té& kredive ndaj shtetit, shkakton ulje
prej 0,026 % té kredive. Kéto konstatime theksojné efektin “crowding out” té njé
huamarrje qeveritare dhe po ashtu theksojné efektet e intervenimeve té autoriteti
monetar me géllim mbajtjen e paritetit fiks té kursit t& kémbimit.

Njé studim i réndésishém éshté béré né lidhje me kredité bankare né valuté té
vendit dhe té huaj, pér Magedoniné (Bogoev, 2011). N&é fakt géllimi parésor éshté gé té
investigojé né ményré empirike ekzistencén e kanalit té kreditimit bankar dhe
pércaktuesit pér Magedoniné. Autori tenton té studiojé ndikimin e ndryshimit t& normés
referente té interesit mbi krediné né vend. Duke u nisur nga fakti se njé pjesé e madhe e

kredive jané té emetuara né valuté té huaj, logjika mund té na shpjeré né pohimin se ato
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jané té varura nga norma e huaj bazé e interesit. Né fakt autori e konfirmon kété, ku
thekson se njé ndryshim i normés sé huaj té interesit (Euribor) pércjell ndikim né
ofertén e kredisé ne vend té emetuar né valuté té huaj, por jo edhe ato gé emetohen né
valuté té vendit. E dyta, ndryshimi i normés ndérbankare vendore té interesit pércjell
ndikime vetém né ofertén e kredisé té emetuar né valuté té vendit, edhe até me njé
vonesé kohore dhe me njé intensitet té ulét. Kéto gjetje vértetojné se né vendet e vogla
me njé ekonomi té hapur, e sidomos tek ato me njé kurs fiks, politika monetare mund té
jeté joefektive dhe ndikimi deri tek oferta e kredisé mund té jeté e limituar. Gjithashtu
rritja e PBB-sé ndikon negativisht pér kredité né valuté té vendit dhe pozitivisht pér
kredité té emetuar né valuté té huaj, duke nénkuptuar gé njé rritje ekonomike né vend
bén gé bankat té ofrojné mé shumé kredi né valuté té huaj (Bogoev, 2011).

Njé studim pér faktorét qé ndikojné krediné ndaj sektorit privat éshté béré edhe
né Shqipéri (Shijaku & Kalluci, 2013), pér njé periudhé Q1:2001 deri né Q4:2011
népérmjet gasjes VECM (Vector Error Correction Mechanism). Si variabla shpjegues
paraqiten: borxhi i keq, depozitat, norma e interesit té kredisé dhe depozitave, kursi
efektiv real devizor, inflacioni, rritja e GDP-sé, paga neto, borxhi i brendshém geveritar.
Ky studim na konkludon gé njé nivel mé i larté i GDP-sé rrit besimin tek agjentét
ekonomik gé ata mund té paguajné pér kredi dhe rrjedhimisht rrisin kérkesén pér to.
Rritja né depozitat bankare dhe pérgjithésisht rritja né nivelin e ndérmjetésimit bankar,
shkakton rritje té kredisé bankare ashtu edhe si¢ pritet, ku 1% rritje té depozitave
shkakton rritje prej 1,68% té kredisé ndaj sektorit privat. Nga ana tjetér njé rritje né
kursin real té kémbimit pér 1% kemi rritje t€ kredisé ndaj sektorit privat pér 0,33%.
Lidhja midis borxhit vendor publik dhe kredisé private éshté negative ku 1% ulje e
borxhit shkakton rritje prej 0,413% té kredisé private.

Njé studim pér rritjen kreditore éshté béré edhe né Rumani pér njé periudhé
prej 2001-2009, népérmjet metodés OLS (Albulescu, 2009) duke e ndaré modelin né dy
variabla té varura; kredi né valuté té vendit dhe; kredi né valuté té huaj. Variablat té
cilét u futén né model jané: prodhimi industrial, paga neto, depozitat né valuté té vendit,
depozitat né valuté té huaj, norma ndérbankare e interesit 3 mujor, euribori 3 mujor,
papunésia. Pér kredité né valuté té vendit si pércaktues mé té fugishém u paraqiten
papunésia dhe prodhimi industrial, ndérsa pér kredité né valuté té huaj si faktoré

signifikant u paragitén depozitat né valuté té huaj dhe paga neto.
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KAPITULLI IV: ZHVILLIMET BANKARE DHE AKTIVITETI
KREDITOR

4.1. Historik mbi zhvillimin e sektorit bankar né rajon

Zhvillimi i njé sektori bankar modern, té orientuar nga fuqité e tregut ishte njé
sfidé e veganté pér ekonomité né tranzicion té EJL-sé dhe EQL-sé. Té gjitha vendet
kishin trashéguar njé sistem me njé banké té vetme, ku aktivitetet ishin plotésisht té
udhéhequra nga planifikimi gendror (Bonin et al, 2008). Planifikimi i riskut dhe
vlerésimi i aftésisé kreditore ishin elemente té paréndésishme, si dhe mbikéqyrja
bankare nuk ekzistonte (Bonin and Wachtel, 2003). Hapi i paré drejt reformés ishte
krijimi i njé sistemi me dy nivele, né krye me njé bank& gendrore pérgjegjése pér
udhéhegjen e politikés monetare dhe té kurseve té kémbimit nga njéra ané si dhe
mbikéqyrjen e sektorit financiar nga ana tjetér, ku ai sistem financiar i njé banke té
vetme derivoi né banka komerciale me pronési shtetérore. Ngritja dhe krijimi i bankave
né vend ishte i lejuar shpesh me kushte shumé té buta, me té vetmin géllim pér té nxitur
hyrje té reja né kété sektor dhe pér té krijuar njé konkurrencé té miréfillté né tregun
bankar (Altmann, 2006). Gjithmoné reformat bankare ishin té prirur té ndjekin modelin
e bankave peréndimore.

Faza e hershme e tranzicionit u pengua nga kriza té shpeshta bankare dhe
véshtirési té shumta pér siguruar stabilitetin makroekonomik. Ishte njé pérvojé e
mangét e praktikimit t¢ njé bankingu modern, bankat komerciale shtetérore kishin
trashéguar njé portofol me probleme si rezultat i kredive drejt ndérmarrjeve me pronési
shtetérore.

Privatizimi i bankave, kryesisht tek investitorét e huaj strategjik, mé né fund
krijua njé industri bankare té pavarur e orientuar nga tregu. Nga privatizimet e hershme
u prit njé sukses i moderuar, sepse kishte njé hezitim dhe mungesé interesi nga bankat e
huaja me reputacion se do té kishin sukses, sepse kushtet makroekonomike ishin ende té
véshtira, ende ekzistonte né mesin e geveritaréve njé ndjenjé e forté gé sektori bankar
duhej té mbetej “kombétaré”, si dhe strategjité e privatizimit shiheshin si té
papérshtatshme. Pér vendet e vogla gé kishin aspirata pér tu anétarésuar né UE, njé

konsensus gjaté kohés ishte shfaqur se veté privatizimi nuk ishte i mjaftueshme, por
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Vendi
Shqiperi
BeH
Bulgari
Kroaci
Ceki
Hungari
Magedoni
Moldavi
Mali i Zi
Poloni
Rumani
Sérbi
Sllovaki
Slloveni
Ukraing

Mesatare

ishte nevoja e ndérhyrjes sé ndonjé investitori strategjik né ndihmé pér té pérmirésuar
performancat bankare né vend. Pas viteve 90 e deri né fillimet e viteve 2000 sektorin
bankar né vendet e EQ-sé dhe EJL-sé pérgjithésisht dominonin bankat e huaja me disa
pérjashtime (IMF, Regional Economic Issues, 2013).

Si¢ mund té shihet nga tabela 4.1 dhe figura 4.1, mesatarja e pronésisé sé huaj né
sektorin bankar né vendet e rajonit shkoi nga 14,6% né vitin 1997 deri né 75,07% né
vitin 2011. Fillimisht periudha e tranzicionit té sektorit bankar ishte mé e shpejté tek
vendet e EQL-sé (si Cekia, Hungaria, Polonia dhe Sllovakia) ku hyrjet e kapitalit té huaj
né sektorin bankar zotéruan pjesén mé té madhe qé nga viti 2000 (mbi 50%). Vendet e
EJL-sé ishin mé té vonshme né kété proces ku fill pas vitit 2003 bankat e huaja zotéruan
pjesémarrje mé té madhe dominuese bankare (mbi 50%). Né fund té vitit 2010, 2011
pjesémarrja e kapitalit té huaj bankar shkoi né 80%.

Tabela 4.1: Pjesémarrja e bankave té huaja né sektorin bankar (né pérgindje)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2005 2006 2007 2009 2010
10,10 14,36 18,87 3522 40,80 4589 47,11 92,27 90,46 94,16 92,42 90,61
417 191 384 2162 6534 7668 79,70 90,87 94,04 93,79 94,53 94,50
15,50 32,47 42,79 7534 72,70 7515 82,66 7448 80,12 82,30 84,04 80,73
2,96 6,60 4035 8410 89,32 90,16 91,03 91,30 90,80 90,40 90,89 90,32
23,29 26,36 3837 6542 89,11 8583 86,33 84,40 8475 84,84 84,00 8350
61,32 59,20 61,47 67,43 6645 8501 8345 82,62 8290 6420 81,30 83,70
11,78 11,42 1151 53,36 51,08 44,01 46,9 51,32 5322 8589 93,34 9289
14,50 22,40 34,40 39,78 34,87 36,67 3519 19,61 22,89 24,84 40,98 4151

16,86 23,47 87,70 91,88 7869 87,06 88,40
15,99 17,36 49,32 7259 72,24 70,74 71,52 7426 7422 7553 72,29 70,52
11,47 2520 4356 46,75 51,41 5292 54,77 59,16 87,85 87,27 84,30 84,13
062 046 037 048 1317 26,99 3841 66,01 7866 7554 74,29 7352
19,27 23,69 24,12 4267 7831 84,14 96,28 97,27 97,00 99,04 91,64 91,83
538 486 4,87 1533 1524 16,87 18,86 22,56 29,31 28,76 29,47 28,67

8,19 9,17 1046 11,06 12,07 12,30 12,15 21,25 3498 39,43 50,79 47,79
14,61 18,25 27,45 45,08 53,72 54,68 57,86 67,67 7287 73,65 76,75 76,18

Source: EBRD Banking Survey
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Figura 4.1: Pjesémarrja e bankave té huaja né rajon, viti 2011
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té nxitura nga njé ekonomi premtuese dhe gé po rritej, me njé kérkese té brendshme né
rritje e sipér konkurronin pér pjesé té tregut dhe huamarrés optimist gé kishin pak
borxhe fillestare e gé ishin té

etur pér konsum ose investime. E gjithé kjo pésoi njé zgjerim té shpejté té kreditimit né
sektorin privat. Kredia ndaj sektorit privat prej vitit 2000-2005 u rrit me
pothuajse 70% né vendet e EQL-sé, dhe pothuajse u dyfishua né vendet e EJL-sé. Kjo
rritie mé sé shumti vjen nga nivelet e uléta fillestare té kreditimit. Kryesisht familjet
ishin pérfituesit mé té médhenj té késaj periudhe, ku zinin gjysmén e portofolit té
pérgjithshém kreditor. Sidoqofté Kjo rritje e plasimit té kredive shihej si njé element i
zhvillimit té tregut bankar, por gjithashtu rriti shgetésimet rreth njé krize t¢ mundshme
bankare dhe njé krizé né balancat makroekonomike (pér mé shumé, V.Coudert &
C.Pouvelle, 2010). Nga kéto bume kreditore u vérejt edhe rritje e theksuar né konsum
(sikurse né Hungari 2003, Rumani 2003-2004). N& disa raste rritja e pakontrolluar e
kredisé krijon rrezige financiare dhe makroekonomike. Pikérisht literatura dhe

evidencat empirike ishin té koncentruara né kété drejtim né até periudhé, vallé kjo rritje
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ag e madhe kreditore mund té prishé balancat makroekonomike apo thjesht éshté njé
shenjé e zhvillimit financiar dhe njé shenjé konvergjence.

Kriza e viteve 2008-2009 ndryshoi perceptimin pér bankat e huaja. Ato
fillimisht u pané si njé fajtor pér krijimin e flluskés financiare dhe po ashtu si fajtor
kryesor né pércimin e krizés tek vendet e EJL-sé. Bankat shumékombéshe transmetuan
krizén te vendet né zhvillim, népérmjet uljes sé flukseve té kapitalit dhe uljen e kredive
pér filialet e tyre gé ishin njé burim i madh i financimit té kredive para periudhés sé
krizés financiare. Gjithashtu edhe bankat vendore té cilét kishin marré hua né tregun
ndérkombétar para krizés u béné mé té ndjeshém ndaj ecurisé sé tregut financiar global
dhe ishin té detyruar té ulin kreding, por pérgjithésisht bankat e huaja ulén krediné mé
shumé dhe mé shpejté. Kur ekonomité ishin duke u rritur pas viteve 2000, bankat e
huaja kishin pérgendruar vémendjen e tyre né dhénien e kredive. Si rezultat bankat e
huaja shihet se pérkegésojné ciklet “normale” té biznesit, dhe nga ana tjetér “thellojné”
rénien ekonomike kur ajo nuk performon si duhet. Pak a shumé kété kané béré bankat e
huaja né rajon gjaté krizés financiare, dhe ne mé shumé i referohemi bankave té huaja
sepse pamé se mesatarisht 75% e tregut bankar pérfagésohet nga kapitalit i huaj bankar.
Bankat shumékombéshe ishin té koncentruar mé shumé te tregu dhe klientét vendor
duke ulur nivelin e kreditimit drejt vendeve ku ato kishin shtriré degét apo filialet e tyre
dhe njékohésisht duke ulur kreditimin e drejtpérdrejt ndérkufitar (cross-border).
Gjithashtu edhe struktura e rrjetit bankar ndérkombétar se si ishte ndértuar dhe se si
kishte funksionuar ishte e réndésishme. Pér shembull, transmetimi i krizés ishte mé i
vogél kur bankat e huaja kishin shtriré aktivitetet népérmjet filialeve té tyre dhe
kreditimin né kéto ekonomi e plasonin népérmjet kétyre degéve bankare, né krahasim
me kreditimin e drejtpérdrejt ndérkufitar (EBRD, 2012).

3.2. Historik mbi zhvillimin e sektorit bankar né Magedoni

Secili vend ka nevojén e krijimit té njé sistemi bankar té€ besueshém dhe stabil,
sepse problemet e sektorit bankar kané efekt jo vetém né industriné bankare por edhe né
ekonominé e vendit.

Né Magedoni sektori bankar ka pésuar njé masé té konsiderueshme té
ristrukturimit gé nga viti 1990. Magedonia e trashégoi njé sistem bankar nga R.F. e

Jugosllavisé sé atéhershme me pronési shtetérore dhe njé strukturé té njé ekonomie té
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planifikuar. Trashégimi i problemeve ekonomike dhe kriza ekonomike gjaté periudhés
kur Magedonia u pavarésua kishin njé ndikim negativ né efikasitetin e sistemit bankar
(G.Bishev, 1999). Kjo rezultoi me akumulimin e kredive jofunksionale, dhe nga ana
tjetér mosnjohjen e kérkesave prej Bankés Qendrore té RFJ-sé sé atéhershme, né aspekt
té depozitave té “ngrira” té qytetaréve’. Kredité e kégija né vitin 1993 shkuan né masén
e 85% té kredive totale. Me kéto shifra shteti ndérmori masa pér ristrukturimin e
sistemit bankar. Ristrukturimi i sektorit bankar sikurse né vendet e rajonit filloi edhe né
Magedoni pas vitit *90 edhe pse né krahasim me vendet e tjera pak me vonesg:

- Té gjitha detyrimet né lidhje me depozitat e “ngrira” té cilét ishin né shifrén e
1,4 miliard $ u cregjistruan nga bilancet e bankave dhe u morén pérsipér nga shteti. Né
kété ményré borxhi ndaj deri né vitin 1999 ndaj késaj kategorie u zvogélua né 600
milion $.

- Ristrukturimi i bankés mé té madhe né Magedoni duke i shlyer detyrimet
bankare né vleré prej 123 milion $, dhe duke e ndaré bankén né pesé njési té pavarura
ku né kété ményré ulte edhe dominimin e njé banke té vetme né vend.

- Procesi i privatizimit u stimulua si njé zgjidhje mé e shpejté pér arritjen e njé
funksionaliteti mé té madh bankar, ku deri mé vitin 1998 u privatizuan 66% e bankave
né Magedoni.

- Procesi i sanimit kaploi edhe bankat e tjera mé té vogla dhe né raport me kété
edhe njé pérforcim i standardeve mbikéqyrése (pér kapitalin adekuat, riskun e portofolit
kreditor, riskut ndaj ekspozimit té kursit t¢ kémbimit, kredive maksimale té lejuar etj)
né pérputhje me standardet ndérkombétare té Bazelit.

- Krijimin e njé Fondi pér Sigurimin e Depozitave né vitin 1996, pér té kthyer
besimin ndaj institucionet financiare.

Sipas disa studimeve (Radzic dhe Yuce, 2008) Magedonisé i kushtoi 42,3% e
PBB-sé né vitin 1995 dhe kjo shifér shkoi né 45,8% té PBB-sé né fund té vitit 1999, ku
renditet né vendet me njé proces mé té kushtueshém pér sanimin e sektorit bankar.

Nga vitet e para té pavarésisé monetare dhe ekonomike né Magedoni operonin

pesé banka, ku dy prej tyre kishin pozicion oligopolistik. Pér kété arsye, autoriteti

* Gjaté RFJ-sé qytetaréve iu mundésua té deponojné si depozita né dinaré, poashtu edhe né valuté té huaj.
Depozitat né valuté té huaj u transferuan né rezervat devizore té BQ té€ RFJ-sé. Me shpartallimin e RFJ-
sé, kjo aktivé mbeti e robéruar né Jugosllavi, ndérsa detyrimet i mbeten bankave né Magedoni. U krijua
njé program special pér zgjidhjen e kétij problem nga ana e geverisé, ky dhe nga ky fenomen doli termi
“depozitat e ngrira”.
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monetar pércaktoi njé nivel té ulét té kapitalit fillestar pér themelimin e njé institucioni
bankar, me géllim qé té rritet hyrja e bankave té reja pér t’u rritur niveli i konkurrencés,
mirépo rezultatet nuk ishin ato gé priteshin.

Deri né vitin 2000 né Magedoni bankat ende realizonin aktivitete tradicionale
bankare dhe bankat e médha shfrytézonin pozicionin e tyre monopolistik, ku deri mé
vitin 2001 kredité totale ishin vetém 15% e PBB-sé (shih figurén 4.2), ndérsa kredité
jofunksionale ishin 33,7%.

Duke i kushtuar vémendje tabelés pér pjesémarrjen e bankave té huaja né
Magedoni, e cila u pa si njé skenar i domosdoshém pér ngritjen e njé strukture moderne
dhe rritjen e ndérmjetésimit bankar né funksion t& mbéshtetjes sé ekonomisg, shihet se
viti 1997 shénonte vetém 11,8% té pjesémarrjes sé kapitalit té huaj bankar dhe viti 2011
shénonte 92,43% té pjesémarrjes sé kapitalit t& huaj bankar né vend.

Efektet e para té njé rritje t& ndérmjetésimit bankar u pané pas vitit 2002, atéheré
kur plasmanet kreditore shkuan né 19,7% né krahasim me vitin 2002 (shih figurén 4.3)
dhe kjo periudhé e rritjes intensive té kredive vazhdoi deri me paraqitjen e krizés
financiare. Shprehur né raport me PBB-né depozitat u rritén nga 26% deri né 41%, dhe
kredia u rrit nga 21,5% deri né 42,4%. Nga viti 2003 e deri mé vitin 2008 kredité u
rritén pér 28% né ¢do vit mesatarisht, dhe si duket ky vit ishte njé vit i “zgjimit” té
tregut kreditor bankar nga grupi i vendeve té ashtuquajtura “sleeping beatues”(V.
Cottarelli, G.Ariccia & I.VIadkova, 2003).

Figura 4.2: Niveli i ndérmjetésimit bankar né raport me PBB-né pér Magedoniné
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Né pérgjithési né EJL dhe né EQL, bumi i kreditimit para krizés i atribuohet
procesit t€ konvergjencés (catching-up) me nivelin e zhvillimit té bankave té Europés
peréndimore i nxitur nga niveli i ulét i zhvillimit financiar né rajon (V.Coudert &
C.Pouvelle, 2010). Stabilizimi makroekonomik dhe ristrukturimi i njé sistemi financiar
té besueshém kontribuoi né zgjerimin e plasmanéve kreditore. Nga ana e ofertés, rritja e
besueshmérisé né strukturat e reja bankare duke eliminuar pasiguringé nxiti kursimin
privat dhe depozitat e vendasve ishin njé burim kryesor i ekspansionit kreditor (shih
figurén 4.3).

Figura 4.3: Rritja e kredisé bankare 2002-2012

45 -
40 -
35 -
30 -
25 -
20 -
15 -
10 -

né %

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

—¢—Rritja e kredisé bankare ndér vite

Burimi:Treguesit kryesor ekonomik, BPRM, Magedoni.

Né anén e kérkesés, stabilizimi makroekonomik nxiti njé rritje té kredisé, si
népérmjet rénies sé normave té interesit, si népérmjet uljes sé nivelit té inflacionit. Me
vazhdimin e liberalizimit financiar, huamarrja e jashtme (né kuptimin e rritjes sé
kredive gé vinin nga bankat shumékombéshe drejtuar filialeve) u bé gjithmoné e mé
shumé e réndésishme si njé burim shtesé pér financimin e aktivitetit kreditor. Bankat e
huaja zgjeruan aktivitet, nxitén rritjen e konkurrencés, zhvilluan produkte té reja
bankare si dhe ngushtuan intervalin (spreads) e normave té interesit.

Gjaté periudhés 2006-2008 madje kjo rritje e vazhdueshme e kredisé né vendet e
rajonit, por edhe né Magedoni u bé shqetésuese se mund té krijojé shtrembérime
makroekonomike. N& téré rajonin u vérejt njé rritje e madhe e konsumit, qé zgjeroi
disbalanset e jashtme, né njé rritje té deficitit tregtar dhe llogarisé korrente (G.Impavido

et.al, 2013). Hartuesit e politikave, ndérmorén hapa pér frenimin e kredisé duke
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pérdorur instrumentet e politikés monetare (kryesisht rezervén e detyrueshme), mirépo
prapé rezultati ishte njé moderim i vogél i trendit rrités té kredisé (B.Jovanovic, E.Hani,
L.Georgievska, 2014).

Kjo periudhé e “zgjimit” té tregut kreditor bankar, u ndérpre né fund té vitit
2008 dhe né fillim té vitit 2009, me paragitjen e krizés financiare, ku rritjet kreditore u
ulén ndjeshém, madje né disa shtete té rajoni ajo shénoi edhe vlera negative. Pasojat
direkte ishin té kufizuara, si rezultat i shéndetit té miré té sektorit bankar, mungesés sé
ekspozimit té sektorit bankar ndaj aseteve té “infektuara”. Mirépo gjithsesi ky sektor u
godit né ményré indirekte, népérmjet kanalit té besimit. Duke u pérkegésuar gjendja
ekonomike, u paraqgitén kredité me probleme, nga ana tjetér bankat tkurrén ofertén e
tyre né periudha “pa diell” pér ekonominé.

Si¢ shihet edhe nga figura 4.2 dhe 4.3, niveli i ndérmjetésimit bankar ra, dhe
rritja kreditore u ul ndjeshém, ku viti 2009 kishte njé rritje vetém 3,5%, krahasuar me
rritjen prej 34,4% né vitin 2008.

Gjithsesi vendet e EJL-sé nuk ishin edhe thellé té prekura nga kriza financiare, si
rezultat i arsyeve t€ mésipérme, mirépo kriza financiare krijoi edhe njé after-shock né
vendet e Eurozonés, ku u paragitén borxhe té médha té geverive e kjo u derdh né
kanalin financiar, ku bankat peréndimore mémé térhogén fondet nga filialet e tyre né
vendet e EJL-sé. Dozat e optimizmit pér daljen nga kriza financiare i shoi kriza e
borxheve té vendeve té Eurozonés. Gjithsesi njé analizé mé té detajuar lidhur me kéto

dinamika té treguesve do ti shohim né kapitujt e ardhshém.

4.3. Plasimi masiv i kredisé, efektet dhe faktorét gé mund té

kené ndikuar

Qysh me fillimin e tranzicionit né fillimet e viteve 1990, vendet né zhvillim té
Europés patén njé progres té theksuar. Né njé periudhé kohore prej 20 viteve, rajoni
kaloi nga njé ekonomi e planifikuar né njé ekonomi té suksesshém tregu (Aslund,
2007). Né kété periudhé dominoi fryma e modernizimit té institucioneve pérreth
ndjekjeve té modeleve Europiane. Investimet e huaja té drejtpérdrejta Kishin shprehur
gatishméri né investime né kéto rajone pér té pérfituar nga njé fugi punétore me ¢gmim té

ulét. U pané pérparime dhe ngritje t& urave té lidhjes mes kétyre vendeve dhe Europés
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peréndimore. Kéto kushte i mundésuan vendeve né zhvillim té Europés té rriten shpejt
pothuajse mé shpejté se té gjitha rajonet tjera qé jané né zhvillim. Té ardhurat pér koké
banori u rritén me 4% pér ¢do vit mesatarisht prej vitit 1995-2007, duke gené njé prej
rajoneve qé Kishin rritje mé té madhe pér kété periudhé — duke pérjashtuar vendet si
Kina dhe India gé kishin realizuar njé rritje edhe mé té madhe (shih figurén 4.4).
Késhtu ky pérmirésim i ambientit ekonomik kontribuoi né pérmirésimin e shumé
treguesve té tjeré té réndésishém kombétar, si rritja e standardit té jetés, ulja e normave
reale té interesit, pérmirésimi i kushteve financiare dhe afrimi gjithmoné e mé shumé
drejt njé tregu global.

Gjithashtu duhet té vérehet nga figura e méposhtme se vendet e EJL-sé dhe EQL-sé
kishin njé bum té rritjes sé kérkesés vendore pér periudhén 2002-2008. Né fakt grafiku
shpjegon raportin né mes kérkesés vendore dhe rritjes sé PBB-sé, duke paré qé kérkesa
vendore ka kontribuar vazhdimisht né mbéshtetjen e rritjes ekonomike (figura 4.5).
Mesatarisht pér vendet e futura né analizé, kérkesa vendore pér periudhén 2002-2008
ishte rritur pér 6,22% cdo vit, i cili ishte mbi rritjen e PBB-s&, e cila mesatarisht pér
vendet e paragitura né analizé ishte 5,32% c¢do vit. Kjo tregon se gjaté késaj periudhe si
rezultat i pérmirésimit té¢ ambientit ekonomik, shpérthen edhe kérkesa vendore e cila

ishte njé stimulues dhe mbéshtetés i madh i rritjes ekonomike.

Figura 4.4: Vendet né zhvillim té Europés dhe Rajonet tjera: Rritja e PBB-sé reale per
capita 1995-2007 (Ndryshimet vjetore né pérgindje té paritetit té fuqisé blerése)
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Burimi: IMF, World Economic Outlook database.
ASEAN-5= Pesé nga vendet anétare t& Shogatés sé Kombeve té Azisé Juglindore, duke pérfshire:
Indonezing, Malajzinég, Filipinet, Tailandén dhe Vietnamin.

Tek grupi i shteteve “Azia né zhvillim” éshté pérjashtuar Kina dhe India dhe jané trajtuar ndaras.
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Njé prej arsyeve té njé rritje té theksuar té kérkesés vendore, éshté edhe rritja e
nivelit t& ndérmjetésimit bankar né kéto vende. U paragit njé valé e arritjeve té niveleve
té larta té kredisé, e ashtu quajtur “catching-up”, ku u karakterizua si njé periudhé e
tentimit té& arritjeve té nivelit t& ndérmjetésimit bankar té vendeve té zhvilluara
europiane.

Figura 4.5: Rritja e kérkesés vendore dhe rritja e PBB-sé pér disa nga vendet né
zhvillim té Europés
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Burimi: IMF, International Financial Statistics; and World Economic Outlook database.

Né shumicén e vendeve té EJL-s&, sektori bankar éshté kanali kryesor pér té
plotésuar rritjet e kérkesave pér kredi. Shumica e kétyre vendeve pas vitit 2000,
pérjetuan njé rritje té shpejté té kredisé ndaj sektorit privat. Kjo rritje e kredisé éshté
mbéshtetur nga hapja e perspektivés ekonomike dhe pérmirésime i kushteve monetare.
Dozat e optimizmit, kushtet e pérmirésuar ekonomike, t& kombinuar me stabilitetin
makroekonomik dhe progresi né reformat financiare ¢oi né njé pritje optimiste pér
gjendjen dhe té ardhurat e sektorit privat. Si pasojé, konsumi dhe investimet e médha
né kéto vende kané rritur kérkesén pér kredi. Njé faktor shtesé, ishin edhe pritjet pér
t’iu konverguar vendeve té zhvilluara té BE-sé, té cilét po ashtu luajtén rol né
ekspansionin kreditor.

Gjithashtu privatizimi dhe pjesémarrja e kapitalit té huaj bankar kontribuoi né rritjen e
kredisé vendore né shumé vende. Si¢ shihet nga figura 4.8, pér vendet e EJL-sé dhe
EQL-sé, vérehet njé korrelacion i réndésishém pozitiv, me cka nénkupton se rritja e
kapitalit t& huaj né pérgjithési ka rritur nivelin e ndérmjetésimit bankar.

Nga tabela e méposhtme (tabela 4.3) mund té vérehen ritmet e rritjes sé kredisé ndér

vite, pér periudhén 2002-2008, apo para shpérthimit té krizés financiare, ku rritjet e
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kredive ishin né nivele té larta, e cila mesatarisht kishte njé rritje prej 30% té kredive
ndér vite. Printe Ukraina me njé rritje mesatare té kredive prej 60%, mé pastaj Rumunia
dhe Shqipéria, me 53% gjegjésisht me 42%. Shikuar nga tabela, nuk mund té vérejmé
njé vend qé kishte njé rritje kreditore mé té ulét se 15% ndér vite, duke e pérjashtuar
Cekiné.

Ritmet e larta té rritjes sé kredive né kéto vende shpesh i atribuoheshin hyrjes
sé kapitalit t¢ huaj bankar, respektivisht hyrjes né treg té bankave té huaja, filiale té
bankave shumékombéshe, ku edhe nga grafiku i méposhtém mbi korrelacionin vérehet
njé lidhje pozitive mes kredisé dhe pjesémarrjes sé bankave té huaja né treg. Bankat e
huaja u bén dominante né kéto vende, ku deri né vitin 2008 mesatarisht ato kontrollonin
diku rreth 78% té aseteve té pérgjithshme bankare. Cilét ishin efektet nga ky
transformim i shpejté i pronésisé? Déshmité tregojné gé kishte efekte pozitive né
thellimin financiar, rritjen e efektivitetit dhe rritjen e shtrirjes bankare, por gjithashtu
edhe né krijimin e fluskave, ngushté té lidhur me kredité konsumatore. Provat mbi
efektin e hyrjes sé bankave té huaja né efikasitetin, gjerésiné dhe stabilitetin e sistemeve
bankare né ekonomité né tranzicion kané gené jashtézakonisht pozitive, né kundérshtim
me parashikimet e pagarta nga teoria dhe pérvoja nga rajone té tjera. Bankat e huaja
hyné kryesisht me géllimet strategjike afatgjata dhe pati njé ndikim stabilizues né
sistemet financiare dhe ekonomité e vendeve té tyre pritése (shih Haselmann, 2006).
Hyrja e tyre ka ndihmuar pér té rritur si ndérmarrjet e vogla po ashtu edhe ato té
médha, veganérisht né industrité gé jané mé té varur nga financimi ekstern (shih
Giannetti dhe Ongena, 2008). Prania e bankave té huaja né rajon vinte me kapitale té
huaja, qé tentonin té pérfitonin nga njé rajon né rritje. Realisht, kjo éshté e vérteté, u
vérejtén rritje té kapitaleve gé vinin nga jashté, sidomos né vendet me kurse fikse
(Magud et.al, 2001), pér shembull, njé regjim fiks i besueshém kufizon mundésiné gé
politika monetare té frenojé zgjerimin kreditor gé vjen nga hyrjet e médha té kapitalit (si
rezultat i kostove gé shogérohen me sterilizimin monetar), gjithashtu njé regjim fiks
kredibil nénkupton njé eliminim risku pér kapitalet e huaj dhe kjo gjithashtu rrité
motivet bankare gé té financohen nga jashté duke e zgjeruar né kété formé kreding. Té
njéjtén edhe ne e konkludojmé nga grafiku né vijim ku me rritjen e hyrjeve té kapitaleve
(Investime té huaja té drejtpérdrejta, Investime portfolio, Investime té tjera), vérehet

korrelacion pozitiv me krediné e shprehur si raport ndaj PBB-sé (figura 4.7).
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Nga viti 2003 e kétej, faktorét stimulues si: norma e ulét e interesit né vendet e

zhvilluara, ulja e averzionit ndaj riskut global, rritja e mundésive pér pérfitime né

rajonet né zhvillim, lulézimi i ekonomive pér vendet né zhvillim té Europés, eliminimi i

barrierave né lévizjen e kapitalit né kontekstin e aderimeve té vendeve né zhvillim né

familjen e madhe té BE-s&, té gjithé kéto patén njé shtytje edhe mé té madhe pér rritjen

e hyrjeve té kapitalit (Rosenberg & Tirpak, 2008) duke marré parasysh edhe pritjet pér

adoptimin e euros. Si rezultat i kétyre faktoréve flukset e hyrjeve té kapitalit né vendet

e EJL-sé dhe EQL-sé ishin relativisht té larta duke i krahasuar edhe me rajonet e tjera

(tabela 4.2).

Tabela 4.2: Hyrjet neto té kapitalit, 2003-2009 (Né pérgindje té€ PBB-sé)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Vendet e BE-sé 6,2 6,9 8,5 7,7 11,3 8,2 1,4
Vendet jashté BE-sé 3 0,9 4,7 4,6 8 -1,8 -1,8
Vendet né zhvillim té Europés 4,3 3,1 6,1 57 9,2 15 -0,7
Té gjitha vendet né zhvillim 2 2,1 2,1 1,6 3,8 0,4 -0,2

Burimi:IMF, World Economic Outlook, April 2010

Figura 4.6: Rritja e kérkesés vendore dhe rritja e kreditimit bankar pér disa nga vendet e

EJL-sé dhe EQL-sé, pér periudhén 2002-2008
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Burimi: IMF, International Financial Statistics; and World Economic Outlook database.
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Tabela 3.2: Rritja kreditore né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé para krizés

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Mesatarja

(2002-2008)
Shqipéri 13,17 31,23 36,92 74,03 57,49 48,35 32,16 41,91
B.H 27,57 20,11 15,61 27,57 14,92 30,15 22,03 22,57
Bullgaria 42,43 48,85 44,31 34,67 24,00 63,30 31,40 41,28
Kroacia 30,48 15,11 14,52 16,86 22,87 15,11 12,08 18,15
R.Ceke -30,58 7,91 15,10 21,45 24,46 24,96 17,06 11,48
Hungari 19,17 16,27 17,77 18,90 17,81 19,06 18,13 18,16
Magedoni 4,75 9,44 24,21 21,01 30,76 39,09 34,37 23,37
Moldavi 37,91 44,94 21,21 30,79 38,36 60,11 16,49 35,69
Poloni - 43,24 8,07 117,07 9,54 24,29 32,04 37,91 26,53
Rumuni 51,18 76,56 42,40 48,99 54,92 62,36 33,96 52,91
Serbi -34,82 29,06 46,17 53,86 17,26 40,17 33,43 26,45
Ukraine 49,87 64,66 32,20 63,75 69,89 73,72 67,04 60,16
Sllovaki 24,09 18,20 21,14
Slloveni 23,51 24,06 31,98 16,26 23,95

Mesatare 30,27

Burimi: International Finance Statistics, World Economic Outlook dhe kalkulime nga

autori

Me fuqi punétore té liré, me njé raport té ulét té kapitalit pér fugi punétore,
kthimet e investuara né vendet né zhvillim té Europés ishin té larta (Lipschit, Lane and
Morumouras, 2002). Reformat e ndérmarra né até periudhé sé bashku me mundésité e
fitimeve gé kishin investitorét e huaj, kontribuan gjithashtu né rritjen e kapitaleve
drejtuar kétyre vendeve. Mesatarisht hyrja e kapitaleve nga jashté pér periudhén 2002-
2008 ishte 11% e PBB-sé, kjo njé mesatare e vendeve pér até periudhé (ku prinin:
Bullgaria, Bosnja dhe Hercegovina e késhtu me radhé, figura 4.7). MEé shumé se
gjysma e kétyre hyrjeve ishin né formé té investimeve té tjera (si kredité bankare, shih
grafikun-kuadrati i gjelbér), dhe mé pak se gjysma ishin hyrje né formé té investimeve
té drejtpérdrejta. Kreditimi nga bankat gé statistikisht futet né grupin e “investimeve té
tjera” ishte njé fuqi e vérteté e krijimit t€ kétij zéri statistikor, e cila besohet se ishte
kredi e bankave shumékombéshe orientuar filialeve té veta né kéto vende, apo edhe

kreditime té drejtpérdrejta.
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Flukset e kapitalit nga bankat shumékombéshe ishin njé fugi e vérteté dhe luanin njé rol
té réndésishém né bumin kreditor dhe né rritjen e kérkesés sé brendshme. Bankat
peréndimore pérgjaté periudhés 2002-2008, né ményre agresive zgjeruan aktivitetet né
vendet e Europés né zhvillim, pér té pérfituar nga njé ekonomi gé po rritej (Bakker &
Klingen, 2012). Me spreadin e normave té interesit shumé té ngushté né vendet e
zhvilluar té Europés, ishte njé mundési fitimi i vogél né krahasim me vendet gé po
rriteshin né EJL dhe EQL ku diferencat e normave té interesit ishin té larta. Nga kéto
hyrje kéto banka u béné edhe dominante né sektorin bankar té vendeve, megqé shumé
banka u privatizuan nga sektori shtetéror, apo u shitén nga njé pronési e vendit drejt
pronaréve té huaj. Kreditimi financohej drejtpérdrejt nga depozitat por edhe nga
injektimi i kapitaleve deri te filialet nga kompanité mémé. Nga ky injektim i kapitaleve,
u zgjeruan edhe plasmanet kreditore, ku si¢ shihet nga grafiku mbi relacionin mes
hyrjeve té kapitalit né formé té investimeve té drejtpérdrejta dhe investimeve té tjera
(kéto dy zéra mé té fugishém té hyrjeve té kapitalit) kemi njé korrelacion pozitiv mes
hyrjeve té kapitalit dhe rritjes sé kreditimit, duke na vértetuar edhe njé heré rolin e
réndésishém té flukseve té kapitaleve gé bankat shumékombéshe e kané né rritjen e
theksuar té kreditimit (figura 4.9). Si¢ duket edhe nga grafiku i paragitur, vendet qé
patén njé hyrje mé té madhe té kapitalit nga bankat peréndimore pérjetuan njé rritje mé
té madhe té kredisé, duke e krahasuar nga periudha paraardhése (figura 4.9a dhe figura
4.9b).
Figura 4.7: Hyrjet neto té kapitalit né bazé té formés, pér disa shtete té EJL-s&, periudha
2002-2008 (né pérgindje té PBB-sg)
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Figura 4.8: Lidhja mes hyrjeve té kapitalit dhe kredisé né EJL dhe EQL pér periudhén
1994-2008
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Figura 4.9: Lidhja mes ritmeve kreditore dhe hyrjeve té kapitalit né formé té

investimeve té drejtpérdrejta dhe investimeve té tjera pér periudhén 2002-2008
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Shénim:Hyrjet e kapitalit shprehen né raport ndaj PBB-s&, ndérsa rritja e kreditimit éshté ndryshim vjetor
i shprehur né pérgindje.
Burimi:IMF, Balance of Payements Statistics.

Pér té gené edhe mé té qarté, u rritén kapitalet nga bankat e huaja
shumékombéshe gé i transferonin né filialet e tyre né vendet e EJL-sé dhe EQL-s&, e gé

shuma né llogarité e bilancit té pagesave, z& vend tek investimet e tjera né llogariné

55



financiare. Kéto vende pér periudhén para krizés financiare u pané si parajsa pér rritjen
e profitabilitetit. Tre grafikonet né vijim tregojné gé prej vitit 2002 deri mé vitin 2008
(para shpérthimit té krizés), kredité ndérkufitare (cross-border claims)® u rritén pér 10
fish. Shumé studiues kané paré té nevojshme té analizojné ritmet e larta té kredisé pér
até periudhé, dhe shumica si faktoré té réndésishém kané evidentuar kapitalet nga
kompania mémé. Sic mund té vérehet edhe nga treguesi i korrelacionit, kredité
ndérkufitare kané njé relacion pozitiv me krediné ndaj sektorit privat (figura 4.13). Nga
té gjitha treguesit e korrelacionit kur tentohet té studiohet hyrja e kapitalit dhe format se
si ka hyré dhe se c¢faré ndikimi patén né kreditim, imponon rezultatin se ky fenomen
ishte domethénés pér njé rritje kreditore para periudhés sé krizés financiare.

Figura 4.10: Kreditimi pértej kufijve pér sektorin bankar né EJL dhe EQL 2000-2008
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Burimi:BIS, Locational Banking Statistics.

® Kreditimi ndérkufitar (cross-border lendings) nénkupton kreditimin e subjekteve né njé vend i cili éshté
i ndryshém nga vendi i rezidencés sé bankés raportuese — BIS definicioni. Ky tregues raporton né mbaré
botén pretendimet e bankave me seli né njé vend té caktuar raportuese té BIS-it. Banka pér Rregullime
Ndérkombétare (BIS) mbledh té dhéna nga disa vende raportuese, té cilat sigurojné té dhéna pér asetet
dhe detyrimet e jashtme té sistemit bankar.
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Figura 4.11: Ritmi i kredive pértej kufijve né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé
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Burimi:BIS, Locational Banking Statistics.

Figura 4.12: Ndryshimet e kredive pértej kufijve (cross-border claims) né EJL dhe EQL
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Burimi:BIS, Locational Banking Statistics.
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Figura 4.13: Lidhja mes kreditimit ndérkufitar dhe ritmeve té kreditimit né tremujoré,
né EJL dhe EQL, periudha Q12002-Q42008
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Burimi:BIS, Locational Banking Statistics.

Kredia bankare mund té rritet shpejté pér tre arsye: thellimi financiar (trend),
pérmirésimet normale ciklike, dhe luhatjet e tepruar ciklike (bume kreditore). Eshté e
réndésishme té theksohet gé kredia zakonisht rritet mé shpejté se ekonomia e njé vendi,
kur njé ekonomi zhvillohet, ky proces i njohur si “thellimi financiar”. Né& té vérteté,
para mé shumé se 40 vite, Goldsmith (1969) vuri né dukje se niveli i ndérmjetésimit
financiar léviz né njé partneritet (né njé varg) me nivelin e zhvillimit ekonomik.
Besohet, si dhe nga shumica e studimeve éshté pohuar qé kéto dy tregues kané
kauzalitet reciprok. Né esencé, ndérmjetésimi financiar mund té jeté njé faktor ndikues
mbi rritjen ekonomike, por gjithashtu gjetje té ngjashme jané treguar pér ndikimin
pozitiv dhe té réndésishém qgé e ka zhvillimi ekonomik pér zhvillimin financiar.

Studime té ndryshme, si Habibullah and Eng (2006), gjetén se zhvillimi
financiar promovon rritje ekonomike, kjo duke u mbéshtetur né teoriné Shumpeteriane.
Gjithashtu, njé studim i IMF, Global Financial Stability Report (2008) gjen njé ndikim
té réndésishém qé rritja kreditore ka mbi rritien e PBB-sé. Gjithashtu, studime té
ndryshme jané orientuar né gjetjen e raportit dy-drejtimesh gé e kané ndérmjet vete

zhvillimi financiar dhe ai ekonomik. Demetriades & Hussein (1996) nga studimet pér

vendet né zhvillim e sipér gjetén se kéta dy tregues kané njé kauzalitet dydrejtimesh.
Kéto teori na vértetohen edhe nga grafiku mbi korrelacioni mes zhvillimit

financiar (t& matur nga kredia ndaj sektorit privat né raport me PBB-né) dhe zhvillimit
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ekonomik (t& matur nga PBB-ja me ¢mime té tregut, né miliarda $US), ku shihet qé pér
¢do vende té EJL-sé gé pérfshihet né grafik ekziston njé korrelacion pozitiv. Kjo
periudhé e analizuar, zhvilloi si ekonominé po ashtu edhe sektorin financiar. Patjetér se
kéto dy tregues kané pasur edhe njé ndikim ndaj njéra tjetrés. Mund té vérehet gé
kredia bankare éshté rritur mé shumé dhe mé shpejté né krahasim me ekonominé. Né
mesatare pér vendet e pérfshira né grafik, kredia éshté rritur pér 4-5 heré pér periudhén
e analizuar, ndérsa ekonomia éshté rritur pér 3-4 heré. E thamé, qé kjo éshté normale

pér njé vend i cili zhvillohet, ky proces i njohur si “thellimi financiar”.

Figura 4.14: Thellimi financiar dhe zhvillimi ekonomik, periudha 1994-2013
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Figura 4.15: Thellimi financiar dhe zhvillimi ekonomik, periudha 1994-2013
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Burimi: IMF, International Financial Statistics, WEO, kalkulime té autorit.
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4.3.1. Ritmet e larta té kreditimit dhe efektet

Ritmet e larta té kreditimit u béné edhe shqgetésuese pér ekonomité e rajonit,
duke krijuar disbalance té jashtme, presione inflacioniste, rritje t¢ gmimeve té pasurive
té patundshme. Gjithashtu pjesa mé e madhe e rajonit kané pérjetuar edhe vlerésime té
kursit real té kémbimit qysh nga viti 2001, e cila pjesérisht shpjegohet nga flukset
hyrése té kapitalit, por edhe nga pérmirésimi i fondamenteve (Balassa-Samuelson
efektet). Diferenca e inflacionit mes rajonit dhe pjesés tjetér t& BE-sé (qé éshté partner
tregtar) shpie deri tek njé vleré mé e madhe e kursit real t&¢ kémbimit — e cila mund té
ishte edhe shqetésuese pér ekonomité me njé regjim fiks té kursit t&€ kémbimit.

Figura 4.16: Kursi real efektiv i kémbimit (REER 2010=100)
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Burimi: International Monetary Fund, International Financial Statistics.

Kéto ritme té larta té hyrjeve té kapitalit dhe ritmeve té larta té kredisé té
plasuara drejt sektorit privat, megenése i atribuohen njé “catch-up” periudhe, prapé
kishin efekte negative mbi disa tregues té réndésishém ekonomik, ku rritén frikén pér
njé “nxehje té ekonomisé” e cila mund té shkaktojé shtrembérime serioze. Rritjet e
kreditimit, rritén kérkesén vendore dhe aktivitetin ekonomik, mirépo shkaktuan njé
hendek té madh negativ tregtar. Vende, pérgjithésisht né zhvillim, me njé fuqi té dobét
prodhuese dhe pérgjithésisht té varur nga importet, gjaté njé periudhé té lulézimit
ekonomik shkakton edhe rritjen e deficitit tregtar.

Relacioni i méposhtém tregon njé fotografi té garté, se vendet me njé ritém mé

té larté té kreditimit pér periudhén 2002-2008, pérjetuan njé deficit mé té larté té
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llogarisé korrente, pér té njéjtén periudhé (figura 4.18-a). Té njéjtén e pohon edhe
grafiku mbi korrelacionin e ritmeve kreditore, me deficitin tregtar (figura 4.18-b).
Vendet me rritje té kreditimit mé té larté pérjetuan njé rritje mé t€ madhe té deficitit
tregtar. Arsyeja se pse e marrim pér analizé edhe bilancin tregtar, éshté se vendet e
marra pér studim, kané njé hyrje té madhe té transfereve private (dérgesave nga
emigrantét) qé e zbusin né masé té madhe deficitin e llogarisé korrente.

Figura 4.17: Rritja e kreditimit dhe inflacioni (Indeksi i ¢mimeve té
konsumatorit) pér periudhén 2002-2008
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Burimi: International Finance Statistics, IMF.

Me njé rritje té shpejté, gjithashtu inflacioni filloi té rritet, i cili u bé shgetésues
pér autoritetet monetare, té cilét u vuné né funksion té mbajtjes né kontroll té situatés
(figura 4.17). Inflacioni ishte mé shqetésues pér disa vende (si Bullgari, Ukraing,
Rumuni, Moldavi, Serbi) té cilét kishin arritur njé nivel inflacioni mbi 7%, njé mesatare
né vit pér periudhén 2002-2008. Shikuar ritmet e rritjes sé kreditimit pér kéto vende,
pér té njéjtén periudhé, shohim se ato patén njé rritje mbi 30% né vit té kreditimit, e cila
patjetér se do shkaktojé presione inflacioniste. Njé situaté mé té geté kishin vendet té
cilét kishin ritme mé té moderuara té kreditimit (si Magedonia, Kroacia, Polonia, Cekia,
Sllovenia, Sllovakia), té cilét mbanin njé inflacion nén 4%, né mesatare pér periudhén
2002-2008.

Njé rritje e borxhit té jashtém dhe njé krizé gé ndodh, mund té shkaktojé njé humbje té
aftésisé pér té paguar borxhet, pér shkak té pamundésisé pér té prodhuar dhe shitur me

fitime, né njé periudhé krize. Gjithashtu borxhet jané té denominuar né valuté té huaj
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Llogaria korrente si % e PBB-sé
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dhe njé zhvlerésim i valutés kombétare né raport me valutén e huaj, shkakton edhe njé
ngarkesé shtesé financiare gjaté kthimit té borxheve. Treguesit e borxhit té jashtém, apo
edhe ajo e pozicionit té investimeve ndérkombétare u pérkegésuan ndjeshém gjaté
periudhés 2002-2008 (tabela 4.4).

Figura 4.18: Deficiti i llogarisé korrente si % e PBB-sé dhe deficiti tregtar si % e PBB-

sé né raport me rritjen e kreditimit pér periudhén 2002-2008.
a) rritja e kredisé vs. deficiti i llogarisé korrente  b) rritja e kredisé vs deficiti tregtar
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Shénim: Deficiti tregtar pérfshin vetém tregtimin e t&€ mirave (duke i pérjashtuar shérbimet).

Burimi:IMF, Balance of Payements Statistics.

Nga figura 4.19 shohim njé pérkegésim té dukshém té pozicionit neto té
investimeve ndérkombétare, e cila éshté njé barometér pér matjen e kondicionit
financiar té vendit dhe aftésisé kreditore. Vlera té larta negative (si Bullgaria, Kroacia)
tregojné se detyrimet e vendit ndaj t& huajve jané né nivele shumé té larta né krahasim
me posedimin e aseteve (mbi 90 % e PBB-sé).

Me njé rigjallérim ekonomik dhe njé rritje té kérkesés vendore, e financuar nga
njé rritje e kredisé qé dukej se vinte nga hyrjet e kapitalit nga jashté, patjetér se do
kishte efektet e saja edhe né ¢mimin e pasurive té patundhsme, e cila paragitej si njé
element pér njé “nxehje té ekonomisé”, gé mund té sillte pasoja. Pér rajonin né
pérgjithési kredia orientuar drejt ekonomisé familjare né vitin 2004 ishte 10,6% e PBB-

sé, ndérsa né vitin 2008 ishte 24,8% e PBB-sé (sipas raporteve té Bankés Europiane pér
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Rindértim dhe Zhvillim) dhe kjo pércolli efekte edhe né rritjen e gmimeve té shtépive,
ku si¢ mund té vérehet nga figura 4.20 deri para shpérthimit té krizés globale financiare
¢mimet e shtépive rriteshin me 4-6% né ¢do tremujor. Figura pércjell t¢ dhéna vetém té
disa shteteve té rajonit, ku mund té jené gjetur té dhéna pér kété fenomen. Nuk duhet té
mashtrohemi nga vija lineare e cila ka njé pjerrési rénése, e cila shpjegon efektin rénés
té cmimeve pas shpérthimit té krizés globale financiare.

Figura 4.19: Neto pozicioni i investimeve ndérkombétare, pér disa shtete té EJL-
sé dhe EQL-sé.
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Burimi:IMF, Balance of Payements Statistics.

Figura 4.20: Mesatarja e ndryshimit té gmimeve pér shtépité né disa shtete té EJL-sé
dhe EQL-sé, pér periudhén 2003-2010, né tremujor
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*Shénim: Né mesataren e ndryshimet té ¢cmimeve hyjné kéto shtete: Bullgari, Kroaci, Republika Ceke,
Hungari, Poloni, Sllovaki, Ukrainé.

Grafiku dhe trendi pérfitohen si rezultat i mesatares sé ndryshimit té cmimeve pér periudhén 2003-2010,
pér shtetet e tjera té rajonit mungonin té dhénat.

Burimi: Global Property Guide, kalkulime nga autori.
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Bumet kreditore si¢ duket pérkojné me rritjen e ¢mimeve té shtépive. Mirépo
kauzaliteti nuk éshté i garté. Vallé, rritja e kredisé si rezultat i disa faktoréve tjeré
shkakton rritjen e gmimeve té shtépive? Apo, si¢ rriten cmimet e shtépive (si rezultat e
faktoréve té tjeré) ndérmjetésuesit financiaré béhen mé “dorédhénés” pér kredi pérkrah
njé kolaterali mé té vlefshém (Gordon & Metrick, 2012)? Né fakt véshtirésia e
identifikimit té kauzalitetit mes kétyre dy treguesve mbéshtetet né faktin se kahja e
ndikimit éshté reciproke, e cila drejtohet tek njéra tjetra. Kur bankat rritin ofertén
kreditore, kostoja e njé huamarrje ulet dhe kérkesa pér pasuri té patundshme rritet (si¢
tregohet edhe nga figura). Rritja e gmimeve nga ana tjetér krijon njé bazé mé té madhe
té kolateralit e cila mund té merret parasysh gjaté dhénies sé kredisé, gé e bén krediné
mé té liré dhe mé té lehté por gjithashtu bilancet e bankave jané né pozicione mé té
forta, gé ju jep atyre kapacitet pér té dhéné hua dhe ulé moralin hazard t& huamarrésve
me ¢ka i inkurajon bankat pér té ulur standardet e dhénies sé kredisé.

Tabela 4.4: Borxhi i geverisé dhe deficiti buxhetor pér disa shtete té rajonit té EJL-
sé dhe EQL-sé

Borxhi bruto i geverisé/PBB Deficiti buxhetor/PBB

2002 2005 2008 2002 2005 2008

Shqipéria 62,8 57,4 55,13 -6 3.4 -4,8
B dhe H 31,2 25,5 30,8 -3 0,35 -3,2
Kroaci 35,9 38,6 36 -4,5 -3,7 2,7
Bullgari 53,6 29,02 15,02 -0,6 -2,23 -2,8
Magedoni 40,6 36,7 20,6 5,2 0,213 0,9
Malii Zi 75,7 36,3 29 -1,4 -1,415 -3,2
Rumuni 27,3 17,54 13,4 -2,6 -0,68 -4,7
Serbi 76 54,1 32 -2,6 -1,1 -1,8
Sllovaki 42,8 33,8 28,2 -8 -2,86 -2,3
Slloveni 28,4 26,3 21,5 -1,4 -1,02 0,2

Burimi: World Economic Outlook, IMF.

Gjaté viteve té rritjes sé kreditimit, financat publike né shumicén e vendeve ishin
né formé té miré, duke pérfituar nga rritja e kérkesés sé brendshme dhe rritja e aktivitetit
ekonomik, gjé qé rriti t& ardhurat buxhetore. Si¢c mund té vérehet nga tabela 4.4

pothuajse té gjitha vendet ulén nivelin e borxhit né raport me PBB-né, ku prej njé
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mesatare prej 42% té PBB-sé pér vitin 2002, ulén borxhin né nivelin prej 24% té PBB-
sé. Mirépo né shumicén e vendeve té kétij rajoni, gjaté fazés sé rritjes ekonomike dhe
kreditore, politika fiskale luajti njé rol prociklik, ku rritja e kérkesés private u shogérua
me rritjen e shpenzimeve publike. Késhtu vendet gé patén hapésira pér zgjerimin e
deficiteve buxhetore (si Bullgaria dhe Mali i Zi) rritén deficitet buxhetore, ndérsa
vendet (si Sllovenia, Shgipéria, Magedonia dhe Kroacia) nuk patén hapésira dhe né kété

ményré ulén deficitet buxhetore.

4.3.2. A ka pasur bum kreditor?

Rritja e madhe e kredisé e cila u pa né vendet e EJL-sé dhe EQL-Sé e gé né
mesatare shénonte njé rritje kreditore pér 30,2 % né vit u bé shgetésuese pér shumé
studiues, se kjo rritje e madhe dhe e shpejté e kredisé mund té sjellé njé krizé bankare né
funksion té njé kérkese té tepért, rritje t¢ madhe té konsumit, presione inflacioniste si
dhe fluska spekulative né ¢mimet e patundshmérive. Kjo rritje kreditore mund té
interpretohet né dy forma: e para- mund té jeté pjesé e procesit té arritjes sé nivelit té
ndérmjetésimit bankar té vendeve Europiane ose théné ndryshe njé shenjé
konvergjence, e dyta- mund té jeté njé kredi e tepért, duke rezultuar me “nxehjen” e
ekonomisé dhe krijimin e presioneve inflacioniste.

Njé mundési pér t’i dhéné pérgjigje késaj hipoteze éshté pérdorimi i gasjes
statistikore duke u bazuar né devijimet e serive té kredisé nga trendi afatgjaté, i pérdorur
nga (Gourinchas et al.2001; Tornell and Westermann, 2002; IMF, 2004; Sa, 2006,
V.Coudert and C.Pouvelle, 2010).

Nga kjo gasje ne pércaktojmé kufijté e kredisé me ¢cka mund té definojmé periudhat
e bumeve kreditore. Duke krahasuar serité kohore me trendin e tyre afatgjaté éshté njé
ményré pér té paré luhatjet e kredive. Serité kohore dekompozohen né komponenté
afatshkurta dhe afatgjaté népérmjet metodés sé filtrimit, Hodrick-Prescott (1980) filtér,
njé metodé mjaft e pérdorur, ku ne e pérdorim pér periudhén (Q1:2002-Q3:2015) ku
(A=1600, megenése jané pérdorur té dhéna tremujore).
Né kéto raste, nése indikatori i kredisé tejkalon trendin e tij afatgjaté, pér njé periudhé,
me ké&té mund té sinjalizohet njé bum kreditor. Kjo nénkupton qé rritja kreditore né ¢do
vit do té krahasohet me trendin e pérllogaritur pérgjaté periudhés. Ideja éshté né até gé

trendi pérfagéson lévizjet historik té rritjes kreditore dhe si rrjedhojé quhet njé lévizje
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“normale” e sjelljes kreditore. Gjaté pérpilimit t€ kufijve té epérm dhe té poshtém,
bumet kreditore kané té ngjaré t€ ndodhin mé shumé nése kufijté jané mé té ngushté.
Pércaktimi i kufijve béhet né dy ményra:

- Metoda e paré i definon ato ku kufijté pércaktohen si njé shumé e devijimit
standard té luhatjeve kreditore pérgjaté trendit.

- Metoda e dyté, njé gasje e pérdorur nga (IMF, 2004), dhe gé ne e pérdorim, ku
né model fut edhe koeficientin 1,75. Késhtu njé bum kreditor definohet kur
rritja e kredisé tejkalon trendin e tij afatgjaté pér 1,75 heré devijim standard nga
luhatjet pérgjaté trendit.

Ne pérdorim dy indikatoré pér definimin e bumeve kreditore, njéra éshté kredia

bankare né raport me PBB-né, dhe e dyta éshté rritja e kredisé ndér periudha.

4.3.3. A jané kéto rritje kreditore shqetésuese?

Trendi i kredisé, paraget matésin e zhvillimeve kreditore té pérjetuar nga njéri

vit né tjetrin vit. Ajo paraqet vijén afatgjate népér té cilén kalon kredia pér njé periudhé
té caktuar kohore (figura 4.21 dhe figura 4.23).
Fluktuacionet né aktivitetet kreditore qé njé ekonomi i pérjeton pérgjaté njé periudhe,
paraqiten nga cikli i kredisé (figura 4.20). Periudhat e ekspansionit jané periudha té
rritjes kreditore dhe e kundérta. Kétu paragiten ngritjet dhe uljet e kredisé pérgjaté
trendit afatgjaté té kredisé.

Duke i paré figurat e méposhtme pér Magedoniné, mund té shohim se treguesi
kredi/PBB éshté gjendur mbi rrugén e pércaktuar pér té gjithé periudhén qé éshté marré
né studim pavarésisht qé rritja kreditore pér Magedoni pér periudhén para krizés
financiare ishte 23,3%, ku devijimet nga trendi nuk jané domethénése dhe nuk
tejkalojné kufijté e pércaktuar. Nisur nga treguese i normave té rritjes sé kredisé (shiko
grafikun) vérehet qé kurba e kredisé tejkalon kufirin e epérm (periudha Q32007
Q12008). Gjithashtu nga ky grafik shihet se shpesh kurba e kredisé tejkalon edhe
kufirin e poshtém, duke nénkuptuar vlera negative té rritjes sé kredisé
(Q42002;Q12003;Q22009). Né fakt shikuar edhe né tabelén e bumeve kreditore (Aneks
1, tabela 1.1), mund té vérejmé qé rezultatet kané diferenca varésisht cilin tregues kemi
pérdorur. Mund té jeté e cuditshme, megjithaté kjo mund té shpjegohet thjesht sepse

rritja e kredisé éshté mé e luhatshme si tregues, né krahasim me kredi/PBB. Gjithashtu
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periudha 2002-2008 kishte rritje shumé té médha té kredisé, e gé mund té duken té

“tepérta”.

Figura 4.21: Kredi/PBB pér Magedoniné, vlerat e vrojtuar, trendi afatgjaté dhe intervali

1,75 heré devijimi standard pérgjaté trendit, né %
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Figura 4.22: Vlerésimet e ciklit té kredive si raport ndaj PBB-sé Magedoni Q12006-

Q22015

Figura 4.23: Normat e rritjes sé kredisé pér Magedoniné, vlerat e vrojtuar, trendi

afatgjaté dhe intervali 1,75 heré devijimi standard pérgjaté trendit, né %
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Pérdorimi i treguesit mbi normat e rritjes sé kredisé mund té gjenerojné
paragjykime dhe prandaj ai nuk éshté njé indikatoré i miré. Norma té ulta té kredisé
mund té quhen bum kreditor né qofté se ato jané parapriré nga njé periudhé ku normat e
rritjes ishin shumé té uléta, si¢ éshté rasti me vendet e EJL-sé né fillim té viteve 2000.
Prandaj treguesi kredi/PBB éshté mé i pranuar dhe duket se éshté mé i réndésishém né
gjetjen e periudhave té bumit apo déshtimit.

Rezultatet pér shtetet e tjera té EJL-sé dhe EQL-sé gjinden né Aneks 1 (ku
paraqiten figurat e pérpiluara nga dy treguesit e pérdorur dhe tabela ku identifikohen
periudha té bumeve kreditore).

Si¢ e theksuam, bumet apo déshtimet kreditore matur me treguesin, normat e

rritjes sé kredisé, kané té ngjaré té ndodhin mé shumé dhe mé shpesh, ndérsa sipas
treguesit kredi/PBB situata mbi tregun kreditore &shté mé stabile, pa ulje-ngritje té
theksuara.
Mirépo, pérgjithésisht edhe pse ka vende ku kemi rritje t¢ madhe té kredisé sipas
treguesit t& normés sé rritjes sé kredisé (p.sh: Poloni Q42008-11,7%, Bullgari Q12005-
27%, Shqipéri Q22005-20%, Serbi Q32002-23%, Ukrainé Q42008-25%), prapé nga
shumé studiues, por edhe nga vlerésimet statistikore shihet se rajoni ishte né njé
periudhé té arritjes (catching up) té nivelit t¢ ndérmjetésimit bankar, e kjo rritje u vu né
dukje mé shumeé si rezultat i niveleve fillestare té uléta té kredisé.

Njé formé tjetér mé e thjeshté dhe e drejtpérdrejt pér té testuar se kur kané ngjaré
kéto ritme té larta té rritjes kreditore, mund té shohim né grafikun e méposhtém ku
paragitet norma vijetore e rritjes sé kredisé dhe raporti i kredisé me PBB-né pér
periudhén 2002-2013 si njé ndérveprim (figura 4.24). Mund té vérejmé gé kéto dy
tregues kané njé lidhje té zhdrejté. Sipas nesh, ky fenomen éshté edhe njé fakt se rritja e
madhe e kredisé ishte vetém njé fenomen “catching up” (arritjes), sepse né periudha kur
kredi/PBB é&shté e ulét, kemi rritje t¢ madhe té kredisé ndér vite, dhe e kundérta, kur
kredi/PBB éshté e larté atéheré rritjet vjetore jané mé té uléta, ku kjo sjellje duket mé se
normale. | njéjti raport vlen pér ¢do vend gé éshté marré pér analizé né baza vjetore, e
njéjta vértetohet edhe pér Magedoniné né baza 3mujore, ku pikat e korrelacionit té
kétyre treguesve i kemi ndaré né dy grupe, rrethi i epérm nénvizohet me periudha kur

normat e rritjes sé kredisé ishin té larta 7-10 % né tremujor dhe raporti kredi/PBB i ulét,
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dhe rrethi i poshtém jané té nénvizuara periudhat ku kemi njé raport mé té larté
kredi/PBB, diku 40-50%, dhe norma té uléta té rritjes kreditore 1-3%.
Figura 4.24: Raporti kredi/PBB dhe rritja vjetore e kredisé, pér disa shtete té EJL-
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Rritja e kredisé nuk u gjet edhe si njé faktor i cili mund té démtojé shéndetin financiar té
bankave (Tamirisa, l1gan, 2007). Ky lloj konstatimi tregon edhe mé tepér se ky fenomen
ishte pjesé e thellimit financiar e jo edhe njé mundési krize. Gjetjet se rritja e kredisé
bankare nuk ka ndikuar né kegésimin e shéndetit bankar por ka gené i lidhur me rritjen e
riskut, me ¢ka nénvizon réndésiné e pérkujdesjes dhe mbikéqyrjes bankare bazuar mbi
kété risk. Mbikqyrja e riskut mund té ndihmojé qé risget e shogéruara me norma té larta
té kredisé té jené né nivele té kontrolluara, né kété formé duke i maksimizuar benefitet e

rritjes kreditore pér njé zhvillim financiar dhe rritje ekonomike.

4.4. Nga njé bum né njé krizé kreditore

Né pranverén e vitit 2007, kriza e tregut subprime né SHBA shpérthen dhe
shpejté kishte reperkusione pérgjaté botés dhe sidomos né Europé. Né njé boté
financiare té integruar, ku shumé asete tregtohen né tregun ndérkombétaré, efektet
ngjitése ishin té theksuara dhe té menjéhershme. N& thelbin e saj kriza financiare gé
shpértheu né vitin 2007 e ka origjinén né dy evenimente té réndésishme: né “flluskén
imobiliare amerikane té viteve 2000” dhe humbjet kolosale gé institucionet financiare
dhe bankat amerikane patén si pasojé e “krizés subprime”. Ndérthurja me rénien e
vlerés sé bursave dhe falimentimin e shumé bankave, shogérive té& sigurimit apo
organizma té tjera financiare, gjaté 6 mujorit t& dyté té vitit 2008, béri gé situata
financiare e monetare té rréshqiste drejt njé krize sistemike dhe recesioni ekonomik gé
“infektoi” gjithé botén. Pesha kryesore e késaj krize, e favorizuar edhe nga strategjité
dhe politikat e geverive pér pérballimin e krizés gé pothuajse shkonin né té njéjtén sens,
ra mbi financat publike duke provokuar pérkegésimin e deficiteve publike, thellimin e
borxheve té brendshme e té jashtme, etj (A. Civici, 2011).

NEé realitet, edhe né Europé kriza u pérhap népérmjet shumé kanaleve, shumica e
tyre té lidhura ngushté me financimin ndérkufitar dhe lidhjet bankare. Né kété mes,
kanali i likuiditeteve ishte né gjendje kritike, ku u shkaktua njé tharje e likuiditeteve, e
nxitur nga bankat e médha globale. Kishte njé rénie té madhe té l1évizjes sé kapitalit né
krahasim me nivelet e para-krizés. Gjithashtu kishte njé rénie té flukseve ndérkufitare,
e kjo si pasojé gé bankat me njé formé ishin urdhéruar né konsolidimin e sistemit té

brendshém bankar.
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Kur né fillim té muajit shtator, zyrtarét e FMN-sé dolén pérpara medieve, pér
raportin e Tetorit té vitit 2008 t& World Economic Outlook, shenjat e krizés kishin
filluar té paraqiteshin né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé dhe nuancat entuziaste gé ky
rajon mbeti i paprekur nga vala e krizés financiare globale u zbehén, duke korrigjuar
projektimet mbi rritjet ekonomike. Kriza globale pushtoi edhe vendet né zhvillim té
Europés me njé shpejtési pas mesit té shtatorit té vitit 2008 népérmjet rrugéve financiare
dhe tregtare, atéheré kur Lehman Brothers lajméroi edhe bankrotimin. Ishte ¢éshtje
jave, kur tregjet financiare u ngriné dhe tregtia ndérkombétare u shemb, duke goditur
rajonin edhe mé keq se sa pritjet mé pesimiste.

Fazat e rritjes sé kredisé u ndérprené me eskalimin e krizés financiare globale dhe ashtu
si tek vendet e zhvilluara, po ashtu edhe pér vendet né zhvillim, kriza financiare solli
pasoja evidente. Rritjet kreditore u ulén me ritme shumé té uléta, madje edhe né disa
vende morén vlera negative. Primet e riskut pér dhénien e kredive u rritén, treguesit e
réndésishém ekonomik si, flukse e IHD-ve, prodhimi industrial, eksportet u
pérkegésuan. Aktiviteti ekonomik u kontraktua shumé shpejt, ku shumé vende té
rajonit pérjetuan rénie té médha té prodhimit industrial dhe kredia bankare filloi té
dobésohet pas njé periudhe té gjaté kohore. Rajoni nga njé mesatare prej 6% rritje reale
ekonomike (periudha Q1 2005-Q3 2008 - figura 4.26, pjesa me ngjyré rozé) me
paraqitjen e krizés financiare kjo rritje u ndérpre, sidomos pas kolapsit t€¢ Bankés
Investive, Lehman Brothers, e katérta pér nga madhésia né SHBA. Periudha Q3:2008 —
Q2:2010 shénoi madje vlera negative té rritjes ekonomike, ku ajo shkoi né -2,8% (pjesa
e kaltér né grafik, figura 4.26). Pér kété rajon para paraqgitjes sé krizés ishte
karakteristike se: shumica e vendeve kishin deficite té larta té llogarive korrente té
bilancit té pagesave e mbéshtetur nga hyrjet e kapitalit nga jashté, kreditimi ishte i
denominuar né valuté té huaj, disa sisteme bankare té vendeve té eurozonés kishin
relativisht njé pjesémarrje té madhe né vendet e rajonit. Me paraqitjen e krizés, e cila né
rajon shénon tremujorin e fundit té vitit 2008, sektori bankar u godit népérmjet disa
kanaleve direkte, indirekte dhe dytésore. Humbjet si rezultat i ndryshimit té gmimeve té
instrumenteve financiare “toksike” né portofolin e institucioneve financiare, si njé kanal
kryesor dhe i drejtpérdrejt i transmetimit té krizés, ishin té kufizuara sepse vendet e
rajonit nuk kishin edhe aq nivel té larté té integrimit né strukturat globale financiare dhe

po ashtu né kéto vende nuk kishte arritur deri né até masé niveli i “pérsosjes” sé
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instrumenteve financiaré pér tu tregtuar. Mirépo vendet e rajonit u goditén népérmjet
kanaleve indirekte té cilét ishin té lidhura me zhvillimet né tregun aseteve, té mirave
dhe flukseve té kapitalit e cila periudhé solli deri tek pérkeqésimi i aftésive té
investitoréve. Humbja e besimit té investitoréve i goditi kéta tregje népérmjet
shkémbimeve ndérkombétare, e cila kishte pasoja né ekonominé reale népérmjet uljes sé
konsumit dhe aktivitetit investiv. Gjithashtu u dobésuan valutat vendore me ¢ka solli né
inflacion, e cila u bé edhe njé sfidé pér sistemet bankare té vendeve té cilat kishin
emetuar vlera té larta té kredive né valuté té huaj. Gjithashtu, ulja (ose edhe ndérprerja)
e flukseve té kapitalit i goditi korporatat dhe bankat té cilét ishin té varura nga fonde té
huaja, ndérsa bankat e huaja filluan procesin e deleverixhit (ulje e nivelit t& borxhit
bankar) dhe e ulén ekspozimin ndaj kétyre tregjeve. Né té njéjtén kohé, bankat reaguan
duke forcuar kapitalin, uljen e aseteve tregtare, duke ulur kreditimin e tepruar dhe duke
u pérgendruar né depozitat kryesore si burim financimi. Efektet dytésore kané té béjné
me ciklet kthyese té uljes sé aktivitetit ekonomik, e té cilat kané njé ndikim negativ ndaj
institucioneve financiare népérmjet kegésimit té kualitetit t€ kredisé, rritjes sé kredive
jofunksionale, uljes sé pérfitueshmérisé dhe rritjes sé problemeve pér mbajtjen e
kapitalizmit adekuat (Gallego, 2010).

Ritmet e rritjes sé kredisé rané pér disa heré, ku nga njé normé e rritjes prej 31%
mesatarja e rajonit ndér vite, u ulé né njé normé rritése vjetore té kredisé vetém prej
3,38% (tabela 4.5). Shikuar té dhénat né baza té tremujorit, mesatarja para krizés ishte
6,62% ndérsa me paragitjen e krizés ajo shkoi né 1% (figura 4.30).

Nga studimi mbi efektet e krizés né EJL (Barlett & Prica, 2012), krahas tjerave,
hulumtojné edhe strukturén e ndryshme institucionale e cila ishte krijuar gjaté periudhés
sé tranzicionit, me ¢ka kriza globale financiare né ményra té ndryshme edhe pércolli
ndikim né vendet e rajonit. Késhtu pra analiza sugjeron qé vendet gé kishin arritur njé
progres mé té madh né krijimin e njé kornize institucionale pér mbéshtetjen e njé
ekonomie té tregut dhe njé sipérmarrési private dhe ata té cilét u béné mé té integruar
me tregjet globale dhe Europiane e pérjetuan edhe goditjen mé té madhe nga kriza.
Késhtu pra vendet si: Sllovenia, Bullgaria, Rumunia dhe Kroacia, té cilét kishin njé
nivel mé té larté té integrimit drejt BE-sé ishin ata gé kishin rénie mé t€ médha té PBB-
sé né periudhén e viteve 2009 dhe 2010 (shih figurén 4.26). Kjo nénkupton gé progresi

drejt njé sistemi mé té integruar ndaj BE-sé i béri ato mé té ndjeshém né pércimin dhe
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depértimin e krizés. Vendet me tregje relativisht mé té zhvilluara u béné déshmitar pér
njé ndérprerja té theksuar té flukseve ndérkombétare, ku né disa shtete (si Hungaria) u
pérkthye né njé tharje té tregut té bonove té brendshme, kur paragiti probleme financiare

edhe pér geverité, qysh né tetor té vitit 2008.

Figura 4.25: Kanalet e transmetimit té krizés globale financiare né tregjet né zhvillim
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Burimi: Gallego, S., etal (2010), “The impact of the global economic and financial
crisis on Central Eastern and Southeastern Europe (CESEE) and Latin America™.
Shénime: CDS- credit default swap, LC — local currency, FC — foreign curency

Rénia e aktivitetit ekonomik kishte ndikime té dukshme edhe né treguesit e tjeré
té réndésishém makroekonomik: si inflacioni, deficitet buxhetore dhe deficitet e
llogarisé korrente. Rénia e kérkesés sé brendshme gé u ndikua nga ndérprerja e ritmeve
té larta kreditore, pati efekte né tregun e pasurive té patundshme, duke “shfryré
tullumbacen” e gmimeve té kétyre pasurive. Duke filluar nga tremujori i fundit té vitit
2008, ¢cmimet e shtépive pésuan rénie (shih mé larté, figurén 4.20). Ishte njé fenomen
normal, gé& pérpos rénies sé Kkérkesés sé brendshme, tani shumé mé pak kredi

aprovoheshin nga bankat pér shtépi ose banime.
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Figura 4.26: Rritjet reale té PBB-sé para dhe gjaté krizés Q12005 — Q42011
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Burimi: IMF, International Finance Statistics

Figura 4.27: Indeksi i cmimeve té konsumatorit (CPI) pér disa shtete t¢ EJL-sé dhe
EQL-sé, ndryshimet mes periudhés korresponduese té vitit té kaluar, né tremujor
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Burimi: IMF, International Finance Statistics
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Figura 4.28: Norma bazé e interesit e bankave gendrore né EJL dhe EQL, periudha
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Burimi: IMF, International Finance Statistics
*norma diskountuese e interesit pér vendet: Kroaci, Hungari, Magedoni, Rumuni.
*norma e bankés gendrore e interesit pér vendet: Shqipéri, Bullgari, Moldavi.
Figura 4.29: Korelacioni mes inflacionit dhe ushtrimit té politikés monetare pér
periudhén Q1 2005 — Q4 2011, pér vendet e rajoni*
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Burimi: IMF, International Finance Statistics, kalkulime té autorit
*Grafiku éshté njé mesatare e vendeve té méposhtme.

Pér normén e interesit té Bankés Qendrore merret pér bazé norma diskountuese e
interesit pér vendet: Kroaci, Hungari, Magedoni, Rumuni dhe norma e bankés gendrore
e interesit pér vendet: Shqipéri, Bullgari, Moldavi.
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Tabela 4.5: Rritja kreditore né vendet e EJL-sé dhe EQL-sé gjaté dhe pas krizés

2009 2010 2011 2012 2013 2014 Mesatarja (2009-2014)

Shqipéri 10,21 10,08 10,39 1,44 -1,42 2,07 5,46
B.H -3,41 2,26 4,09 2,95 2,38 1,80 1,68
Bullgaria 3,52 1,21 3,69 2,66 0,14 -8,47 0,46
Kroacia -0,63 1,68 4,11 -3,93 2,73 -1,08 0,48
R.Ceke 1,77 4,02 6,12 2,92 3,79 2,51 3,52
Hungari -1,92 4,35 0,65  -12,45 -4,07 -0,02 -2,24
Magedoni 3,12 7,42 8,43 5,18 6,30 9,76 6,70
Moldavi -5,16 10,59 15,51 20,93 19,29 -4,60 9,43
Poloni 6,17 9,17 14,28 1,39 3,64 6,06 6,79
Rumuni 1,34 531 6,23 1,62 -3,38 -3,66 1,24
Serbi 14,42 25,14 5,74 9,49 -4,81 0,56 8,42
Ukraine -4,24 0,75 8,87 2,79 13,79 10,39 5,39
Sllovaki 3,13 5,92 8,13 3,27 4,59 6,48 5,26
Slloveni 3,94 2,70 -1,94 -5,25 -17,11 -13,88 -5,26

Mesatare 3,38

Burimi: International Finance Statistics, World Economic Outlook dhe kalkulime nga
autori

Figura 4.30: Normat e rritjes né tremujor para dhe gjaté krizés pér EJL dhe EQL
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Burimi:IMF, International Finance Statistics.
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Ajo gé ne i japim vémendje éshté niveli i inflacionit, ku u bé njé problem serioz
pér autoritetet monetare né mesin e vitit 2008 (figura 4.27), ku kapi edhe vlera
dyshifrore pér vendet si: Bulgaria, Bosnja, Serbia dhe Moldavia. Né& kéto momente kur
u kombinua rénia ekonomike si rezultat i krizés financiare globale dhe rritja e
inflacionit, si rezultat i presioneve nga jashté (rritja e ¢mimit té naftés), autoritetet
monetare vendosén té rrisin normén bazé té interesit duke u kujdesur pér inflacionin
(shih figurén 4.28). Edhe grafiku mbi korrelacionin mes normés sé inflacionit (e matur
nga treguesi i ICK-CPI) dhe normés bazé té interesit t¢ Bankés Qendrore na rezulton gé
autoritetet monetare udhé&hogén njé politiké té shtrénguar monetare né vitin 2008.
Mirépo, me uljen e kérkesés vendore, e kombinuar me réniet e dukshme té ¢mimit té
naftés dhe resurseve tjera natyrale né fundin e vitit 2008, kontribuoi né zbutjen e
presioneve inflacioniste, ku fill mé vitin 2009 autoritetet monetare ulén nivelin e normés
bazé té interesit (si¢ shihet nga figura 4.28). Bullgaria nga njé normé e inflacionit
dyshifror (13% né vitin 2008), kaloi né norma té uléta (prej 2%) né vitin 2009 dhe 2010.
Magedonia, Moldavi, Bosnja kaluan né njé deflacion né vitin 2009 (shih figurén). E
gjithé kjo ulje e inflacionit kontribuoi né zbutjen e politikés monetare dhe orientimin
drejt rritjes sé likuiditeteve né treg né sajé té& ndihmés pér té kaluar krizén financiare
(Sanfey, 2011).

Kursi i kEmbimit (kursi real efektiv i kémbimit) ishte nén presione (shih figurén
4.32). Né disa vende (Ukraina, Polonia, Hungari, Republika Ceke, Rumunia) kurset e
kémbimit rané ndjeshém pér njé periudhé té shkurté kohore edhe pse autoritetet
monetare tentuan té pengojné ritmet e shpejta zhvlerésuese té valutés. Mbajtja e
ritmeve té zhvlerésimit i kushtoi rezervave té bankave gendrore (sidomos atyre vendeve
me kurse fikse). Nga tabela 4.8 mund té shohim se mesatarisht pér periudhén Shtator
2008-Shkurt 2009, bankat gendrore humbén nga 5,13% té rezervave pér ¢do muaj, Si
njé mesatare e vendeve té pérfshira né tabelé. Humbjet mé té médha i pésuan vendet
me Kkurse fikse (si Bosnja dhe Hercegovina, Bullgaria dhe Magedonia), ku vlerat e
humbjes sé rezervave shkuan mbi 7% ¢do muaj, pér periudhén Shtator 2008-Shkurt
20009.

Pérkegésimi i ambientit ekonomik rriti edhe kredité jofunksionale, késhtu bankat
filluan té pérgjigjeshin me kritere té shtrénguara dhe njé ngushtim té ofertés kreditore.

Studime té méparshme tregojné se rritja e shpejté e kredive éshté njé tregues i hershém i
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krijimit té riskut kreditor (Maechler et al., 2010). Rezultatet sipas Foos et al. (2010)
sugjerojné se rritja e kredisé pérfagéson njé drejtues té réndésishém té rritjes sé
rrezikshmérisé bankare, dhe Dell'Ariccia et al. (2012) paragesin déshmi se rritja e
shpejté e kredisé mund té jeté i lidhur me njé rénie né standardet kreditore dhe probleme
me ecuriné e kredisé. E konfirmuar kjo nga té dhénat (figura 4.33), na paragitet nga
grafiku mbi korrelacionin mes normave rritése té kredisé bankare para krizés (gé pérkon
me periudhén 2005-2007) dhe kredive jofunksionale gjaté krizés (qé pérkon me
periudhén 2009-2012). Na déshmohet se vendet té cilat kishin norma mé té médha té
rritjes kreditore para krizés (si Ukraina, Shqgipéria, Moldavia) kané edhe njé nivel mé té
larté té kredive jofunksionale gjaté krizés.

Kriza financiare goditi sidomos flukset e kapitalit gé transferoheshin nga jashté
né forma té kreditimit bankar ndérkufitar, me njé fjale stresi i pérjetuar nga bankat e
médha ndérkombétare duket se ka kufizuar furnizimin e kreditimit ndérkufitar. Ky
konstatim éshté né pérputhje me kuptimin e pérgjithshém se kjo krizé financiare
origjinén e kishte jashté tregjeve né zhvillim. Huadhénia bankare ndérkufitare ishte njé
nga kanalet pérmes té cilave kriza u fut né tregjet né zhvillim (figura 4.31 dhe tabela
4.6). Bankat gé vinin nga vendet e zhvilluara né njé formé ishin urdhéruar nga
autoritetet shtetérore qé ti ndérprené kreditimet né vendet ku kishin filialet e tyre.® Njé
ndryshim strategjie e krijuar, kur shumé banka shumékombéshe u pérballén me
mungesa té kapitalit dhe likuiditetit, duke i késhilluar filialet dhe degét e tyre né vendet
e EJL-sé dhe EQL-sé gé krediné e re ta mbéshtesin vetém nga njé rritje e bazés
depozitore vendore, duke u nisur nga njé parim i thjeshté ku “kredité do té rriten aq sa
éshté e mundshme rritja e depozitave”.
Figura 4.31 tregon gé me uljen e kreditimit bankar ndérkufitar filluar nga tremujori i
treté i vitit 2008 (vija e kuge) pothuajse né té njéjtén formé u ulé edhe kreditimi i
plasuar publikut (vija e gjelbér). Gjithashtu tabela 4.6 tregon shumén dhe flukset e
bankave shumékombéshe Europiane drejtuar vendeve té EJL-sé dhe EQL-sé, ku mund
té shihet gé periudha e vitit 2009 kishte njé tharje totale té kétyre mjeteve drejtuar
vendeve té rajonit. Presioni mbi bankat pérbénte njé rrezik té madh pér rajonin. Frika

ishte se ulja e ndjeshme e plasmanéve kreditore do té krijojné njé rreth vicioz té rritjes

® pér shembull, autoriteti mbikéqyrés bankar austriak ka udhézuar bankat e vendit pér té kufizuar
kreditimin e ardhshme né filialet e tyre té Europés Lindore.
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sé kredive me probleme, duke ulur raportet e mjaftueshmérisé sé kapitalit dhe duke
pérkegésuar likuiditetin si né sektorin bankar dhe né até jobankar.

Strategjia e krijimit té kredive népérmjet depozitave vendore po ashtu hasi né
véshtirési té jashtézakonshme. Pérveg ngrirjes sé kredive gé vinin nga jashté drejt
filialeve apo degéve té bankave peréndimore, gjithashtu u fillua edhe me térhegjen e
depozitave nga ana e gytetaréve dhe bizneseve né tetor dhe néntor té vitit 2009 (shih
tabelén 4.7). Paniku i publikut né lidhje me valén goditése té krizés financiare globale,
preku edhe kursimet (sidomos né Mal té Zi, Ukrainé, Moldavi). Tabela tregon njé
indeks duke filluar nga Shtatori i vitit 2008, atéheré edhe kur kriza u ndje né tregun
bankar. Ishte shqetésuese pér autoritetet monetare se a mund té ja dilnin me gjithé kéto
térhegje té depozitave bankare dhe ndérprerje té kapitaleve nga jashté. Pér njé
ndérprerje té panikut, né BE dhe né vendet né zhvillim té BE-sé u paraqgit nevoja e
rrities sé niveleve té garantimit té kursimeve né banka dhe institucioneve tjera
financiare, né funksion té kthimit t& besimit né sistemin financiar. U rrit niveli i
mbulimit té depozitave (nga 50 000, shkoi né 100 000 euro), apo u rrit pérgindja e
mbulimit té depozitave (nga 85 né 95%), té gjitha kéto forma né saje té rritjes sé
likuiditetit bankar dhe ndérprerjes sé “tharjes”, e cila ishte véshtirésuar shumé me

ndérprerjen e flukseve té kapitalit nga jashté (Drozdowska, 2011).

Figura 4.31: Ritmet e kreditimit ndérkufitar népérmjet bankave dhe normat e rritjes sé
kredisé bankare Q12006-Q22011
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né %



Tabela 4.6: Pozicionet e bankave peréndimore vis-a-vis shteteve té EJL-sé dhe EQL-sé

(né % té PBB-sé té vitit 2009, e korrigjuar pér ndryshimet e kursit t¢ kémbimit)

Shuma Flukset

Q3:2007- Q3:2008- Q3:2009-

Q3:2006 | Q3:2007 | Q3:2008 | Q3:2009 Q3:2006 Q3:2007 Q3:2008
Bulgari 20,7 28 52 50 7,3 24 -2
Mali i Zi 4.8 15 36 40 10,2 21 4
Hungari 41,4 58 75 72 16,6 17 -3
Serbi 16,4 21 28 28 4,6 7 0
Ukraine 94 22 34 25 12,6 12 -9
Moldavi 4,6 7 12 11 2,4 5 -1
Rumuni 17,6 32 44 39 14,4 12 -5
Rep.Ceke 16,8 22 28 24 5,2 6 -4
Poloni 14,1 22 29 28 7,9 7 -1
Magedoni 3,2 4,1 7 7 0,9 2,9 0
B dhe H 17,1 23 28 29 5,9 5 1
Shqipéri 1,7 4 6 10 2,3 2 4
Kroaci 47 65 70 72 18 5 2

Burimi:BIS, Locational Banking Statistics.
Tabela 4.7: Depozitat bankare* pér disa vende té EJL-sé dhe EQL-sé&, 2008-20009.
(Indeksi Shtator 2008=100)

Tetor 2008 Néntor 2008 Dhjetor 2008 Mars 2009
Malii Zi 92 86 83 69
Ukraine 91 86 85 74
Moldavi 97 96 98 77
Magedoni 99 92 94 81
Kroaci 96 96 100 87
B dhe H 92 90 95 91
Shqipéri 97 96 98 93
Serbi 99 98 100 91
Bulgari 96 95 104 100
Rumuni 96 96 102 101
Rep.Ceke 99 101 104 103
Poloni 101 103 108 112
Hungari 104 107 112 111

Burimi: IMF, International Financial Statistics; Haver Analytics; and IMF staff calculations.

*Depozitat pérfshijné kursimet e ekonomive familjare dhe institucioneve jofinanciare.

*Depozitat pérshihen té té gjitha valutave.
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Tabela 4.8: Rezervat devizore té autoriteteve monetare (pa arin), Shtator 2008-Shkurt

2009, ndryshime nga muaji pasardhés, né pérgindje.

Shtator 2008 | Tetor 2008 | Néntor 2008 | Janar 2009 Shkurt 2009 | Mesatarja
Shqipéri -0,15 -7,73 8,81 -7,69 -3,46 -2,04
B dhe H -2,58 -19,68 -3,05 -11,18 -2,75 -7,85
Bullgari -0,74 -16,28 0,13 -17,06 -2,74 -7,34
Kroaci -3,21 -13,95 1,02 -15,97 -2,97 -7,01
Rep.Ceke -1,92 -6,83 1,52 -5,89 1,81 -2,26
Hungari -1,86 -10,26 22,94 -7,37 -0,04 0,68
Magedoni 2,39 -10,17 -9,54 -16,09 -4,10 -7,50
Moldavi 1,57 -10,42 -2,20 -11,17 -10,21 -6,49
Poloni -10,63 -15,98 -1,22 -5,51 4,35 -5,80
Rumuni -2,06 -7,62 0,68 -10,05 -1,97 -4,20
Serbi -0,82 -16,27 -2,89 -11,85 1,44 -6,08
Slovaki -2,22 -7,87 -0,37 -7,36 0,55 -3,45
Sloveni 1,56 -9,48 2,35 -3,74 -16,89 -5,24
Ukrainé -1,51 -17,65 2,45 -9,72 -9,44 -7,17

I -5,13
Burimi:IMF, International Financial Statistics.

Figura 4.32: Kursi real efektiv i kémbimit* (REER 2010=100), pér periudhén shtator
2008-shtator 2009
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Burimi:IMF, International Financial Statistics.
*Indeksi (vija e kuge e ndérpreré), paraget mesataren e indeksit pér muajin gusht 2008 té té gjitha

vendeve té pérshfshiré né grafik.
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Figura 4.33: Normat e rritjet kreditore para krizés dhe kredité jofunksionale gjaté krizés
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Periudha para-krizés pérkon me vitet 2005-2007 dhe periudha gjaté krizés pérkon me vitet 2008-2010.
Burimi:IMF, Internation Finance Statistics, World Bank.

Si pérgjigje ndaj ndikimeve negative gé vinin nga jashté dhe gé e prekén edhe
rajonin, vendet filluan té pérdorin mekanizma té ndryshme pér té rritur aktivitetin
ekonomik. Si njé hap i paré pér njé pérmirésim té konkurrencés u pa zhvlerésimi i
valutés, por disa vende nuk mund ta pérdornin até mekanizém si rezultat i kursit fiks té
kémbimit (si Bosnja dhe Hercegovina, Bullgaria, Magedonia), apo né ato vende ku
kishte euroizim (si Mali i Zi), apo ato vende té cilét pérdorin valutén e eurozonés.
Masat gé u ndérmorén nga autoritetet monetare ishin masat pér rritjen e likuiditetit dhe
rritien e kreditimit drejtuar sektorit privat népérmjet uljes sé normave bazé té interesit
(shih figurén mé larté, 4.28), reduktimin e rezervave té detyrueshme, reduktimin e
ankandeve té& operacioneve té tregut té hapur, masa pér rritjen e kreditimit sidomos né
valutén vendore duke i ikur riskut té kémbimit, hegjen e tatimit pér interesat e fituara
nga depozitat ose edhe né rast té fundit intervenimin e shtetit né sektorin bankar (si né
Mal té Zi) pér shpétimin nga falimentimi. Mirépo shikuar drejt hapave gé i ndérmori
politika monetare gjaté periudhés sé krizés, ishin mé shumé orientuar né arritjen e
géllimit té tyre parésor, stabilitetit t& ¢mimeve, ku megenése né vitin 2008 pati edhe
presione inflacioniste (figura 4.27), njé pjesé e madhe e vendeve e rritén normén bazé té
interesit (figura 4.28). Mé voné bankat gendrore u gjendén né situata té véshtira né saje

té stimulimit t¢ konsumit me njé normé interesi mé té ulét dhe ta pengojné zhvlerésimin
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e valutés lokale, e cila prapé mund ta ngjallte inflacionin. Késhtu gjaté fundit té vitit
2009, vendet me kurs fluktuiv filluan me procesin e njé lehtésimi monetar ku i ulén
normat bazé té interesit, ndérsa vendet me kurs fiks, bankat gendrore népérmijet
operacioneve té tregut té hapur e mbrojtén valutén e vet (Aslimoski, 2014).

Megjithaté, kriza nuk u shtri né EJL dhe EQL me té njéjtat pérmasa si né
Europé. Kéto vende pérjetuan njé ulje t¢ moderuar té flukseve té kapitalit né krahasim
me rajonet e tjera té botés né zhvillim (vendet e Afrikés, vendet né zhvillim té Azisé dhe
Amerikés Latine). Edhe pse kishte njé reduktim té kreditimit ndérkufitar, kjo nuk ishte
edhe aq e réndé, si rezultat i funksionimit té bankave népérmjet “filialeve” (Allen et al,
2011). Shumé banka té huaja kishin dhéné kredi afatgjate né ato vende e gé nuk mund
té revokoheshin.

Cka éshté karakteristike dhe e réndésishme pér rajonin se né periudhén e krizés
financiare: nuk kishte ndonjé shuarje té bankave t¢ médha dhe kryesore, nuk kishte
devalvime té pakontrolluara té valutave, nuk kishte rritje masive té papunésisé apo njé
¢rregullim té rendit social dhe po ashtu nuk kishte ndonjé ngadalésim té theksuar té

reformave né rajon (Anastasakis et.al, 2011).

4.5. Kapacitetet kreditore dhe rigjallérimi pas rénies

Kriza globale financiare e vitit 2008 kishte ardhur né formé dhe ményré té
ndryshme nga krizat paraprake. Né& krahasim me episodet e tjera, kur ritmet e uléta
kreditore ishin t& shogéruara nga vendet né zhvillim e sipér, kété heré gendér e krizés
ishin vendet e zhvilluara té botés dhe pérderisa shumica e kétyre vendeve ende vuajné
nga efektet qé ngelén né kriza financiare globale, vendet emergjente ishin pérgjithésisht
elastike.

Gjithashtu, pérvoja qé pésuan vendet e EQL-sé dhe EJL-sé ndryshon nga
pérvoja e vendeve tjera gé jané né zhvillim. Pérpos qé gjaté vitit 2008 — 2009 u ul
ndjeshém niveli i kreditimit, por ajo gjithashtu me disa pérjashtime regjistroi edhe mé
pas ritme depresive té kreditimit dhe krijoi njé perspektivé té pasigurt drejt njé rritje té
ardhshme.

Nga figura 4.34 mund té shohim rritjen e kredisé ndér vite, para dhe pas

paraqitjes sé krizés. Paragitet se pas rénieve t€ médha té ritmeve kreditore né kohén e
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krizés 2008 — 2009, kredia ka mbetur mjafté e zbehté duke sjellé madje norma tkurrése
té kredisé. Njé thénie vlen né kété mes, “kur vendet e zhvilluara i kap i ftohti,
ekonomité né zhvillim béhen me pneumoni”. Kjo ndoshta nuk vlen pér téré rajonet né
zhvillim dhe nuk duhet gjeneralizuar, mirépo nga grafiku mund té vérejmé qé vlen pér
vendet e EJL-sé dhe EQL-sé. Pas bumit kreditor, kriza ndérpret ritmet e larta té rritjes
kreditore (vija e kuge vertikale) dhe gé nga atéheré ritmet kreditore né mesatare jané
afér zeros (shih vija e gjelbér e grafikut). Pér Turginé dhe Rusiné si duket nuk vlen ky
pohim, ku pas njé rénie t¢ madhe té rritjeve kreditore né vitin 2009, filluan prapé ritme

té larta té rritjes kreditore pér kéto dy vende.

Figura 4.34: Ritmet rritése té kredisé vjetore pér vende dhe rajone té ndryshme
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Burimi: IMF, International Finance Statistics, Claims to private sector

Pér té paré né njé formé tjetér ndérsa me té njéjtat rezultatet, paragesim tabelén e
méposhtme, ku vlerésohen ritmet e rritjes sé kredisé pér rajone dhe shtete té€ ndryshme.
Tabela klasifikon vendet né 4 grupe sipas rritjes kreditore, duke e marré parasysh rritjen
kreditore né tremujore pér periudhén Q2 2013 — Q2 2015.
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Tabela 4.9: Rritja kreditore né mesatare pér rajone dhe shtete té ndryshme

E tkurrur

E Moderuar

Rritése

Shumeé rritése

Vendet e zhvilluar

Holandé
Austri
Greqi
Irlandé
Portugali
Spanjé

Gjermani
Francé
Belgjiké
Finlandé
SHBA
Japoni

Suedi
Luksemburg

Vendet e tjera né
zhvillim

Afriké e Jugut
Malejzi
Tailandé

Brazil
Indonezi
Kiné
Katar
Egjipt
Meksiké

Vendet e Europés
Qendrore, Lindore
dhe Juglindore
Shqipéri

Bullgari

Kroaci

Hungari

Rumuni

Serbi

Slloveni

Bosnje dhe
Hercegoviné

Ceki

Magedoni

Moldavi

Poloni

Ukrainé

Sllovaki

Rusi
Turqi

Burimi: IMF, Interantional Finance Statistics, Claims on private sektor, kalkulime té autorit.

Shénim: Rritja e kredisé bankare pérllogaritet si ndryshim mes tremujorit paraprak pér periudhén Q2

2013- Q2 2015.

Nivelet mesatare té kredive jané pércaktuar sipas késaj pérllogaritjeje: “E tkurrur” paraget nivelin e

rritjeve kreditore prej -10 — 0 %; “E Moderuar” paraget nivelin e rritjeve kreditore prej 0 — 3 %, “ Rritése”

paraget nivelin e rritjeve kreditore prej 3 — 10 % dhe “Shumé rritése” paraget nivelin e rritjeve kreditore

pér mé shumé se 10 %.

Kolona e paré tregon gé kredia né shumicén e vendeve té zhvilluara éshté e

tkurrur ose né nivele shumé té uléta (-10 — 0% rritje ndér periudha tremujorshe), ose

edhe pér disa vende ka njé rritje t& moderuar. Né kontrast nga kjo, kolona e dyté tregon
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se disa vende jo Europiane po tregojné shenja té garta t& pérmirésimit té ritmeve
kreditore.

NEé rastin e EJL-sé dhe EQL-sé si njé térési, shumé qgarté shihet me disa pérjashtime té
vogla té theksojmé gé kredia éshté né nivele tkurrése, apo té moderuara, duke treguar
edhe njéheré shqgetésimin se vallé kéto ritme ulése post krizés jané vlera “normale” té

rritjes kreditore.

4.5.1. Faktorét gé ndikojné ritmet kreditore

Pér t& nxjerré né pah mé shumé elemente prapa zhvillimeve bankare dhe
kreditore pas periudhés sé krizés financiare, ne pérdorim edhe studimin nga Banka
Europiane e Investimit (Studimi mbi Kredité Bankare né EJL dhe EQL-CESEE Bank
Lending Survey), e cila pérgatitet dy heré né vit, duke pérfshiré afér 100 bankave, té
vendit dhe ndérkombétare. Studimi éshté né formén e anketés, ku pérfshihen njé numér
i madh i pyetjeve pér té géllimin e nxjerrjes sé faktoréve gé e ndikojné rritjen kreditore,
té cilét mund té jené té kérkesés dhe té ofertés. Edhe ky lloj studimi pérkrah pohimin se
pas periudhés sé krizés, sektori bankar ka ulur levén financiare (deleverig), njé strategji
kjo e bankave pér té rritur raportin e kapitalit népérmjet shitjeve té aktiveve,
ristrukturimin e strategjive, rritjen e kapitalit né treg (figura 4.35). Ulja e levés, e matur
nga raporti kredi/depozita po vazhdon akoma’. Gjithsesi né vitin 2015 vetém trecereku
i grupit bankar presin njé ulje té raportit kredi/depozita, ku nga figura 4.35b mund té
shohim se vitet 2013 dhe 2014 ishin akoma edhe mé té kéqgija sa i pérket pritjeve té
bankave se si do té luanin me kété raport. Shumica e bankave kané raportuar se do ta
mbajné stabil nivelin e raportit kredi/depozita, ndérsa njé numér i vogél éshté theksuar
se edhe do ta rrisin (EIB, 2015). Nga kétu mund té shihet se bankat ende nuk jané té
gatshme né kthimin e plasmanéve kreditore nén ritmet e para krizés, edhe pse duhet té
themi qé prapé pritjet né krahasim me vitin 2014 dhe 2013 relativisht jané pérmirésuar.
Thamé gé kriza financiare goditi sidomos flukset e kapitalit gé transferoheshin nga

jashté né forma té kreditimit bankar ndérkufitar, me njé fjale stresi i pérjetuar nga

" Kur raporti kredi/depozita éshté i larté nénkupton gé bankat mund t& mos kené likuiditete té
mjaftueshme pér té mbuluar kérkesa té ndryshme, ndérsa kur raporti éshté i ulét nénkupton gé bankat nuk
po fitojné ag sa munden.
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bankat e médha ndérkombétare duket se kishte kufizuar furnizimin e kreditimit
ndérkufitar.

Figura 4.35: Raporti kredi/depozita pas periudhés sé krizés dhe pritjet e bankave pér té
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Burimi: a) IMF, International Finance Statistics ,

b) CESEE Bank Lending Survey H1-2015, EIB.

Ky konstatim éshté né pérputhje me kuptimin e pérgjithshém se kjo periudhé e
krizés financiare origjinén e kishte jashté tregjeve né zhvillim. Huadhénia bankare
ndérkufitare ishte njé nga kanalet pérmes té cilave kriza u fut né tregjet né zhvillim.
Rrjedhimisht nivelet e larta té kreditimit para krizés vinin né korrelacion me flukset e
kapitalit gé vinin nga jashté, sidomos né formén e financimit té filialeve bankare nga
bankat shumékombéshe. Nga kétu neve na del edhe réndésia se pas periudhés sé krizés
kéto flukse nuk po kthehen né nivelet e para krizés. Kreditimi ndérkufitar vazhdon
akoma me njé strategji diskriminuese pér vendet e EJL-sé dhe EQL-sé. Edhe pse ka
gjashté vite gqé nga paragitja e krizés, prapé grupet e fugishme bankare hezitojné né
zgjerimin e operacioneve bankare né kéto vende. Né vitin 2013 — 2014 (BIE, 2015),
60% e grupeve bankare pritnin gé té reduktonin nivelin e operacioneve bankare né kéto
vende, ose t& mbajné nivelin e njéjté dhe vetém 40% pritnin njé rritje té operacioneve
(shih figurén 4.36). Sipas anketés pér pritjet né gjysmén e paré té vitit 2015, kishte
shenja pérmirésimi edhe pse prapé né nivele diskriminuese, ku 55% e grupeve pritnin t’i

zgjeronin operacionet e tyre (ose t’i zgjeronin né ményré selektive). Né bazé té anketés,
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e gjithé kjo vjen si rezultat i uljes sé pérfitueshmérisé, dobésimit té potencialit té tregut

bankar, uljes sé kérkesés etj.

Figura 4.36: Strategjia afatgjate e grupeve bankare né EJL dhe EQL (pér 12 muaj)
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Burimi: CESEE Bank Lending Survey H1-2015, EIB.

Figura 4.37: Kérkesa dhe oferta totale pér kredi; vlerat e tanishme dhe té projektuara —

né pérgindje; vlerat pozitive nénkuptojné rritje (lehtésim) té kérkesés (ofertés)
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Burimi: CESEE Bank Lending Survey H1-2015, EIB.
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Figura 4.38: Faktorét gé kontribuojné né pércaktimin e ofertés kreditore (standardet

kreditore) — né pérgindje; vlerat pozitive nénkuptojné kontribut pozitiv dhe e kundérta
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Burimi: CESEE Bank Lending Survey H1-2015, EIB.

Figura 4.37 tregon evolucionin e faktoréve té kérkesés dhe ofertés té cilét
ndikojné né kufizimin e rritjeve kreditore. Nése treguesit jané negativ nénkuptohet gé
gjérat po pérkegésohen né aspekt té rritjes kreditore dhe e kundérta. Sipas grafikut,
kushtet né anén e kérkesés ishin té pérkegésuar dhe pastaj jané stabilizuar sidomos pas
vitit 2014, duke u paraqgitur si pozitive. Né anén e ofertés, gjérat jané mé té
pérkeqésuara.

Pyetja e radhés éshté se ¢faré presin bankat? A do té pérmirésohen kushtet apo do té
pérkegésohen? Gjaté gjashté muajve té ardhshém (trendi me vija té ndérprera)
bankierét presin pérmirésime té situatés (sidomos né anén e kérkesés).

Ndérsa pér ta paré mé detalisht se cilét jané faktorét qé po e tkurrin ofertén kreditore
dhe a é&shté né njé gjendje té zbehté pas periudhés sé krizés shérbehemi me grafikun e
radhés (figura 4.38). Edhe kétu kur treguesit jané pozitiv nénkupton se kushtet e
kreditimit jané duke u pérmirésuar dhe e kundérta pér vlerat negative.

Kredité me probleme dhe ambienti rregullator si né nivelin vendor po ashtu edhe né
nivelin ndérkombétar, paraqiten si faktorét kryesoré té cilét kufizojné kryesisht ofertén

kreditore. Ky grafiku pérmban edhe treguesit e vitit 2013 (trekéndshat me ngjyré te

89



gjelbér né grafik), ku shihet se pothuajse té gjithé faktorét si vendor si ndérkombétaré
ndikonin negativisht né kushtet e ofertés kreditore. Megjithaté, studimi i fundit tregon
se vetém kredité me probleme dhe mjedisi rregullator mbetén elementé gé kufizojné

ofertén kreditore.

4.5.2. Politikat mbéshtetése né funksion té rigjallérimit kreditor

Né bazé té tabelés gé e prezantuam mé sipér, pamé se rritja kreditore né vendet e
EJL-sé dhe EQL-s&, por edhe né Eurozoné ishte e tkurrur ose e moderuar, gqé nénkupton
se rritjet kreditore ose jané negative, ose mé sé shumti mund té kené rritje deri né 3% né
baza té tremujorit. Nén kéto rrethana ishte e patjetérsueshme nga politikbérésit pér té
rigjalléruar aktivitetin ekonomik népérmjet mbéshtetjes pér njé rritje kreditore. Nga
kétu ne mbéshtetemi né njé studim té FMN-sé i béré né vitin 2013 pér 42 vende, né
mesin e té cilave edhe vendet e EJL-sé dhe EQL-sé té publikuar né Global Financial
Stability Report (GFSR — Raporti Global pér Stabilitet Financiar).

Qéllimi i kétij studimi éshté pér té identifikuar té gjitha masat gé jané ndérmarré
né shtete té ndryshme pér njé rigjallérim té aktivitetit bankar. Né& anén e ofertés, jané 50
politika té ndara né 5 kategori: politikat monetare, programet fiskale té kreditimit,
rregullore mbéshtetése té sektorit financiar, masat né tregun e kapitalit dhe ristrukturimi
i bankave.

Figura 4.39: Masat e ndérmarra né anén e kérkesés dhe ofertés kreditore
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Burimi: IMF staff (Global Financial Stability Report, October 2013)
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Tabela 4.10: Politikat kreditore té zbatuara nga viti 2007

Zgjerimi i ofertés kreditore Mbéshtetja e kérkesés pér
kredi
Politika Programet | Mbéshtetja e | Masat né | Ristrukturi | Ristrukturimi | Ristrukturimi
monetare* | fiskale mbi | rregullimit tregun e | mi bankar® | i borxhit té i borxhit té
kreding® financiar® kapitalit* korporatave® | familjeve’
Zona Euro
Austri Y Y
Belgjike Y Y Y Y
Estoni Y Y Y
Finlandé Y
Francé Y Y Y
Gjermani Y Y Y
Greqi Y Y Y Y Y
Irlandé Y Y Y Y Y
Itali Y Y Y Y Y Y Y
Holandé Y Y Y Y
Portugali Y Y Y Y Y
Sllovaki Y
Slloveni Y Y Y Y Y Y
Spanjé Y Y Y Y Y Y
EJL dhe
EQL
Shqipéri Y Y Y
B dhe H Y
Bullgari Y
Kroaci Y Y Y Y
Ceki
Hungari Y Y Y
Letoni Y y Y
Lituani Y Y
Magedoni Y Y Y
Moldavi Y Y Y
Mali i Zi Y
Poloni Y
Rumani Y Y Y
Rusi Y Y Y Y
Serbi Y Y Y Y Y
Turqi
Ukrainé Y Y Y Y

Burimi: IMF staff (Global Financial Stability Report, October 2013)
Shénim: Kjo tabelé liston masa té ndryshme té politikave qé jané ndérmarré gé nga viti 2007, pa
marré né konsideraté shtrirjen, kohézgjatjen apo efektivitetin e kétyre politikave.
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Tabela detale mbi masat e politikave té ndryshme éshté né dispozicion online:
http://www.imf.org/External/Pubs/FT/GFSR/2013/02/pdf/appendix2_1.pdf

1) Politika monetare — bankat gendrore kané pérdorur instrumentet monetaré né funksion té
stimulimit té kérkesés dhe ofertés pér kredi.

2) Programet fiskale — shumé buxhete nacionale jané pérpjekur pér té nxitur krediné korporative
apo hipotekore pérmes zgjerimit té drejtpérdrejté té kredive apo pérmes subvencioneve.

3) Rregullatorét e kujdesshém kané krijuar masa té dizajnuara pér té lehtésuar kufizimet né
bilancet e bankave né saje té krijimit té kredive té reja bankare.

4) Masat e tregut té kapitalit — Né sajé té promovimit té diversifikimit t€ opsioneve financuese
té firmave, shumé qeveri kané béré pérpjekje pér t€ ulur barrierat pér emetimin e bonove té
NVM-sé dhe pér té promovuar titullizimin e kredive t¢ NVM-sé dhe borxhin familjar.

5) Ristrukturimi bankar — Shumé geveri kané rikapitalizuar bankat, kané zbatuar programe pér
blerjen e aktiveve me probleme dhe kané ofruar garanci pér aktivet ekzistuese bankare.

6) Ristrukturimi i borxhit té korporatave — Pér té lehtésuar borxhin e korporatave, té cilét kishin
njé kérkesé depresive pér kreding, shumé geveri kishin marré pérsipér pér ristrukturimin e
borxhit t& korporatave népérmjet bankave me pronési shtetérore dhe népérmjet kompanive té
menaxhimit me aktive ku morén pérsipér aktivet problematike té bankave.

7) Ristrukturimi i borxhit té familjeve — Njé strategji e ngjashme me ristrukturimin e borxhit té
korporatave, ku disa geveri jané pérpjekur pér té lehtésuar borxhin familjar duke implementuar
programe té ristrukturimit té borxhit familjar.

Né anén e kérkesés, ngérthehen masa gé ndérlidhen me ristrukturimin e
borxheve té korporatave dhe familjeve. Shumica e vendeve kané pérdorur njé miks té
politikave apo masave pér t&€ mbéshtetur si kérkesén ashtu edhe ofertén kreditore. Nga
faktorét qé ndikojné tkurrjen e masés kreditore e gé i pérmendém mé sipér, kéto politika
kané pér géllim gé t’i eliminojné restriksionet e pérmendura né saje té pérmirésimit té
masés kreditore. Kjo nuk do té thoté se kéto masa jané té késhillueshme. Pér té gené té
garté, disa mund té jené efektive ose, né kushte té caktuara mund té pércillen edhe me
kosto mé té larté se sa me pérfitime. Qé&llimi i kétij studimi éshté qé té béjé njé
hulumtim té ploté mbi masat e miratuara qysh nga viti 2007. Né tabelé, gelité me
shkronjén “Y” nénkuptojné masat qé jané zbatuar. Ajo nuk pérshkruan masén specifike
qé éshté ndérmarré apo sa ishte e thellé, ose sa ishte efektive.

Nga té dhénat e paragitura (tabela 4.10 dhe figura 4.39) mund té vérejmé se
politikat e zgjerimit té ofertés kreditore ishin mé shumé té pérdorura, sidomos masat e
politikés monetare, masat e politikés fiskale dhe ristrukturimi bankar. Si¢ duket nga
tabela masat e tregut té kapitalit e cila nénkupton lehtésime pér emetimin e bonove té
NVM-sé dhe titullizimi i kredive, nuk ishte e praktikuar né asnjé nga vendet e EJL-sé
dhe EQL-sé.
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Né anén e kérkesés, figura éshté mé e pérzier. Pér disa vende té Europés gé u
pérballén me njé krizé mé té fugishme (si Greqia, Irlanda, Spanja, Portugalia) pati
zbatim té politikave pér ristrukturimin e borxhit si té korporatave ashtu edhe pér
familjet.

Duhet théné se shumica e vendeve u mbéshtetén né njé shuméllojshméri té
politikave, t& mbéshtetura si né kérkesén dhe ofertén pér kredi, duke pranuar se kéto
shpesh jané komplementaré (Pifion et.al, 2015).

Njé publikim tjetér nga ana e Departamentit Europian t¢ FMN-sé, pér krizén
2008/09 pér vendet né zhvillim té Europés harton njé gamé té politikave dhe masave qé
u ndérmorén né valén e krizés financiare Q4:2008 — Q2:2009, né funksion té
preventimit té valés goditése sé krizés, né stabilizimin e tregjeve financiare dhe rritjen e
besimit té depozituesve.

Instrument kryesor pér té siguruar njé likuiditet (tabela 4.11) kané gené rezervat e
detyrueshme bankare, e cila mund té thuhet se &shté implementuar pothuajse né té gjitha
vendet. Ky instrument u lehtésua né funksion té krijimit té likuiditeteve shtesé né
tregun bankar, gé ishte véshtirésuar nga humbja e depozitave dhe nga ulja e kapitaleve
nga jashté. Ofrimi i likuiditeteve nga ana e autoritetit monetar u krijua edhe népérmjet
instrumenteve tjera (operacionet e tregut té hapur). Gjithashtu nuk mungoi mbéshtetja e
likuiditeteve né valuté té huaja, e cila népérmjet marréveshjeve repo dhe swap, bankat
gendrore té vendeve siguronin kapitale nga Banka Qendrore Europiane (ECB); p.sh:
Hungaria né Tetor 2008, siguroi 5 miliard euro népérmjet repo marréveshjeve nga ana e
BQE-sé. E njéjta vlen edhe pér Poloning, e cila siguroi 10 miliard euro. Pér
ndérprerjen e fenomenit té térheqgjes sé mjeteve depozitore nga institucionet financiare
dhe pér té mbéshtetur bankat né rritjen e besimit, u rritén kuotat e mbulimit té

depozitave, i cili instrument u pérdor gjerésisht (shih tabelén 4.11).
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Tabela 4.11: Masat pér likuiditetin e sistemit bankar, Q4:2008 — Q2: 2009

Intervenim
et né inst.
Sistemi i gjeré i masave politike individuale
Injektimi i Injektimi i Interveni Skema té
Relaksimi i likuiditetit né | likuiditetit met né Rritjae garantim
rezervave té valutén e né valuté t& | tregun mbulimit té | itté Injektimi i
Vendi detyrueshme vendit huaj valutor depozitave | borxhit likuiditetit
néntor 08 dhe
Shqipéri tutje Po mars 09
tetor, dhjetor 08,
B dhe H maj 09 Fiks dhjetor 08
tetor, dhjetor 08,
Bulgari janar 09 Fiks néntor 08
Kroaci tetor, néntor 08 | Po Po tetor 08
tetor 08 dhe
Rep.Ceke | tetor 08 tutje tetor 08
tetor 08 dhe
tutje, mars
Hungari néntor 08 09 Po tetor 08
Magedoni Fiks
tetor, néntor,
dhjetor 08, janar
Moldavi 09
tetor 08, shkurt,
Malii Zi gershor 09 Po
tetor 08 dhe tetor 08 dhe
Poloni gershor 09 tutje tutje tetor 08
néntor 08, maj tetor 08 dhe
Rumuni 09 tutje Po Po tetor 08
Serbi tetor 08 prill 09 prill 09 Po dhjetor 08
tetor, dhjetor 08, | tetor 08 dhe
Ukrainé shkurt 09 tutje Po tetor 08

Burimi: How emerging Europe came through the 2008/09 crisis : an account / by the staff of the IMF’s

European Department ; edited by Bas B. Bakker and Christoph Klingen.— Washington, D.C. :

International Monetary Fund, 2012.
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Pérve¢ mbéshtetjes sé likuiditeteve né tregun bankar, gjithashtu krijimi i njé
ambienti preventiv ndaj valés goditése té krizés, béri t¢ domosdoshme edhe lévizjen me
normat bazé té interesit, e cila pércakton edhe drejtimin e lévizjes sé politikés monetare.
Ajo ¢ka ishte e véshtiré pér hartuesit e politikés monetare ishte se né fund té vitit 2008
dhe fillim té vitit 2009, disa vende u pérballén me presione inflacioniste, si rezultat i njé
kérkese té brendshme né rritje té theksuar pér disa vite me radhé dhe si rezultat i rritjes
sé ¢cmimit té disa inputeve bazé (si nafta). Kjo e véshtirésoi né fakt, manovrimin e
politikés monetare né funksion té lehtésimit monetar dhe kreditor dhe né funksion té
mbéshtetjes me likuiditete sektorin bankar. Aty ku presionet inflacioniste dhe presionet
e zhvlerésimeve té valutave ishin prezente (si Hungari, Serbi, Ukraing), bankat gendrore
rritén normeén bazé té interesit. Vendet e tjera kishin hapésira mé té médha pér uljen e
normave té interesit, por sidoqofté presionet inflacioniste u sheshuan pas gjysmés sé

paré té vitit 2009, kjo qé mundésoi né uljen e normave bazé té interesit.

Tabela 4.12: Politika e normave bazé té interesit, Q4:2008 — Q2: 2009

Politika e normave té interesit

Vendi Ulje Rritje

Shqipéri janar 09

B dhe H Bord monetar

Bulgari Bord monetar

Kroaci

Rep.Ceke | gusht 08 dhe tutje

Hungari néntor 08 dhe tutje tetor 08

Magedoni | shtator 08 dhe tutje

Moldavi shtator 08 dhe tutje

Malii Zi De facto euroizim

Poloni néntor 08 dhe tutje

Rumuni shkurt 09-maj 10

Serbi janar, prill, gershor 09 néntor 08

Ukrainé janar, gershor 09 néntor, dhjetor 08; shkurt 09

Burimi: How emerging Europe came through the 2008/09 crisis : an account / by the staff of the IMF’s
European Department ; edited by Bas B. Bakker and Christoph Klingen.— Washington, D.C. :
International Monetary Fund, 2012.
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4.6.

Pasojat dhe ambienti pas krizés financiare

Njé arritje pozitive qé ishte béré pas periudhés sé krizés ishte njé pérmirésim i

dukshém i disbalancave té jashtme, respektivisht ishte pérmirésuar ndjeshém deficiti i

llogarisé korrente né pothuajse téré vendet e rajonit. Njé “nxehje” e brendshme dhe njé

rritje e tepért kreditore si¢ duket nuk pérbén mé njé céshtje pér rajonin. Vlerat e
deficitit té llogarisé korrente prej 15-30 % té PBB-sé (Shqipéri, B dhe H, Bullgari,

Moldavi, Mali i Zi, Serbi) rané ndjeshém pas paragitjes sé krizés, duke nénkuptuar se

rajoni nuk éshté mé i varur nga flukset e médha té kapitalit nga jashté (tabela 4.13 dhe

figura 4.43).

Tabela 4.13: Deficiti i llogarisé korrente né

% té PBB-sé

Para krizés* 2012
Shqipéri 15,7 10,2
B dhe H 19,48 8,83
Bullgari 25,5 0,39
Kroaci 8,81 0,36
Rep.Ceke 5,82 1,53
Hungari 8,53 -1,72
Magedoni 12,47 3,27
Moldavi 16,11 8,73
Mali i Zi 49,94 18,8
Poloni 6,75 3,71
Rumuni 13,94 4,76
Serbi 21,38 11,6
Slloveni 53 -2,57
Sllovaki 8,2 -0,95
Ukrainé 7,1 8,15

50

40

Figura 4.43: Deficiti i

llogarisé korrente né % té PBB-sé

H 2012 @ Parakrizés (maksimumi)

*E dhéna para krizés paraget njé vleré maksimale té deficitit té llogarisé korrente né %

té PBB-sé pér ndonjé vit mes periudhés 2002-2008
Burimi:IMF, Balance of Payements Statistics.
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BdheH
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Kroaci

Bumi i viteve té para krizés udhéhiqte né njé deficit fiskal mé té€ madh, si¢ theksuam
qé edhe shtetet luajtén njé rol prociklik ndaj rritjes sé aktivitetit ekonomik. Si¢ mund té
shihet nga grafiku né vitet e pas krizés, vendet tentuan té pérmirésojné bilancin fiskal
(figura 4.41a). Pérvecg késaj, shumé vende u angazhuan né stimuj shtesé qé ngarkonte
kapacitetet fiskale pér t€ zbutur réniet gjaté krizés (shih grafikun b té figurés 4.41).
Prandaj edhe kéto angazhime u shogéruan me koston e rritjes sé shpenzimeve buxhetore
té financave me borxh, pavarésisht konsolidimit fiskal. Shumé shtete né vitin 2012
kishin kapur nivele t& borxhit mbi 50 % né raport ndaj PBB-sé (Shqipéri, Kroaci,
Hungari, Mali i Zi, Poloni, Serbi, Sllovaki, Slloveni).

Figura 4.41: Deficiti buxhetor dhe borxhi i geverisé pér periudhén 2009,2012, né

% té PBB-sé
a) Deficiti buxhetor né % té PBB-sé b) Borxhi i geverisé né % té PBB-sé

Rep.Ceke
Hungari
Magedoni
Moldavi
Malii Zi
Rumuni
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Slloveni
Ukrainé
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Serbi
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Burimi: World Economic Outlook, IMF.

Periudha e para krizés, me rimte té larta kreditore u ndesh me paraqitjen e krizés
financiare dhe njé pérkegésim té ambientit ekonomik, gjé gé béri qé né librat e
institucioneve financiare té rritet numri i kredive me probleme. Né& shumé vende kredité
me probleme kaluan nivelin e 15%, ndérsa mesatarja e kredive me probleme né vitin
2012 ishte 14%, né krahasim me 8,5% né vitin 2009 (figura4.42). Ulja e ritmeve
ekonomike, tkurrja e kérkesés sé brendshme dhe rritja e riskut né pérgjithési né até
periudhé béri té paafté kredimarrésit né kthimin e kredive, gjé qé ndikoi né rritjen rapide

té kredive me probleme né pothuajse té gjitha vendet e rajonit (shih grafikun a). Njé
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kapitalizim i miré bankar dhe njé fugi e miré financiare e bankave béri gé té pérballohet

ky pérkegésim i kredive me probleme, mirépo nga tjetra ané Kkjo situaté krijoi presione

té konsiderueshém tek sektori bankar, té cilét paraqitén njé pengesé pér rimékémbjen e

kredive né periudhat e para krizés dhe gjithashtu pengesé pér njé rritje té

konsiderueshme ekonomike né periudhén e ardhshme.

Figura 4.42: Kredité me probleme né total té kredisé bruto, pér periudha té ndryshme

a) periudha 2003-2014 b) vitet 2009 dhe 2012
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[
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Burimi: IMF, International Finance Statistics.
Figura 4.43: Rritja e PBB-sé reale dhe kredité me probleme pér periudhén 2002-
2008, pér vendet e EJL-sé dhe EQL-sé.
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Burimi: IMF, International Finance Statistics.

Rritja reale e PBB-sé
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Rritja e fundit e kredive me probleme éshté e pérhapur gjerésisht né té gjithé
bankat dhe ishte e dukshme né té dy segmentet, si até té korporatave ashtu edhe té
ekonomive familjare. Trendi rrités i kredive me probleme ka filluar menjéheré me
shpérthimin e krizés financiare né vitin 2008, por rritja e shpejté ka ndodhur njé vit mé
voné, kur PBB-ja né shumicén e ekonomive té EJL-sé dhe EQL-sé ishte kontraktuar.
Kjo tregon se sa ndikohet ky tregues nga rrethanat makroekonomike, ku nga grafiku
vérehet njé lidhje negative, ku kredité me probleme rriten kur pérkegésohet ambienti
ekonomik dhe e kundérta (figura 4.43). Né fakt edhe ajo ndodhi, ku ky trend
pérfagéson pasojat e njé rritje té papunésisé né rajon, njé zhvlerésim valute dhe njé
pérkegésim té kushteve financiare, té cilat kontribuan né uljen e kapaciteteve té
huamarrésve pér pagesat e kredive (Klein, 2013). Patjetér se krahas ndikimeve té

kushteve makroekonomike, ndikojné edhe treguesit bankar né sjelljen e kétij fenomeni.

4.7. Rimékémbja ekonomike dhe kreditore

Réndésia e kredisé bankare pér pérmirésimin e aktivitetit ekonomik éshté miré e
zhvilluar dhe pérgjithésisht e njohin teorité. Kredia bankare financon investimet,
kapitalin punues, teknologjiné dhe komponentét e konsumit. Njé ndérprerje e masés
kreditore drejtuar ekonomisé, mund té shkaktojé kontraktime né aktivitetin ekonomik.
Nga njé numér i madh i studimeve dhe nga njé perspektivé afatgjate, masa kreditore
éshté njé faktor i réndésishém pér zhvillimin ekonomik. Mirépo, gjithashtu nuk duhen
té interpretohen si surpriza periudhat kur aktiviteti ekonomik rigjallérohet pa rritjen e
masés kreditore.

Ringritja e ngadalté e kreditit madje éshté edhe njé karakteristike e zakonshme e
procesit té rigjenerimit nga njé krizé financiare apo njé stagnim ekonomik té njé vendi
né zhvillim. Pra pérmirésimi i outputit pa pérmirésimin e kreditit nuk éshté edhe njé
fenomen i rrallé. Njé ndér té parét gé e dokumentoi kété fenomen (Calvo et.al.,2006) e
quajti si njé mrekulli ku outputi si “Feniks ngrihet nga hiri i vet”, pa ndihmén e kreditit.
Aty u gjet se pas njé krize ekonomike dhe financiare, outputi ka tendencé té kthehet mé
shpejt né nivelet e para-krizés, por praktikisht pa rigjallérimin e kredisé bankare dhe
investimeve gé mbesin né nivele té& uléta (q& mund té shihet edhe nga figurat e

méposhtme 4.44).
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Kéto teori dhe pohime duket se neve na déshmohen edhe pér vendet e EJL-sé
dhe EQL-sé né periudhén e pas krizés financiare globale, ku ritmet e PBB-sé kané
tendencé té kthehen né nivelet e para-krizés ndérsa kredia jo. Té dhénat né grafikonet e
méposhtme pér ritmet e PBB-sé dhe masés kreditore jané marré nga FMN (International
Finance Statistics) dhe jané pérpunuar nga Hodrick Prescott filtér (A=1600) né baza té
tremujorit, pér té pérfituar vijén e trendit afatgjaté. Treguesit pér krediné dhe PBB-né
jané njé mesatare e vendeve té rajonit. Duke i shikuar tre figurat e méposhtme mund té
shohim se PBB-ja me paragitjen e krizés ra ndjeshém (vija e ndérpreré e kuge), mirépo
trendi fillon té pérmirésohet dhe ku né vitin 2014 regjistrohen ritme rritése prej 2%
(figura 4.44b). Ndérsa nga tjetra ané, ritmet kreditore rritése u ndérprené né periudhén e
krizés (vija e ndérpreré e kuge) dhe trendi i ritmeve kreditore nuk ka pasur pérmirésime
duke iu afruar nivelit zero, madje edhe negative (figura 4.44a). Si¢ duket nga treguesit
dhe figurat vendet po pérballen me njé tentim té rigjallérimit ekonomik pa mbéshtetjen
e kredisé. Mirépo si¢ edhe e theksuam, ky nuk éshté edhe njé fenomen i rrallg, ku
aktiviteti ekonomik rigjallérohet pa mbéshtetjen e kredisé, sidomos pér vendet né
zhvillim.

Pér té shpjeguar kété paradoks té njé rritjeje ekonomike pa njé rritje kreditore
(Biggs et.al, 2009), pérdori njé model té njé ekonomie t€ mbyllur pér té treguar se vallé
ritmet e masés kreditore kané réndési pér rritjen e outputit pas njé krize financiare. Njé
arsye se pse ndodh rritja ekonomike, éshté se kredia ndal ritmet rénése edhe né qofté se

ato mund té mbeten negative.
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Figura 4.44: Lidhja kredi-aktivitet ekonomik pér vendet e EJL-sé dhe EQL-sé
a) Ritmet aktuale té kredisé dhe trendi i kredisé pér vendet e EQL-sé dhe EJL-s&, né
tremujor
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b) Rritjet reale té PBB-sé dhe trendi i rritjes sé PBB-sé pér EQL-sé dhe EJL-s&, né
tremujor
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Burimi:IMF,International Finance Statistics, kalkulime té autorit.
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Njé arsye tjetér éshté se lidhja mes aktivitetit ekonomik dhe kredisé é&shté i

ndryshém né periudha té ndryshme. Né& periudhat “normale” si masa kreditore si dhe
ritmi kreditor kané réndési pér rritien ekonomike, ndérsa né periudhén e njé
pagéndrueshmérie financiare, rritja kreditore humb réndésiné e saj si njé faktor ndikues
né rritjen ekonomike.
Njé arsye tjetér &shté se niveli i ndérmjetésimit financiar éshté zbehur nga ngjarjet gé e
kané penguar furnizimin me kredi (krizat bankare apo bumet kreditore). Ky shpjegim
mbéshtetet né gjetjen se industrité té cilét jané mé té varur nga financimi i jashtém duket
se mund té rriten mé pak gjaté rigjallérimit té kreditit (Abiad et.al, 2011).

Njé konstatim nga kéto studime mund té gjendet se pavarésisht gjetjeve se
outputi po rikthen formén rritése pa rikthimin e kredisé, prapé njé rigjallérim i pércjellur
me ritme té uléta kreditore éshté mé pak i “déshirueshém”. Nga njé studim pér 86
vende me té ardhura té uléta ose mesatare (Bijsterbosch, Dahlhaus, 2011), pér njé
periudhé 1970-2009 mund té shihet se pér tre vitet e para, rigjallérimi ekonomik éshté
mé i larté, né mesatare 8,6%, né krahasim me periudhat kur kredia mungon, ku né
mesatare regjistrohet rritje prej 4,8%. Gjithashtu nga kjo mund té shihet se rigjallérimet
ekonomike pa mbéshtetjen e kredisé nuk jané fenomen i rralle, ku 1/3 e rasteve té
pérfshiré né studim jané pa mbéshtetje kreditore.

Nén kéto tregues na reflekton gé rigjenerimet ekonomike pa mbéshtetjen e kredisé jané

mé té ngadalta dhe né ritme mé té uléta.

Tabela 4.14: Rritja mesatare vjetore e PBB-sé reale (%) gjaté tre viteve té para té

rigjallérimit
Observimet Tre vitet e para
‘F‘leekem’t,)jet 157 8.6
normale
Rimekembjet — me 54 48
kreditim té ulét

Burimi:M. Bijsterbosch, T. Dahlhaus, “Determinants of credit-less recoveries”, 2011.
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Pavarésisht shgetésimeve qé i paraqitém ne mund té konstatojmé se vendet e

EJL-sé dhe EQL-sé si duket kané pérshtatur miré ekonominé pér ti béré ballé krizés
2008/09. Disbalanset e médha té jashtme jané korrigjuar (shih tabelén 4.13 dhe figurén
4.40), financat publike u mbajtén nén kontroll dhe u krijua njé rritje e respektueshme qé
filloi té evidentohet né vitin 2010 dhe 2011. Gjithashtu duhet theksuar se ky rajon u
béri ballé sfidave té krijuara edhe nga kriza e eurozonés, mirépo duhet théné se
parashikimet pér njé rritje u béné mé té zymta. Patjetér gé kéto turbulenca kané pasoja,
ku kétu pérfshihen kredité me probleme gé arritén nivele té larta, u shtua ngarkesa
fiskale dhe gjithashtu ende ishte njé papunési e larté.
Burimet e rritjeve ekonomike si¢ duket nuk do té pérsériten si ato té vitit 2002-2008 dhe
ritmet e rritjes qé ishin né ato periudha, tani pér tani duken si té paarritshme. Mirépo,
ky rajon patjetér se ka potencial pér té arritur njé rritje té theksuar dhe té géndrueshme
dhe kjo kérkon patjetér njé ballafagim me pasojat e krizés dhe njé ndértim té strukturés
ekonomike pér njé pérfundim té agjendés sé tranzicionit (Klingen, 2013).

Ajo qgé ishte shgetésuese dhe e frikshme ge se né kulmin e krizés ndérprerja e
flukseve té kapitalit nga jashté dhe humbja e besimit né sistemin e pérgjithshém
monetar-financiar, kishte mundur seriozisht ta destabilizojé sistemin financiar dhe
kurset e kémbimit né vendet e rajonit t¢ EJL-sé dhe EQL-s&. Me njé kurs fiks té
kémbimit (ku shumé vende té kétij rajoni ishin mbéshtetur) dhe me njé sasi té kufizuar
té rezervave, shqetésimet u béné edhe mé té arsyeshme. Gjithashtu edhe pér kurset
fluktuive, zhvlerésimet nuk ishin té déshiruara sepse njé pjesé e madhe e kredisé dhe
borxheve ishin emetuar né valuté té huaj. Né kéto situata njé rrénim financiar u
shmang, sepse vendet lévizén shpejt drejt mbéshtetjes né funksion té stabilizimit té
sistemit financiar (politikat dhe masat e implementuara gjaté krizés). Gjithashtu
komuniteti ndérkombétar siguroi mbéshtetje té gjeré financiare né kontekstin e
marréveshjeve pér mbéshtetje nga ana e FMN-sé. Nga vendet gé po i analizojmé vetém
Ukraina pérjetoi njé krizé bankare. Asnjé prej vendeve me regjime fiks té kursit té
kémbimit nuk u shemb, edhe pse Ukraina zgjodhi pér zhvlerésimin e valutés dhe

kalimin né njé sistem mé fluktuiv té€ kémbimit.

103



KAPITULLU V
SEKTORI BANKAR NE MAQEDONI, ZHVILLIMET DHE
AKTIVITETI

5.1. Véshtrime té pérgjithshme

Sektori bankar i cili pothuajse pérbén té gjithé sistemin financiar né Magedoni,
éshté i njé réndésie té vecanté pér injektimin e kapitaleve né ekonomi né formé té
kreditimit. Masa kreditore e cila plasohet né ekonomi shpesh éshté njé faktor shumé i
réndésishém kur analizohet rritja ekonomike né vend, e cila vjen nga transformimi i
kursimeve né investime produktive.

Si¢ e diskutuam né kapitujt e méparshém nga gjysma e dyté e viteve *90-ta, né
vendet e Europés Qendrore dhe Lindore si dhe né Magedoni fillon procesi i njé
privatizimi té sektorit bankar né investitoré té huaj, respektivisht né banka
shumékombéshe peréndimore me cka fill mé voné vérehet edhe njé plasim masiv i
kredive kryesisht té financuar nga flukset e kapitaleve nga jashté. Kjo valé intensive e
rritjes ndér vite té kredisé bankare u ndérpre nga kriza globale financiare edhe pse né
Magedoni prapé kredité shénuan rritje me njé rittm mé té ngadalté, gjithashtu periudha
post krizés shénon ritme mé té ngadalta té rritjes sé plasmanéve kreditore.

Né Magedoni 3,6 miliardé euro shénon portofoli kreditor ndaj sektorit privat né
vitin 2014, apo 42 % e GDP-sé, ku mesatarisht rritja pér 6 vitet e fundit éshté 200
milioné euro pér vit. Nga ana tjetér depozitat jané né nivelin e 4,67 miliardé euro, apo
54 % e GDP-sé, ku mesatarisht ndér vite kemi rritje té depozitave pér 280-300 milioné
euro. Né kété mes hyjné edhe investimet né tregun e letrave me vleré (LMV), ku
regjistrohen né nivelin e 1 miliardé euro apo 12% e GDP-sgé, pér vitin 2014. Nga ky
relacion i thjeshté i renditjes sé ngjarjeve del né pah se “burimi tradicional” i krijimit té
kapitalit bankar mbeten depozitat, té cilét né njé masé té madhe orientohen pér plasim té
kredive, por edhe pér investime né tregjet e instrumenteve financiar.

Pérvec gé njé pjesé e kapitalit bankar orientohet né arkat e Bankés Qendrore

(bonot e Bankés Qendrore), bonot e thesarit dhe obligacionet (instrumente té€ Qeverisé)
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me cka bankat e nivelit t& dyté i shohin si instrumente free risk®, dhe nga kjo dalje
shkakton tkurrje té plasmanéve kreditore, ato po ashtu ndikojné negativisht edhe né
formén gé njé rritje e kredisé bankare ndaj shtetit, rrit normat e interesit dhe né kété
formé njé kredi mé e kushtueshme ul kérkesén pér kredi, kjo njé fenomen i trajtuar edhe

nga neoklasikét e ekonomisé (Rosen, 2009).

4.2. Struktura e sistemit bankar, shtrirja dhe pozicionimi né

treg

Pozicionimi i bankave né treg tregon shumé si pér aktivitetin e saj, pér
funksionimin dhe pér nivelin e zhvillimit. Nga disa tregues bankar né lidhje me
shtrirjen, pronésiné dhe koncentrimin mund té arrijmé né konkluzione té réndésishme
pér nivelin e zhvillimit dhe cilét jané rrugét pér pérmirésim.

Sistemi bankar né Magedoni né fillim té viteve *90 ngeli e zhveshur nga besimi
si rezultat i humbjeve té depozitave té qytetaréve, portofolave me kredi té kégija dhe
hiperinflacioni nga shpérbérja e Federatés Jugosllave. U béné pérpjekje qé té rritet
konkurrenca, té shtohen produktet bankare, por prapé si vend né zhvillim Magedonia
nuk mund té mburret me disa tregues bankar.

Sikurse ishte njé fenomen rajonal, edhe né Magedoni nga viti 2000 e kétej u
regjistrua njé hov i madh i hyrjes sé kapitalit t¢ huaj né sektorin bankar. Sipas BERZH-
it (EBRD) e cila publikon njé tregues pér pjesémarrjen e kapitalit t¢ huaj né sektorin
bankar (njé banké quhet e huaj kur kapitali i saj éshté mbi 50% né pronési té huaj)
rezulton gé 92% e bankave kané kapital t& huaj me pjesémarrje mé té madhe se 50%
(figura 5.1). Neése merret pér bazé pjesémarrja e kapitalit t& huaj né kapitalin e
pérgjithshém bankar atéheré na rezulton gé tre vitet e fundit kemi 75 % té kapitalit té
pérgjithshém né pronési té huaj. Hyrja né treg e kapitalit té huaj ka béré gé té rritet
besimi né kété sektor, ka rritur numrin e produkteve bankare si dhe ka mundésuar rritjen
e konkurrencés né kété sektor. Bankat e huaja né rajonin toné rritén kredité para
periudhés sé krizés, ndérsa né periudhén e krizés financiare globale ato patén rénie mé

té madhe té kreditimit se sa bankat e vendit. Bankat shtetérore luajtén njé rol kundér-

* “Free risk” ka kuptimin e instrumenteve gé kané njé risk té vogél té investimit (instrumentet geveritare,
té bankés gendrore dhe institucioneve tjera ku garanton geveria).

105



ciklik né periudhén e krizés si dhe pas saj rritja e kredive ishte mé e shpejté se sa bankat
e huaja dhe private (Chen & Wu, 2014).

Figura 5.1: Kapitali i huaj né sektorin bankar né Magedoni
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—&—Pronésia e huaj bankare* == Pjesémarrja e kapitalit t& huaj né kapitalin e pérgjithshém bankar

%

*Pronésia e huaj bankare definohet kur aktivet bankare jané né pronési té huaj mé shumé se 50%

Burimi: EBRD banking survey, raportet vjetore te BPRM-sé.

Figura 5.2: a) Struktura e kapitalit bankar né bazé té vendit t& origjinés sé aksionarit

dominant dhe b) pjesémarrja né tregun bankar ndér vite (né bazé zé aktivés)
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*Banka e cila &shté né pronési vendore si dhe bankat qé nuk kané njé pronar dominant
nuk jané pérfshiré né figurén b).
Burimi: BPRM, nga té dhénat e bankave dérguar BPRM-sé.
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Struktura pronésore e bankave né bazé té origjinés sé aksionaréve vérejmé qé
Greqia, Turgia dhe Bullgaria jané mé prezente né tregun bankar né Magedoni, ndérsa
nga treguesi i pjesémarrjes né tregun bankar né bazé zé aktivés (figura 5.2b) véren gé
pjesémarrja e bankave me kapital t¢ Greqisé dhe Sllovenisé ka réné vitet e fundit,
ndérsa pjesémarrja e bankave me kapital t& Francés, Bullgarisé dhe Turqisé éshté rritur.

Nga rezultatet e mésipérme gé u paragitén na shtyn t& mendojmé se me rritjen e
kapitalit té huaj e cila u investua né kété sektor, éshté rritur edhe konkurrenca
ndérbankare. Tregues té réndésishém pér shéndetin e sektorit bankar nuk jané vetém se
sa éshté numri i bankave né treg, apo a ka hyrje té kapitalit t¢ huaj apo jo?! Gjithashtu
merret parasysh edhe niveli i koncentrimit bankar, apo sa realisht portofoli kreditor apo

depozitar shpérndahet tek bankat gé jané né treg.

Figura 5.3: Koncetrimi bankar népérmjet Indeksit té Herfindahlit dhe CR5(5 bankat mé
té médha né treg)
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Burimi: BPRM, raportet vjetore mbi sektorin bankar

Njé sistem bankar mé i pérgendruar nénkupton njé monopol kreditor, ku
shpesh paragitet si njé shenjé pér njé nivel té ulét t& zhvillimit té sektorit financiar, njé
nivel i ulét i ndérmjetésimit financiar shpesh edhe pse jo gjithmoné rezulton me njé
kredi mé t€ mangét. Indeksi i Herfindahlit njé tregues mjafté i pérdorur pér nivelin e
pérgendrimit bankar, pérfshin né kategori té gjitha bankat. Kur indeksi Iéviz prej 1,000
njési deri te 1,800 njési, niveli i koncentrimit bankar éshté i pranueshém, ku nga figura
5.3 shohim se ka tendenca té uljes sé pérgendrimit bankar edhe pse éshté ende i larté né
Magedoni kur merret pér bazé kategoria e aktivés sé pérgjithshme, ajo sillet diku rreth
1,456-1,632 né kéto pesé vitet e fundit. Nga treguesi i dyté (figura 5.3), i cili ka té béjé

me pjesémarrjen e pesé bankave mé té médha né aktivén e pérgjithshme bankare, mund
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té shohim se diku prej 74-77% e aktivés sé pérgjithshme bankare kontrollohet nga pesé
bankat mé té médha né vend. Po ashtu ky tregues éshté i larté, gé nxjerr pérfundimin se

vértet ekziston njé monopol kreditor né vend.

5.3. Bilanci i gjendjes sé sektorit bankar

Ekzistenca e njé sistemi bankar stabil dhe zhvillues éshté né t€ miré té
mbéshtetjes té sektorit real t& ekonomisé. Népérmjet veprimtarisé bankare, subjektet
ekonomike marrin infuzione financiare me géllim krijimin e té mirave né ekonomi. Nga
kjo del edhe réndésia se njé sistem bankar efikas dhe i géndrueshém éshté njé prej
parakushteve kryesore pér njé sistem monetar té€ géndrueshém dhe zhvillues.

Nga shumé studime empirike konkludohet gé zhvillimi i sektorit bankar ka efekt
pozitiv dhe shumé domethénés pér rritjen ekonomike. Nga njé studim pér ndikimin e
sektorit bankar né rritje ekonomike né Magedoni (Nikoloska 2010) arrihet né rezultate
se 1% rritje e kredisé ndaj sektorit privat/PBB, nén ceteris paribus, rrit PBB-né pér
0,69%. Gjithashtu studimi tregon gé 1% rritje e depozitave/PBB, nén ceteris paribus,
rrit PBB-né pér 0,52 %. Rritja e depozitave ka efekt pozitiv mbi rritjen ekonomike
sepse népérmjet bankave ato kursime kanalizohen né investimet mé produktive
(népérmjet kredive). Mund té vérejmé nga tabelat se né Magedoni tregu bankar
gjithmoné e mé shumé e rrité nivelin e ndérmjetésimit, duke e pérllogaritur nga té gjitha
treguesit (aktiva/PBB, depozita/PBB dhe kredi/PBB). Niveli aktiva e pérgjithshme
bankare/PBB nga 46% né fillim t€ 2006 ka shkuar né 75% né fillim té 2015, ndérsa
niveli i kredi/PBB nga 23% né fillim t€ 2006 né 48% né fillim té 2015, dhe niveli i
depozitave/PBB nga 32% né fillim té 2006 ka shkuar né 54% né fillim té 2015.

Né bilancin e gjendjes té sektorit bankar né Magedoni dominojné aktivitetet
tradicionale bankare, kredité né anén e aktivés me zé pérfagésues prej 55 % né raport
me aktivén e pérgjithshme dhe depozitave né anén e pasivés me 70 % né raport me

pasivén e pérgjithshme.
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Tabela 5.1: Bilanci i gjendjes i sistemit bankar né Magedoni 2009-2014

AKTIVA

Paraté  tek
B.Qendrore
Investimi né
LMV
Plasmanet
tek  bankat
tjera
Kredité tek
subjektet
jofinanciare
Gjithsej
Aktiva

PASIVA

Depozitat
nga bankat
Depozitat
nga
subjektet
jofinanciare
Detyrimet
nga kredité
Kapitali dhe
rezervat
Gjithsej
Pasiva

2009
Némil€ %
523 12
498 11,4
550 12,6
2,554 | 58,5
4,366 | 100
2009
Némil€ %
293 6,7
3,054 | 70
390 8.9
497 11,4
4,366 | 100

2010
Némil€ %
563 11,4
738 14,9
660 13,3
2,737 | 55,1
4,964 | 100
2010
NEmil€ %
298 6
3,467 | 69,9
532 10,7
524 | 10,6
4,964 | 100

2011
Némil€ %
621 11,5
810 15
707 131
2,943 | 54,7
5,384 | 100
2011
NEmil€ %
225 4,2
3,807 | 70,7
626 11,6
594 11
5,384 | 100

2012
Némil€ %
669 | 11,7
930 | 16,2
701 | 12,2
3,103 | 54,1
5,737 | 100
2012
NEmil€ %
282 4,9
3,989 | 69,5
563 9,8
640 | 11,2
5,737 | 100

2013
Némil€ %
630 | 105
1,037 | 17,3
722 12
3,281 | 54,6
6,008 | 100
2013
NEmil€ %
278 4,6
4,216 | 70,2
567 9,4
677 | 11,3
6,008 | 100

2014
Némil€ %
815 | 12,5
953 | 14,6
812 | 12,5
3612 | 555
6508 | 100
2014
Némil€ %
269 4,1
4666 | 71,7
571 8,8
704 | 108
6508 | 100

Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni, BPRM.

5.4.

Kredia bankare si aktivitet kryesor i sektorit bankar

Bankat né Magedoni né 4 vitet e fundit kreditojné ekonominé aférsisht me 3,2

miliard euro apo 41 % e GDP-sé, ndérsa krahasuar me vendet e rajonit mund té themi se

ajo regjistron mé sé paku plasim té kredive né ekonomi, e cila shihet edhe nga figura

5.4.

Nga figura 5.5 mund té vérejmé gé ritmet e rritjes sé kredive ndaj agjentéve

ekonomik rané ndjeshém né periudhén e krizés financiare globale (edhe pse nuk

shénuam rénie té plasimit té kredive). Paniku i publikut pér njé krizé qé do té pércillet

edhe né sistemin toné financiaré bankar, béri gé kérkesat pér kredi té ulen ndjeshém,
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gjithashtu edhe bankat hezituan né plasimin e kredive si dhe pércaktimi i politikés
monetare ishte né saje té rritjes sé normés bazé té interesit dhe shtréngimit monetar
sidomos né fillimet e vitit 2009 kur vendi kércénohej nga njé inflacion. Pas periudhés
2010 vérehen daléngadalé shenja té rritjes sé kredive edhe pse jo sikurse né periudhén e
parakrizés.

Mesatarisht sektori bankar ka rritur portofolin kreditor me 360 milioné euro apo
4,5 % té PBB-sé ndér vite pér periudhén 2006-2014 (figura 5.5), ndérsa né periudhén e
krizés financiare e mé voné nuk éshté mundur té tejkalohet kjo mesatare e pércaktuar,

qé vjen falé rritjes para vitit 2009.

Figura 5.4: Kredia né raport me PBB-né pér Magedoniné dhe vendet e rajonit
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Burimi: FSI, IMF statistics.

Zakonisht ne presim si dhe teoria na thekson gé kreditimi dhe rritja ekonomike
jané variabla pozitivisht té lidhura dhe ndérveprojné njéra mbi tjetrén. Me rritjen e
ekonomisé, vendi ka mundési mé té médha pér investime, projektet jané mé produktive,
té ardhurat familjare dhe fitimi i entiteteve biznesore rritet dhe si pasojé pritet kjo té
pércillet me njé kredi mé té larté, por nga ana tjetér edhe nivelet mé té larta té plasimit
té kredive i japin vleré té shtuar outputit pérfundimtar dhe nga kjo logjike pritet njé
ndérveprim reciprok mes kétyre treguesve.
Kjo nuk na del si logjiké né figurén 5.7, ku shqyrtohet korrelacioni i thjeshté midis
kétyre dy variablave, por nga ana tjetér duhet t& kuptojmé gé njé korrelacion nuk

nénkupton edhe kauzalitet, madje ka analiza empirike qé dalin me rezultate gé jo
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gjithmoné kéta dy faktoré kané njé lidhje pozitive. Nga grafiku mund té shohim se nuk
géndron njé lidhje mjaft e forté e sjelljes sé kétyre dy variablave edhe pse duhet té jemi
té kujdesshém né leximin e kétij raporti sepse béhet fjalé pér periudhén 2008-2012 kur

vendi ishte nén ndikimin e krizés financiare globale.

Figura 5.5: Normat e rritjes sé kredisé ndér vite dhe si raport ndaj PBB-sé
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Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni, BPRM.

Njé studim empirik pér 39 shtete né zhvillim dhe té zhvilluara, hulumtuan
sjelljen e kredisé private dhe rimékémbjes ekonomike pér periudhén pas krizés
financiare, ku gjeten ndryshe nga teoria se kredia mé e ulét bankare nuk do té thoté
detyrimisht rénie té ritmeve t& ekonomisé, até gé na tregon edhe figura 5.7. Rezultatet
treguan gé nuk ka ndonjé korrelacion midis rritjes ekonomike dhe kredisé bankare ndaj
sektorit privat né dy vitet e para té rimékémbjes nga kriza financiare (Takats & Upper,
2013). Duket garté se ritmet e rimékémbjes se kredisé dhe outputit nuk kané gené né
harmoni, p.sh: Abiad et al (2011); Bijsterbosch and Dahlhaus (2011) vlerésuan gé
rikuperimi i kreditimit &shté mé i ngadalté se rikuperimi ekonomik.

Pér té gené mé konkret né lidhje me sjelljen e bankave gjaté periudhés sé krizés
dhe se ajo ulje e nivelit té kreditimit vinte nga cilét elemente atéheré ne mundohemi té
paragesim rezultatet né bazé té njé ankete qé iu béné bankave né Magedoni
(Pandilovska, 2015), ku u pérgjigjén 9 banka (té madhésive té ndryshme), u pyetén né
lidhje me ndikimin e krizés né politikbérjen bankare dhe aktivitetin e tyre kreditues. U

vérejtén ndryshime té elementéve té ndryshém té politikés kredituese me intensitet té
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ndryshém. Sa i pérket strukturés sé portofolit kreditor dhe menaxhimit té kredive me
probleme, bankat u pérgjigjén se kishin ndryshime té pjesshme (6 banka pjesérisht
ndryshuan ndérsa 3 banka patén ndryshime té ndjeshme, shih figurén 5.6). Njé
ndryshim mé i madh u bé te kushtet e kreditimit, normat e interesit dhe shpenzimet ku u
ndryshuan ndjeshém nga ndikimi i krizés ku 8 banka nga té anketuarit u pérgjigjen se
kishin vepruar me ndryshime té ndjeshme. Ndryshim mé i buté i politikés kreditore u
bé né aspekt té kolateralit t€¢ pranueshém dhe raportit kolateral/lartési e plasmanit
kreditor, ku bankat pjesérisht ndryshuan kushtet. Gjithashtu pjesérisht bankat i
ashpérsuan edhe kriteret e vendimit, duke kérkuar kushte mé shumé dhe duke i

ashpérsuar standardet (shih figurén 5.6).

Figura 5.6: Ndryshimi i elementéve té politikés kreditore nén ndikimin e krizés

financiare ekonomike
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Burimi: Anketé pér politikén kreditore té bankave né Magedoni né kushtet e krizés ekonomike
globale (Pandilovska, 2015)

Nga bankat e anketuara u vérejt se ato kishin ndryshuar ndjeshém edhe kushtet e
kreditimi, apo edhe normén e interesit. Patjetér qé njé pércaktues mjaft i réndésishém i
kredisé bankare ndaj sektorit privat éshté edhe sjellja e normave reale té interesit né
tregun e kredive. Si¢ na thekson teoria, njé rritje e normave té interesit bén mé té

kushtueshme huamarrjen dhe si pasojé tkurrjen e saj, edhe pse nga ana tjetér shpesh
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argumentohet se rritja e normave té interesit rrit bazén depozituese bankare duke i béré

ato mé “dorélira” né plasimin e kredive.

Figura 5.7: Korelacioni mes kreditimi dhe rritjes ekonomike 2008-2012
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Figura 5.8: Korelacioni midis normés reale té interesit dhe kredisé ndaj sektorit privat

18 -
16 -
14 -
12 -
10 -

4
¢

Real interest rate

o N M O ©
]

0 10 20 30 40 50 60
Private credit as % of GDP

Burimi: World Development Indicators, World Bank data.
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Né Magedoni nga grafiku shohim se rritja e normave té interesit dhe kredia
ndaj sektorit privat jané né njé raport té zhdrejté, gjegjésisht me uljen e normave té
interesit &shté rritur plasimi i kredive né treg (figura 5.8). Né& pérputhje me kété gjendet
edhe studimi pér pércaktuesit e kredisé (Mitrevska, 2006), ku vérehet njé korrelacion i
dobét mes kétyre dy variablave dhe thuhet se 1% rritje e normés reale té interesit
shkakton ulje prej 0,0014 % té kredive. Njé studim tjetér (Coudert & Pouvelle, 2010) i
béré pér 52 shtete, né mesin e té cilave edhe shtetet e Europés Juglindore, pér analizimin
e masés kreditore éshté paragitur si faktoré edhe norma reale e interesit, ku ka njé lidhje
negative me krediné ndaj PBB-s&, dhe theksohet gé me rritjen e normés reale té interesit
pér 1%, kredia si raport ndaj PBB-sé do té ulet me 0.002 %.

5.5. Depozitat si aktivitet kryesor i sektorit bankar

Bankat né Magedoni kané njé bazé depozituese e cila e tejkalon portofolin
kreditor, ku pér vitin 2014 shénon vlerén prej 4,66 miliardé euro (shiko tabelén 5.1), e
cila né raport me outputin total ajo shprehet né masén e 54 % té PBB-sg, e cila
mesatarisht rritet pér 320 milion euro né vit apo pér 3,97% né raport me PBB-né
(analizuar kjo pér 5 vitet e fundit, figura 5.9).

Figura 5.9: Normat e rritjes sé depozitave ndér vite dhe si raport ndaj PBB-sé
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Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni, BPRM.
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Trendi i l8vizjes sé ritmeve rritése té depozitave tregon se ai ndér vite éshté
luhatur, ku né intervalin kohor pérfshihet edhe paniku i publikut gjaté krizés financiare
(sic shihet nga grafiku, viti 2009 ka rénie té kursimeve), gé i béri té hezitojné por jo dhe
aq pér kursime. Eshté interesante pér Magedoning, se pér ¢do vit ka rritje té depozitave,
né periudhat e krizés financiare, né periudhat kur norma e interesit pér kursime nuk
éshté e larté dhe e leverdishme, prapé kemi rritje té kursimeve. Njé arsye se pse ndodh
kjo gjendet tek argumenti se po rritet niveli i ndérmjetésimit té sektorit bankar edhe pse
larg nga nivelet e ndérmjetésimit te vendet e zhvilluara t¢ Europés (ku nga raporti
Aktiva/PBB Magedonia shénon 76% ndérsa vendet e zhvilluara Europiane mbi 250%).
Argumenti tjetér gjendet mbi faktin se me shpérbérjen e Jugosllavisé humbi besimi né
sektorin bankar dhe paraté e tepérta mbeten “nén jasték”. Rrethanat dhe treguesit kané
ndryshuar, besimi tek institucionet bankare &shté rritur, prandaj edhe né situata krize
dhe té pafavorshme pér kursim, kemi rritje té kursimeve dhe sidomos vérehet
denarizimi i depozitave®.

Pérderisa depozitat ende jané burimi “tradicional” i financimit té kredive,
atéheré ne presim njé lidhje shumé té forté midis kétyre dy treguesve, ku si¢ shihet edhe
nga grafiku mbi korrelacionin midis depozitave dhe kredive (figura 5.10), mund té
vérehet njé lidhje mjaft e forté midis kétyre dy faktoréve gé pérbéjné edhe pjesén mé té
madhe té bilancit t& bankés. Me rritjen e thellésisé financiare (depozitave), krijohet
bazé kapitali pér plasimin e kredive né publik dhe kjo lidhje ka gené e géndrueshme si
né periudhén para krizés kur ishte njé periudhé e “zgjimit té tregut kreditor”, po ashtu
edhe né periudhén e krizés financiare globale e mé pastaj kriza e borxhit té¢ Eurozonés.
Depozitat jané njé faktor kyc pér rritjen e kredive edhe pse jo i vetmi. 55,6% e aktivés
bankare shkon pér kredi, ndérsa 70,6% e pasivés éshté depozité bankare, ndérsa raporti i
mbulimit té kredive me depozita né mesatare pér 7 vitet e fundit éshté 78 %?°, sic mund
té vérehet nga figura 5.11. Nga kétu mund té vérejmé se depozitat pérveg gé financojné
publikun me kredi ato orientohen edhe né aktivitete tjera investuese (si¢ jané investimet
e sektorit bankar né instrumente financiare). Edhe né studimet empirike pér vendet né

zhvillim arrihet né konkludimin se depozitat jané faktoré mjaft i réndésishém pér rritjen

8 Rritja e kursimeve né valutén vendase, né denaré.

°Kur raporti kredi/depozita éshté i larté nénkupton gé bankat mund t& mos kené likuiditete t& mjaftueshme
pér t& mbuluar kérkesa té ndryshme, ndérsa kur raporti éshté i ulét nénkupton gé bankat nuk po fitojné aq
sa munden.

115



e kredisé. Késhtu pér shembull njé studim (Guo, Stepanyan, 2011) pér variablat e
kredisé bankare pér vendet né zhvillim thekson gé 1% rritje e depozités bankare si

raport me kredinég, do té rrité krediné bankare me 0,5%.

Figura 5.10: Korelacioni mes kredive dhe depozitave bankare
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Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni, BPRM.

Figura 5.11: Masa e mbulimit té kredive me depozitat bankare

120 90

71/ el 773 77.8 - 80

100

80

60

40

20

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mmm L 0ansto GDP  mmmm Depositsto GDP  ———Loans/Deposits ratio

Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni, BPRM.
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4.6. Investimet e sektorit bankar né tregjet e instrumenteve

financiare

Qeverité né vendet né zhvillim shpesh pérballen me kufizime né ngritjen e
nivelit té té ardhurave buxhetore, duke u kufizuar nga njé ekonomi pak e zhvilluar (Sah
& Stiglitz, 1992). Nga ana tjetér njé shkallé e larté e informalitetit ekonomik ménjanon
njé pjesé té madhe té té ardhurave buxhetore né formén e tatimeve dhe taksave.
Liberalizimi gjithmoné e mé i madh tregtar dhe integrimi né struktura tregtare dhe
ekonomike té gjéra gjithashtu ka kufizuar té ardhurat nga doganat. Duke u pérballur me
kéto lloj kufizimesh qeverité e vendeve né zhvillim kané motive té shumta pér té
financuar shpenzimet geveritare nga njé huamarrje brenda apo jashté vendit. Duke e
ditur se shumé shtete né zhvillim nuk kané shumé mundési pér t& marré borxhe né
tregjet e huaja, duket se si alternativé mbetet tregu vendas.

Nga kjo renditje e argumenteve ne presim njé ndikim té huamarrjes geveritare
tek kredia private. Relacioni midis huamarrjes geveritare nga bankat dhe kredisé
private gjithmoné éshté menduar si negativ nga diskutimet dhe mediat. Megjithaté, té
paktén né nivel teorik, relacioni éshté jo edhe aq i garté. Diskutimi se pse pritet gé ato
té kené njé lidhje negative éshté i arsyetuar mbi bazén e ngjarjeve né bilancin e gjendjes
sé sektorit bankar ku né qofté se geveria merr borxh 1 euro mé shumé nga sektori
bankar, bankat kané 1 euro mé pak pér té kredituar sektorin privat.

Rezultatet nga studime té ndryshme pér efektin e huamarrjes geveritare dhe
kredisé private vértetojné gé kéta dy tregues kané njé lidhje negative e cila léviz né
interval [-1.3;-1.6], gé nénkupton se 1 njési e marré borxh nga geveria prej sektorit
bankar kjo con né njé “crowding out” efekt né mé shumé se 1 njési tek kredité private
(Emran & Farazi, 2009).

Kemi literaturé té ndryshme e cila éshté fokusuar pér efektin “crowding out” té
nxitur nga huamarrja geveritare apo nga deficiti buxhetor ku ato shpesh i lidhin me
treguesit e kredisé private dhe normave té interesit (Ardagna et al. 2007; Blanchard
2007; Friedman 2005). P.sh: Blanchard (2007) pohoi gé: Sipas evidencave empirike
tregon njé rezultat surprizé ku efekti i borxhit geveritar né normat e interesit ka njé
lidhje shumé té vogél. Po ashtu ka edhe arsye mé té shumta se pse kjo lidhje mund té

jeté edhe mé e vogél pér shtetet né zhvillim. Ja disa nga arsyet:
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e Kur bankat kané tepricé likuiditeti, njé dhénie hua ndaj geverisé nuk nénkupton
rénie té kredisé ndaj sektorit privat;

e Dhénia hua ndaj geverisé mund t’i stimulojé bankat gé té ndérmarrin njé risk mé
té madh, sepse portfolio e aseteve bankare me instrumente geveritare lejon pér tu
béré mé riskoz (Kumhof & Tanner 2005).

Argumenti alternativ éshté se sektori privat mund té krijojé risk moral (moral
hazard) dhe kjo dekurajon bankat pér té kredituar ata, dhe késhtu ngulfat stimujt pér
plasim té kredive pér mundésité fitimprurése biznesore té sektorit privat (modeli i
bankave dembele) (Kumhof and Tanner, 2005; Emran and Farazi, 2009).

Njé fenomen mjaft i réndésishém né ekonominé e Magedonisé éshté shifra e
larté e investimeve né letra me vleré (LMV) qgé e realizojné bankat. Sidomos né
periudhén e krizés globale financiare, bankat edhe mé shumé orientuan mjetet e tyre né
likuiditete “free risk”. Si¢ duket bankat gjithmoné e mé shumé po i shohin kéto
instrumenta si mundési fitimi pa risk, ku edhe nga njé studim vértetohet gé investimi né
bono thesari ka njé lidhje pozitive me profitabilitetin bankar, né terma té¢ ROA dhe ROE
(Kimera, 2002).

Pér periudhén 2008-2014 ato mesatarisht pérbéjné 15% té aktivés sé pérgjithshme
bankare, ku zéri i tyre né vitin 2013 shkoi né 1,05 miliardé euro (shih tabelén 5.1).
Bankat nga depozitat regjistrojné 4,6 miliard euro, ku kredi japin 3,6 miliardé euro dhe
1,05 miliardé euro investojné né LMV (operacionet e tregut té€ hapur, bonot e thesarit,
obligacionet geveritare etj). Ata financojné projektet geveritare, mbushin deficitin
buxhetor, por njé ashtu edhe térhigen nga garkullimi nga intervenimet e Bankés
Qendrore népérmjet operacioneve té tregut té hapur (bonot e Bankés Qendore) shih
figurén 5.12. Vetém viti 2011 regjistron 704 milion euro té mbyllura né thesaret e
Bankés Qendrore, me géllim kryeképut pér mbajtjen e regjimit té kursit fiks té
kémbimit. Edhe pse né vitin 2012 u ndryshua korniza operative e politikés monetare (u
zvogéluan ankandet e BPRM, shumé e kufizuar pér investime né LMV té BQ) me
géllim pér té shfrytézuar likuiditetin e bankave pér investime produktive, bankat
hezituan dhe kéto mjete i orientuan né tregun geveritar té letrave me vleré. Deri né vitin
2013 jané té orientuara 1,3 miliardé euro e aktivés bankare pér investime né LMV dhe

ndérhyrje té Bankés Qendore pér térhegjen e likuiditeteve nga bankat (operacionet e
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tregut té hapur, bono thesari dhe rezerva e detyrueshme), ku ata pérbéjné 16% té PBB-

sé dhe 21% té aktivés sé pérgjithshme bankare (figura 5.12).

Figura 5.12: Investimet né letrat me vleré dhe instumentat monetaré pér 2004-2014
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Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni dhe raportet vjetore t&é BPRM-sg.

Qé té jemi mé preciz nga gjithé kjo paragitje e shifrave dhe figurave
déshirojmé té jemi mé té qarté dhe té dimé “koston shtesé” té financimit té shpenzimeve
geveritare nga burimet e brendshme dhe nga kjo neve na qartésohet se vendi a éshté
populluar me banka dembele.

Shumica e studimeve empirike me qéllim verifikimin e njé lidhje midis
huamarrjes geveritare nga sektori vendor bankar dhe nga ana tjetér kredisé private dalin
me konkluzione se ato kané njé lidhje negative, respektivisht me rritjen e investimeve
bankare né letra me vleré geveritaré ulet kredia ndaj sektorit bankar. Né kété vijé éshté
njé studim pér Egjiptin konfirmon hipotezén e “bankave dembele”, ku njé njési
monetare huadhénie geverisé ngushton krediné private pér 1,6-1,8 njési monetare
(Shetta, Kamalz, 2014). Njé studim tjetér pér 60 vendet né zhvillim (Emran & Farazi,
2009) konfirmon po té njéjtén ku kéta dy tregues kané njé korrelacion negativ né mes
vete e cila l8viz né njé magnitudé prej [1.3-1.6].

Nga figurén 5.13 e cila pérshkruan korrelacionin midis kredive bankare dhe
investimeve bankare né LMV té geverisé (bono thesari apo obligacione geveritare), nuk

mund té vérejmé até gé e thoté hipoteza e “bankave dembele”, edhe pse duhet té jemi té
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kujdesshém sepse njé korrelacion i thjeshté midis dy variablave nuk mund té na nxjerré
né pérfundime té shéndosha. Pa marré parasysh ne mund té vérejmé nga trendi se
bankat pérgjaté periudhés sé analizés kané shtuar si investimin né LMV po ashtu edhe
né kredi bankare.

Nga kétu neve na del se né Magedoni dominon hipoteza e bankave “diversifikues té
riskut”, ku ndaj njé rritjeje té huadhénies ndaj qgeverisé, bankat i pérgjigjen me rritjen po
ashtu edhe té kreditimit té sektorit privat, duke e pérshtatur portofolin kreditor né ményré
optimale me aktive dhe detyrime té ndryshme né bazé té karakteristikés risk-kthim. Ka
edhe njé gasje alternative té késaj sjelljeje bankare. Pér shembull, njé argument i
pérbashkét éshté gé kur bankat kané njé tepricé likuiditeti, njé huadhénie drejtuar geverisé
ndoshta nuk do té rezultojé me njé reduktim té theksuar té kredisé orientuar sektorit privat.
Njé argument tjetér éshté gé mbajtja e aktiveve “té sigurta” si rezultat i huadhénies ndaj
geverisé, mund t’i béjé bankat mé ndérmarrés risku dhe kjo si rrjedhojé mund té rrité
kreditimin ndaj sektorit privat, né fakt kjo éshté ajo gé e supozon “modeli i diversifikimit té

riskut”.

Figura 5.13: Korelacioni midis investimeve né instrumenteve geveritaré dhe kredisé
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Burimi: Raportet pér sistemin bankar né Magedoni dhe raportet vjetore t¢ BPRM-sé.
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KAPITULLI VI
MODELI EKONOMETRIK DHE REZULTATET

6.1. Modeli me treguesit makroekonomik dhe rritja kreditore

Qéllimi i punimit é&shté té studiohen pércaktuesit kryesoré té kredisé ndaj
sektorit privat né EJL dhe né disa vende té€ EQL, veganérisht té studiohet edhe ndikimi
qé kané kéto pércaktues mbi variabélin e varur; kredia bankare ndaj sektorit privat.

Ky studim mund té japé sinjale shumé té réndésishme pér sjelljen e kredisé bankare
gjaté periudhés 1994-2014, duke identifikuar natyrisht edhe shkaget e késaj sjellje.

Pér t’u testuar hipotezat se a géndrojné apo jo éshté ngritur njé bazé e té
dhénave pér 15 shtete té rajonit (Magedoni, Shqipéri, Bullgari, Serbi, Mali i Zi, Bosnje
dhe Hercegoviné, Kroaci, Slloveni, Rumuni, Hungari, Sllovaki, Ceki, Moldavi, Poloni,
Ukraing) pér njé periudhé 20 vjegare (1994-2014), e cila e bén edhe mé té réndésishém
punimin, si rezultat i asaj se né kété periudhé paragiten té gjitha momentet né té cilat ka
kaluar sektori bankar. Té dhénat, modelet dhe rezultatet jané té pérpunuar me paketén
statistikore dhe ekonometrike EViews.

Mé poshté shohim listén e variablave gé jané marré parasysh pér tu futur né

model, ose ekuacionet e funksionit té regresionit t& marré né shqyrtim.

Pér faktorét makroekonomik:

RrKi°= a+B1PBBrri; +B2INFL;; +B3RKK;; +p4Bursa/PBB;; +B5FK/PBB;;
+B6HTreg/PBBi; +p7BQev/iPBBi: +p8Llogkorrente/PBB;; +B9Defbuxhet/PBB;;
+PB10Kredigeverisé/PBB; +S11NIdepoziti; + f12MA4rritja;  + &i

Pér faktorét financiar-bankar:

RrKi= a+pBlintegrimfinanc;; +#2NRlI; +#3Bankaehuaji; +S4ROA; ; +S5ROE;
+PB6CR3;i; +F7NKP; ; + f8Kapital/Asete; ; +B9Primirisku;, +S10Krizat;; +$11Kriza08-
09i; +B12Marzhal;;+B13Finjashté; ; +S14Depozitarritja;; + &y

105 pérfagéson vendet e marré né studim, ndérsa t- pérfagéson vitet e marré né studim (1994-2014).
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Variablat e marra né studim:

RrK — rritja e kreditimit (variabél i varur)

PBBrr — rritja reale e PBB-sé

INFL - inflacion (ICK)

RKK —regjimi i kursit té kémbimit

Bursa/PBB - Kapitalizimi i tregut si raport ndaj PBB-sé
FK/PBB - Flukset e kapitalit si raport ndaj PBB-sé
HTreg/PBB — Hapja tregtare si raport ndaj PBB-sé
BQev/PBB - borxhi bruto i geverisé si raport ndaj PBB-sé
LlogKorrente/PBB - si raport ndaj PBB-sé
Defbuxhet/PBB - deficiti buxhetor si raport ndaj PBB-sé

Kredi geverisé/PBB — masa e kredive ndaj geverisé si raport ndaj PBB-sé

NIdepozit — norma e interesit té depozitave

Md4rritja — rritja e agregatit mé té gjeré monetar

Integrimfinanc — Intergrimi financiar ndérkombétar
NRI — norma reale e interesit

Bankaehuaj — Kapitalet e huaja bankare

ROA — kthimi mbi asetet

ROE - kthimi mbi kapitalin

CR3 - Koncentrimi bankar i 3 bankave mé té médha
NKP — norma e kredive me probleme

Kapital/Asete — raporti i kapitalit t&é duhur mbi asetet
Primirisku — primi i riskut té kredisé sé sektorit privat
Krizat — krizat bankar pérgjaté periudhés sé analizuar
Kriza08-09 — kriza financiare globale 2008-2009
Marzhal — marzha e normave té interesit té kredisé dhe depozitave
Finjashté — financimi me kredi dhe depozita nga jashté

Depozitarritja — rritja e depozitave bankare
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6.1.1. Analiza pérshkruese e serive

Né vijim do té paragitet vlerésimi i treguesve deskriptiv té serive té marra né
studim (tabela 6.1-a dhe tabela 6.1-b). Vlerésimet e méposhtme jané realizuar duke
konsideruar njé zgjedhje individuale pér seritt me géllim t¢é mos humbasim
informacionin pér ato duke eliminuar vézhgimet gé kané té paktén 1 vleré té munguar.

Tabela 6.1-a: Statistika deskriptive
Rr_K FK/PBBB = BURSA/P M4 _rr KREDI_QE ' LLOG_KOR | DEF_BUX

BB V/PBB RENT/PBB  HET/PBB
Mean 22.92394 5073453 = 18.68820  24.68874 12.01779 -5767.659 | -3183.403
Median 16.44467 4709361 = 14.35455 = 14.12674 11.05550 -5193.500 = -3186.000
Maximum 250.7652 = 47.23929  116.8568 = 567.9099 54.49400 10277.00 6337.000
Minimum -43.23859 = -10.84607  0.019000 = -55.16089 0.274000 -49755.00 = -13891.00
Std. Dev. 33.98147  6.801671 = 19.08649  46.27321 9.729341 6596.457 2852.258
Skewness 3.080600  2.044817 = 2278257  7.663155 1.368062 -1.944185 | -0.232082
Kurtosis 17.48568  13.09765  9.782359 = 81.25787 5.412669 11.99288 3.989716
Jarque-Bera 2973545 = 1424251 = 6342411 = 71275.92 140.8360 1191.892 14.38963
Probability 0.000000 ~ 0.000000  0.000000  0.000000 0.000000 0.000000 0.000750
Sum 6602.095 =~ 1461.155 = 4260.909 = 6641.271 3052.519 -1718762. | -920003.3
Sum Sq.Dev. 3314104 1327740  82694.73 = 573844.2 23949.00 1.29E+10 2.34E+09
Observations 288 288 228 269 254 298 289
Tabela 6.1-b: Statistika deskriptive

NI_DEPOZIT RKK B_QEV/PBB INFL PBB_rr H_TREG/PBB

Mean 11.54713 0.280936 4245550 18.65266 3.260296 98.11336
Median 6.648333 0.000000 38286.50 5.000000 3.582188 94.09108
Maximum 208.6250 1.000000 224751.0 1058.374 88.95766 183.4276
Minimum 0.701500 0.000000 14.67202 -1.418123 -30.90000 23.21612
Std. Dev. 18.06115 0.450210 24376.62 82.78511 7.171721 29.91678
Skewness 6.256151 0.974793 2.358695 10.49441 5.142235 0.405353
Kurtosis 58.64095 1.950221 16.14526 121.6569 70.80888 3.066624
Jarque-Bera 37267.92 61.08222 2210.587 188154.8 60365.61 8.491584
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.014324
Sum 3175.461 84.00000 11547895 5800.976 1004.171 30218.92
Sum Sq. Dev. 89380.17 60.40134 1.61E+11 2124546. 15790.11 274769.2
Observations 275 299 272 311 308 308

Burimi: Autori

Né vlerésimin e mésipérm té serive shohim treguesit e mesatares, mesores,
maksimumit, minimumit devijimit standard, shmangia majtas dhe djathtas (skewness)
dhe shmangia larté dhe poshté (kurtosis) e serive nga shpérndarja normale. Testi Jarque

Bera i shpérndarjes normale, vlera e réndésisé statistikore (p-value), shuma e serisé,
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treguesi i devijimit nga mesatarja i ngritur né katror si edhe numri i vézhgimeve (tabela
6.1a dhe 6.1b).

Shohim vlerésimin pér seriné rritja kreditore duke gené sé éshté seria kryesore né
studimin toné. Seria ka njé mesatare té barabarté me 22.92, median=16.44. Kemi njé
zhvendosje té treguesit té mesatares dhe medianés nga njéra tjetra dhe normalisht kjo
konfirmohet nga vlera e treguesit t& shmangies sé serisé nga kurba e shpérndarjes
normale. Shohim se kemi té béjmé me njé shmangie pozitive por jo shumé té larté
(vlerat 2-3 konsiderohen normale nga literature). Ndérkohé treguesi i tjetér vlerésuesi i
shmangies i cili vleréson shmangien sipér apo poshté té serisé krahasimisht me kurbén e
shpérndarjes normale ka njé vleré té konsiderueshme 19.36 krahasuar kjo me treguesit e
pranuar té literaturés (2-3). Minimum i serisé éshté vlerésuar -43.24 dhe maksimumi
250.76. Treguesit e shmangies sé serisé nga shmangia normale konfirmohen edhe nga
testi i Jarque Bera i cili teston né hipotezén zero shpérndarjen normale té serive. Pér
seriné “rritja kreditore” hipoteza zero e shpérndarjes normale té serisé bie poshté. Nga
serité e paraqitur mé sipér shohim se vetém seria deficiti buxhetor ka njé shpérndarje
normale p-value>0.05. Té gjitha serité e tjera té mésipérme kané shmangie statistikisht
té réndésishme nga shpérndarja normale. Shmangien mé té larté né terma té skewness
dhe kurtosis e ka seria M4 rritja. Nga treguesit e mésipérm pérshkrues té serive shohim
se edhe kéto seri nuk kané shpérndarje normale. Seria gqé ka shmangie mé té larté nga
shpérndarja normale éshté seria “inflacion (INFL)” dhe numri i vézhgimeve ndryshon
né varési té numrit té té dhénave té disponueshme pér secilén seri.

Figura 6.1: Paraqitja grafike e serisé rritja kreditore
Credit growth %
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Burimi: Autori

124



6.1.2. Treguesit e korrelacionit
Tabela 6.2: Treguesit e korrelacionit midis variablave
RrK % | PBB_Ir INFL RKK | BURSA/ |FK/P |H TRE |B_QE |LIOG KOR | DEF BUX | KREDI_ QE | NI DE | M4 RR
PBB BB G/PBB V/PBB | RENT/PBB HET/PBB | VERI/PBB POZIT | ITJA

RrK % 1.00
PBB_rr 170** 1.00
INFL 237 -.300** 1.00
RKK 0.01 .180%* 0.00 1.00
BURSA/PBB 0.03 0.10 (0.13) 0.11 1.00
FK/PBB 156%** 0.08 -118* | .205%* | .304** 1.00
H_TREG/PBB -141* 0.03 (0.11) | (0.00) 0.06 (0.07) 1.00
B_QEV/PBB 143 -.203** 304%* | -242 (0.05) (0.02) 0.03 1.00
LIOG_KORRENT | -.125* (0.09) 143 | =224 | -.462%* -915 0.03 0.02 1.00
/PBB ** **
DEF_BUXHET/P | .309** 322% 0.08 | .306** 0.03 136> 0.09 -.190** (0.10) 1.00
BB
KREDI_QEVERLI/ | (0.02) (0.04) 0.04 -407 (0.10) -245 0.03 2147 0.10 -.364** 1.00
PBB ** **
NI_DEPOZIT 440%* -.312*%* 664** | -143 | -362** [ (0.12) | -.196** | .328** 0.11 (0.00) .150*% 1.00
M4_RRITJIA 527** -227** .855%* [ 0.02 (0.09) (0.09) | -150* | .171** 0.10 285%* (0.01) 714 1.00

Burimi: Autori
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Né tabelén e mésipérme shohim lidhjet statistikore midis variablave. Shohim se
rritja kreditore ka lidhje pozitive statistikisht té réndésishme me rritjen e PBB-s§,
inflacionin, flukset e kapitalit, borxhin geveritar, deficitin buxhetor, normén e interesi té
depozitave dhe agregatin mé té gjeré monetare. Shohim se kemi lidhje negative
statistikisht t& réndésishme midis rritjes kreditore dhe hapjes tregtare si dhe llogarisé
korrente. Lidhja midis serive rritja kreditore me regjimin e kursit t¢ kémbimit dhe rritja
kreditore dhe bursa/PBB éshté lidhje pozitive por jo statisitkisht e réndésishme.
Ndérkohé lidhja midis rritja kreditore dhe kredi geverisé éshté lidhje negative por jo
statistikisht e réndésishme (tabela 6.2).

Tabela e mésipérme shpérben edhe pér té testuar nése kemi problemin e
multikolinearitetit né serité e studiuara. Shohim se asnjé nga treguesit nuk éshté meé i
madh se 0.7 gé éshté kufiri i pranuar nga literatura pér multkolinearitetin (duke iu

referuar tabelés 1.0 né Aneks 2).

6.1.3. Stacionariteti i serive

Shumé studime empirike pérdorin seri me té dhéna financiare dhe
makroekonomike (si PBB-ja, inflacioni, kursi i kémbimit etj). Por té dhénat shpesh jané
jo stacionare apo kané mesatare, variancé apo kovariancé e cila ndryshon gjaté kohés.
Sjelljet jo stacionare mund té jené trendet, ciklet, 18vizjet e rastésishme apo kombinimet
e kétyre. Si pasojé e késaj té dhénat apo variablat jo stacionare jané té pa parashikuara
dhe nuk mund té futen né model apo té parashikohet efekti i tyre. Rezultatet gé arrihen
duke pérdorur seri jo stacionare mund té jené té gabuara dhe mund té sjellin né njé
marrédhénie mes variablave gé nuk ekziston.

Testet e ndryshme pér rrénjén unitare béjné supozime té ndryshme lidhur me numrin e
paneleve né databazén e modelit dhe numrin e periudhave kohore né ¢do panel.
Shumica e testeve supozojné se ne kemi njé panel té balancuar té té dhénave, por testet
si Im-Pesaran-Shin dhe Fisher-testet testojné edhe panele jo té balancuare (shih anekset
pér vlerésimet e testeve té ndryshme pér stacionaritetin e serive). Testet e ndryshme pér

rrénjén unitare (apo stacionaritetin) kané kéto supozime:

Ho: Serité kané rrénjé unitare;

Ha: Serité jané stacionare.
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Tabela 6.3: Pérmbledhja e testeve pér stacionaritetin e serive sipas testit Levin, Lin &

Chu
Statistic Prob.** Levin, Lin & Chu t* Hipotezat
Rritja kreditore % -7.97184 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
PBB rritja -10.3196 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Inflacioni -38.0062 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Regjimi i k.kémbimit -3.53004 0.0002 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Bursa/PBB -4.20250 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Flukset e kapitalit -8.89711 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Hapja tregtare -1.92460 0.0271 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Borxhi i geverisé -2.09313 0.0182 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Llog.korrent -0.38480 0.3502 Pranohet Ho, jo stacionare sipas Levin et.al
Deficiti buxhetor -4.49663 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Kredia ndaj qeverisé -7.53533 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
N.I té depozitave -54.2356 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Agregati mé i gjeré monetare -26.6485 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel

Burimi: Autori

Stacionariteti 8shté i nevojshém si rezultat i arsyeve té pérmendura mé larté por
gjithashtu vlerésimi i stacionaritetit shmang krijimin e regresioneve té rreme (nése dy
variabala kané l8vizje té pérbashkéta pér njé kohé, regresionet gé ndértohen mbi njéra
tjetrén mund té kené njé R? té larté edhe nése ato dyja jané krejtésisht té palidhura) dhe
gjithashtu vlerésimi i stacionaritetit arsyeton supozimet bazé té regresionit (késhtu né
rast mungese té vlerésimit té stacionaritetit “t-raporti” nuk do té ndjeké “t-shpérndarjen”
dhe rrjedhimisht nuk mund té ngrejmé hipoteza lidhur me parametrat e regresionit).

Prandaj, né vlerésimet e métutjeshme té té€ dhénave té€ modelit Pooled OLS dhe
Fixed effect nuk do té pérfshihet variabli Llogaria korrente/PBB sepse nuk éshté
stacionare né nivel por né diferencén e paré. Pér testet e tjera té stacionaritetit (si Im,
Pesaran, Shin — testi dhe Fisher — testet mund té shikohen né tabelén nga 1a deri né 1m
né Aneks 2).

127



6.1.4.

Tabela 6.4: Pérmbledhje e modeleve té vlerésimit té variablave

Rezultatet e modelit dhe vlerésimi i koeficientéve

Stepwise Fixed

Pooled OLS Fixed effects Stepwise Pooled OLS effects GMM stepwise GMM full
Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. | Prob. Koefic. | Praob. Koefic. Prob.

BURSA_PBB 0,17 0.2445 0,02 0.9138 0,159 0.1900 0,063 0.7290 0,017 0.9208 0.012 0.9448
M4_RRITIJA 0,52 | **0.0111 0,25 0.2400 0,498 ***0.0041 0,378 **0.0245 0,242 0.2459 0,25 0.2328
KREDI_QEVER ISE_PBB -0,39 0.3235 -0,04 0.9432 0,08 0.9004
DEFICITI_BUXHETOR_PBB 0,001 *0.0824 0,00 0.1452 0,0017 ***0.0069 0,003 **0.0230 0,002 *0.0652 0,0015 0.1563
NI_DEPOZITAVE 2,35 | ***0.0001 2,35 | ***0.0015 1,346 ***0.0000 1,168 ***0.0001 2,079 | ***0.0030 2,325 | ***0.0018
REGJIMI_K_K - 6,98 0.1936 4,59 0.6247 -2,843 0.5233 3,37 0.7307 1,242 0.8899 5 0.5855
BORXHI_QEVERITAR_PBB -6,27 0.6201 0,00 0.4933 0,0001 0.4604
INLACIONI_CPI - 0,68 0.1410 -0,79 *0.0999 -0,13 **0.0209 -0,073 0.1882 -0,765 0.1119 -0,76 0.1151
RRITJA_PBB 1,07 0.1068 1,43 **0.0462 1,095 *0.0591 0,59 0.5035 1,422 **(0.0453 1,42 *0.0506
HAPJA_TREGTARE_PBB 0,08 0.3506 0,12 0.3996 0,119 0.4272
FLUKSET E KAPITALIT_PBB 0,50 0.1754 1,26 | ***0.0050 1,945 **0.0158 2,09 ***0.0074 0,972 0.2977 0,973 0.3258
LLOGARIA_KORRENTE_PBB 0,0013 0.1247 0,0007 0.4626 | -0,0002 0.8632 0,119 0.7448
C -1,95 0.8761 - 17,56 0.4092 3,189 0.6880 2,981 0.6752 -18,06 0.4068
R’ 0.320559 0.423379 0.419759 0.504304 0.418690 0.423719
N.observimeve 156 156 179 179 155 155

Variabli i varur: Rritja e kreditimit né %

***Statistikisht e réndésishme né nivelin e 1% té besueshmérisé
** Statistikisht e réndésishme né nivelin e 5% té besueshmérisé
* Statistikisht e réndésishme né nivelin e 10% té besueshmérisé
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Variabli mé i réndésishém statistikisht, i cili konfirmohet né té gjitha modelet e
regresionit éshté variabli norma e interesit t¢ depozitave. Kur norma e interesit té
depozitave rritet pér 1%, kredia rritet mesatarisht prej 1,16-2,35% né vit. Né fakt né
pérshkrimin e variablave ne thamé gé variabli norma e interesit té depozitave éshté njé
proxy variabél pér ushtrimin e politikés monetare né vend.

Me gé instrumentet e politikés monetare né vendet gé jané marré né studim jané
té ndryshme, atéheré si njé shpjegim i politikés monetare kemi marré normén e interesit
té depozitave. Sa mé e larté té jeté kjo normé agq mé restriktive paramendohet té jeté
politika monetare. Njé politiké restriktive monetare nuk besohet se do té rrité krediné.
Mirépo nga ana tjetér rritja e normés sé interesit té depozitave tregon edhe rritjen e
stimujve pér té kursyer mé shumé dhe si rrjedhojé njé bazé kapitali mé e madhe pér té
plasuar kredi. Né kété kuptim kéto dy tregues kané relacion pozitiv qé éshté i
logjikshém dhe i pritshém.

Rritja e ekonomisé shtyn agjentét ekonomik té béhen mé kérkues pér kredi si
rezultat i pérmirésimit té ambientit ekonomik, por nga ana tjetér edhe bankat béhen mé
“dorélira” né dhénien e kredive. E njéjta na vértetohet edhe né kété studim ku njé rritje
e PBB-sé reale pér 1% né vit, rrit krediné prej 1,09-1,43% né mesatare, nén ceteris
paribus”,

Njé tregues tjetér i ushtrimit té politikés monetare éshté edhe agregati mé i gjeré
monetar. Si¢ pritet edhe nga teoria, njé ekspansion i politikés monetare, ose njé zgjerim
I agregatit mé té gjeré monetaré pér 1% do té ndikojé né rritjen e kredisé prej 0,37-
0,52% né vit. Né fakt, politika monetare shpesh heré éshté mé e efektshme edhe né
situata krize, si ajo e vitit 2008-2009, ku ajo mund té ndikojé mé shpejt né sektorin real
dhe né ekuilibrat e réndésishém kombétar se sa politika fiskale, e cila ka nevojé pér
miratimin e kuvendit (Mishkin, 2008).

Ndikimi i sektorit fiskal né krediné bankare, zakonisht orientohet né masén e
“crowding out” efektit gé ka politika fiskale. Respektivisht me kété tentohet té
studiohet se sa njé huamarrje geveritare ndikon krediné bankare drejtuar sektorit privat.
Kemi literaturé té ndryshme e cila éshté fokusuar pér efektin “crowding out” té nxitur
nga huamarrja geveritare apo nga deficiti buxhetor ku ato shpesh i lidhin me treguesit e

kredisé private dhe normave té interesit (Ardagna et al. 2007; Blanchard, 2007

“ Ceteris paribus — faktorét e tjeré mbeten konstant qé mund té ndikojné variablin e varur.
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Friedman, 2006). Ne jemi munduar té tregojmé efektin e njé huamarrje shtetérore
népérmjet variablave: deficiti buxhetor/PBB, kredia e geverisé/PBB, dhe borxhi bruto i
geverisé/PBB. Dy té fundit kané njé koeficient té pritur negativ, mirépo jané té
paréndésishém statistikisht. Ajo gé éshté e réndésishme statistikisht dhe gé ka kuptim
interpretimi ekonomik éshté deficiti buxhetor. Nga treguesit e vérejtur né té gjitha
vlerésimet e ndryshme té modelit vérejmé njé lidhje t& vogél pozitive mes deficitit
buxhetor dhe rritjes sé kreditimit. Me rritjen e deficitit buxhetor né raport me PBB-né
prej 1%, do té rrité krediné prej 0,001-0,003% né vit, nén faktorét e tjeré konstant. Né
fillim kjo duket paradoksale, sepse me rritjen e deficitit buxhetor nénkupton gé geveria
duhet ta mbulojé duke marré hua dhe njé pjesé té saj sigurohet nga tregu i brendshém, e
cila pastaj tkurr krediné ndaj sektorit privat. Mirépo ka punime dhe pritje gqé ato
ndonjéheré mund té kené edhe kété relacion. Ja disa nga arsyet:

e Kur bankat kané tepricé likuiditeti, njé dhénie hua ndaj geverisé nuk nénkupton
rénie té kredisé ndaj sektorit privat;

e Dhénia hua ndaj geverisé mund t’i stimulojé bankat gé té ndérmarrin njé risk mé
té madh (modeli i bankave diversifikues té riskut), sepse portfolio e aseteve
bankare me instrumente geveritare lejon pér tu béré mé riskoz (Kumhof &
Tanner 2005).

Kemi vérejtur se né periudhén e para krizés financiare kishte njé fluks t¢ madh
té kapitalit qé vinte nga jashté, dhe kjo shpesh orientuar nga korporatat e médha bankare
orientuar filialeve té veta né vendet qé jané marré né studim. Ky fluks i kapitalit ishte
né njé korrelacion pozitiv me krediné bankare drejtuar sektorit privat. Na konfirmohet
edhe nga ky studim, se me rritjen e hyrjeve té kapitalit nga jashté pér 1% né raport me
PBB-né, do té rrité krediné prej 1,26-2,09% né vit, nén ceteris paribus. Né fakt
financimi nga jashté i filialeve bankare ishte njé fenomen i theksuar né periudhén e
parakrizés.

Stabiliteti i cmimeve éshté njé faktor i réndésishém pér sjelljen e agjentéve
ekonomik. Njé rritje e inflacionit (né model e studiuar me indeksin e ¢mimeve té
konsumatorit) shkakton konfuzion né aktivitet e agjentéve ekonomik, ku né njé formé
aktorét e tregut “presin pér dité mé té kthjelléta”. Prania e njé inflacioni, duhet té ulé

kreditimin, kur faktorét e tjeré mbeten konstant, dhe neve po na déshmohet po e njéjti
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relacion, ku me rritjen e inflacionit pér 1% né mesatare, do té shkaktojé ulje kreditore
prej 0,13-0,79% né vit.

Tabela 6.4 &shté pérmbledhje e rezultateve gjaté vlerésimit té variablave me modele té
ndryshme e té cilat gjinden né Aneks 2 (tabela 2, tabela 3, tabela 5, tabela 8, tabela 9,
tabela 10).

6.1.5. Treguesit e tjeré dhe supozimet bazé té regresionit

Pérvec réndésisé statistikore, réndésisé ekonomike dhe koeficienteve té
variablave, po ashtu té réndésishme jané edhe treguesit qé kané té béjné me modelin né
pérgjithési (pér treguesit e méposhtém shihni né Aneks 2).

Pooled OLS — Ky model i vlerésimit té panelit té té dhénave ka koeficient
konstant, duke iu referuar ndérprerjes sé boshtit y (intercept) dhe koeficientit té
pjerrésisé (slope). N&é rastet kur nuk ka asnjé diferencé té réndésishme né mes vendeve
dhe as efekte té réndésishme kohore, ne mund t’i bashkojmé té gjitha té dhénat pér té
kalkuluar POLS metodén. Edhe pse né shumicén e rasteve kemi efekte té vendit apo
edhe té kohés, ka raste kur asnjéra nga kéto nuk éshté e réndésishme statistikisht.
Pikérisht késhtu supozon ky model, pér panelin e té dhénave qé e kemi pér analizé.
Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme né vlerat F=6,17 dhe p-
value=0.000, me ¢ka hidhet poshté hipoteza zero dhe pranohet hipoteza alternative, ku
variablat e futura né model jané té réndésishme statistikisht. R si njé masé statistikore
e cila shpjegon se sa té dhénat i afrohen vijés sé regresionit, ku njihet edhe si koeficienti
i pércaktimit, nuk éshté i larté. 32% e variablit rritja e kreditimit shpjegohet nga
variablat shpjeguese né model, ku duke marré parasysh numrin e variablave té futura né
model, duhet t& themi se ky tregues éshté i ulét.

AIC (Akaike info criterion) éshté njé tregues i cili pérzgjedh modelet konkuruese pér
njé grup té caktuar té t¢ dhénave. Te modeli i paré AIC=9,38 dhe kjo deri né kété
moment nuk ka asnjé kuptim. Ky tregues éshté thjesht masé krahasimi, dhe sa mé i ulét
té jeté modeli éshté mé i miré.

DW (Durbin Watson test) &shté njé tregues i cili teston pér autokorelacionin e mbetjeve

nga njé analizé e regresionit. DW statistika éshté gjithmoné mes 0-4. Njé vleré pre “2”
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nénkupton gé nuk ka autokorelacion né model. Vlerae DW statistikés né kété rast éshté
1,64 e cila tregon se mbetjet kané njé korrelacion pozitiv (Aneks 2, tabela 2).

Fixed effects — Njé model tjetér i panelit mund té keté koeficient té pjerrésisé
konstante, por ndérprerja e boshtit (intercepti) mund té ndryshojé né grupin e té
dhénave, p.sh: shtetet. Edhe pse nuk ka efekte kohore té réndésishme, ka diferenca té
réndésishme mes vendeve né kété model. Meqgenése ndérprerja e boshtit éshté specifiké
grupore dhe né kété rast ndryshon prej vendit né vend, ajo mund té ndryshojé ose jo me
kalimin e kohés. Megenése kemi futur né panelin e té dhénave shtete té cilét mund té
kené diferenca té réndésishme, éshté logjike pér t’u zgjedhur modeli me efekte fikse pér
analizén e panelit té té dhénave.

Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme né vlerat e F=4,68 dhe p-
value=0.000. Koeficienti i R? &shté pérmirésuar né raport me modelin paraprak, ku
shénon vlerén 0.42, e cila tregon se 42% e variablit té varur shpjegohet nga variablat e
pavarura né model. Vlera e AIC éshté ulur shumé pak nga 9.38 né modelin e paré né
9.34 né modelin e dyté, pra pérfshirja e efekteve fikse e ka pérmirésuar shumé pak
vlerésimin e modelit sipas kétij parametri. Po késhtu edhe vlera e Durbin Watson éshté
pérmirésuar me 0.1 nga vlera 1.64 né 1.74 duke pérmirésuar disi problemin e
autokorrelacionit pozitiv té¢ mbetjeve té regresionit (Aneks 2, tabela 3). Né vijim do té

realizojmé testet pér pérzgjedhjen midis kétyre dy modeleve.

Tabela 6.5: Pérzgjedhja e modelit Pooled OLS vs. Fixed Effect
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.389401 (10,134) 0.0122
Cross-section Chi-square 25.597137 10 0.0043
Burimi: Autori

Ho: Té dy metodat e vlerésimit jané né rregull, dhe ata duhet té japin koeficient “gé jané
té ngjashém”.
Ha: Vlerésimet me efekte fikse jané konsistente dhe né rregull, dhe presim gé té shohim

dallime mes koeficienteve.
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Shohim se hipoteza zero e cila supozon gqé modeli me efekte fikse nuk éshté
statistikisht i réndésishém hidhet poshté. Pra modeli qé duhet té pérzgjidhet éshté ai me
efekte fikse, sepse prob. éshté mé i ulét se 0,05, me cka refuzohet Ho. Ndryshimet
individuale té shteteve paragiten né vlerat e ndryshme té intercepteve t¢ modeleve
(Aneks 2, tabela 3.2).

6.1.6. Shpérndarja normale dhe heteroskedasticiteti

Ajo gé vihet re nga tabela e shpérndarjes normale t& mbetjeve éshté se mbetjet
nuk kané shpérndarje normale. Shihet se ka vlera té largéta té cilat ndikojné gé té kemi
kété shpérndarje dhe po késhtu vlera e kurtosis (shmangie lart kurbés sé shpérndarjes
normale) e cila éshté mjaft e larté (shih né Aneks 2, figura 4).

Nga vlerésimi i Kkorrelacionit midis seksioneve (shih anekset) rezulton
njévlerésim i Breusch Pagan LM test=77.39 dhe réndésia statistikore 0.02<0.05. Pra
hipoteza zero hidhet poshté. Pra kemi lidhje korrelative t&€ mbetjeve midis vendeve.
Breuch Pagan LM testi tregon nése varianca e vlera té mbetjeve jané té varura nga
vlerat e variablave té pavarura. Testet e heteroskedasticitetit tregojné se varianca e
gabimit ndryshon midis vendeve dhe kemi t€ pranishém problemin e
heteroskedasticitetit né modelin toné (Aneks 2, tabela 4.1). Sipas Wald testit me Chi-
square 4701.47 dhe p-values=0.000<0.05, pra nuk mund té refuzojmé hipotezén zero,

ku mbetjet e njésive kané variancé té ndryshme.

Stepwise Pooled OLS — éshté formé regresioni e vlerésimit hap pas hapi apo njé proces

gjysmé-automatizuar pér té ndértuar nj¢ model me sukses duke shtuar ose hequr
ndryshore té bazuar vetém né t-statistikat e koeficientéve té& tyre té vlerésuara.
Zakonisht kur ka njé numér té madh té variablave né model, pérdoret stepwise pér té
eliminuar variablat e paréndésishme dhe pér t’i béré mé té thjeshta rezultatet dhe
interpretimet. Né kété model jané marré parasysh vetém 9 variabla (Aneks 2, tabela 5).

Koeficentét e pércaktimit R?=41.9 dhe Adjusted R?=39.24 jané pérmirésuar ndjeshém
krahasimisht me modelin e paré pooled ols i cili pérfshinte té gjitha variablat né studim.
Statistika DW=1.79 mé e larté se né modelin e paré mirépo AIC=9.5 mé e larté se té dy
modelet e mésipérm. P-value i cili tregon réndésiné globale té modelit dhe disa teste gé

i pérmendém mé larté, nuk pérllogariten me modelin stepwise.
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Testi mbi autkorelacionin e gabimeve té regresionit, hedh poshté Ho, duke na treguar se
nuk ka korrelacion serik t€ mbetjeve (Tabela 6, Aneks 2).

Nga vlerésimi i testit t& heteroskedasticitetit t¢ modelit mé sipér shohim se hipoteza
zero: variance té barabarta té mbetjeve nuk mund té hidhet poshté. Pra mbetjet e
modelit jané homoskedastike (tabela 7, Aneks 2).

Eshté pérdorur testi CUSUM pér té vlerésuar géndrueshmériné e modelit dhe ka
rezultuar se modeli &shté i géndrueshém (figura 6, Aneks 2).

Problem i vetém gé kemi me kété model lidhet me normalitetin e mbetjeve té cilat
rezultojné jo té shpérndara normalisht (figura 6.1, Aneks 2).

Stepwise Fixed Effects - Né modelin e mésipérm me efekte fikse shohim njé

pérmirésim té shpjegueshmérisé totale t& modelit. R Square dhe Adjusted R square jané
50 % dhe 43.8 % respektivisht . Vlerat mé té larta té shpjegueshmérisé té deri tanishme
(shih tabela 8, Aneks 2). Po késhtu kemi edhe pérmirésim té vogél t€ AIC nga 9.5 né
9.48 dhe rritje t¢ DW nga 1.8 né 2.01 gé éshté niveli i déshiruar (mungesé té

autokorrelacionit té mbetjeve).

Tabela 6.6: Pérzgjedhja mes modeleve

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.187397 (12,157) 0.0147
Cross-section Chi-square 27.673185 12 0.0062

Burimi: Autori

Ho: Té dy metodat e vlerésimit jané né rregull, dhe ata duhet té japin koeficient “gé jané
té ngjashém”.
Ha: Vlerésimet me efekte fikse jané konzistente dhe né rregull, dhe presim gé té shohim

dallime mes koeficienteve.

Shohim se hipoteza zero e cila supozon gé modeli me efekte fikse nuk éshté
statistikisht i réndésishém hidhet poshté. Pra modeli me kéto 9 variabla gé duhet té
pérzgjidhet éshté ai me efekte fikse, sepse réndésia statistikore éshté mé e ulét se 0,05,

me ¢ka refuzohet H.
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Shohim se edhe sipas vlerésimit me efekte fikse mbetjet nuk kané shpérndarje normale.
Shihet se ka vlera té largéta té cilat ndikojné qé té kemi kété shpérndarje dhe po késhtu
vlera e kurtosis (shmangie larté kurbés sé shpérndarjes normale) e cila éshté mjafté e
larté (Figura 7, Aneks 2).
Heteroskedasticiteti:
Distribution free Wald test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: the units have a common error variance

Asymptotic test statistic: Chi-square(13) = 2840.98

with p-value =0

Nga test i Wald-it pér heteroskedasticitetin midis vlerésimit té njésive té

ndryshme shohim se hipoteza zero e barazisé sé variancave bie poshté. Pra mbetjet e

vlerésuara kané variancé té ndryshme.

GMM modeli - pérparési kryesore éshté se GMM ofron njé kuadér shumé té
pérgjithshém pér shqyrtimin e ¢éshtjeve me réndési statistikore, sepse ajo pérfshin
shumé matés me interes. Pér studiuesit gé e aplikojné, ajo ofron njé metodé
pérllogaritjeje té pérshtatshme té vlerésimit t¢ modeleve jolineare dinamike pa njohuri
té ploté té shpérndarjes sé probabilitetit té té dhénave (Baltagi, 2003). Generalized
Method of Moments (GMM) éshté njé proceduré vlerésimi gé lejon specifikimin e
modeleve ekonomike duke shmangur shpesh supozimet e padéshiruara apo té
panevojshme, té tilla si shpérndarja e pércaktuar e gabimeve, dhe prandaj GMM modeli
éshté gjerésisht i aplikueshém (Hall, 2005). Metoda éshté aplikuar né shumé fusha té
ekonomisé, por ndoshta éshté zbatuar mé shpesh né sektorin e financés.

Vlerésimi me GMM éshté model gé nuk ndikohet nga heteroskedasticiteti dhe
jonormaliteti i variablave, probleme gé na paragiten né vlerésimet me modele té tjera.
N& vlerésimin e modelit GMM mund té shohim gé R* dhe Adjusted R? jané 0,42 dhe
0,32, qé péraférsisht tregon té njéjtén nivel determinance té variablave té pavarura sikur
modelet e méparshme (tabela 9, Aneks 2). Né vlerésimin e modelit me 9 variabla jané
té konsideruara variabla endogjen vetém variablat t& pérzgjedhura si statistikisht té
réndésishme me modelin stepwise dhe si instrumenta jané konsideruar té gjithé variablat
e mésipérme. Nga vlera e statistikés J=1.16 dhe réndésisé statistikore té saj mund té
themi se modeli &shté i miréspecifikuar=0.76>0.05 (tabela 10, Aneks 2). Mund té

shihet se variabla té réndésishme statistikisht dhe gé ndikojné pozitivisht krediné jané
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rritja e PBB-sé reale me koeficient 1.42 dhe norma e interesit té depozitave, me
koeficient 2.32 (tabela 9, Aneks). Tek vlerésimi stepwise pérvec kétyre dy variablave,
gjithashtu si e réndésishme statistikisht éshté edhe deficiti buxhetor, me njé koeficient

0.002 (tabela 10, Aneks 2).
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6.2. Modeli me treguesit financiar dhe rritja kreditore
6.2.1. Analiza pérshkruese e serive

Né treguesit e mésipérm shohim treguesit pérshkrues té variablave si mesatarja, mesorja, maksimumi, minimum, devijimi standard, treguesit e
shmangies nga shpérndarja normale, testin e shpérndarjes normale, shumén dhe tregues té devijimit té té dhénave nga shpérndarja normale té
ngritura né katror. Skewness (shpérndarja normale pérreth 0), Kurtosis (shpérndarja normale éshté 3) dhe Jarque-Bera (diferenca mes Skewness
dhe Kurtosis) jané tregues pér shpérndarjen e serisé. Gjithashtu Probability raporton pér probabilitetin e Jarque-Bera testit gé kalon vlerat e
observuara. Numri i vézhgimeve ndryshon nga njé seri né tjetrén né varési té té dhénave té disponueshme té mbledhura pér secilén seri,
rikujtojmé se éshté pérdorur zgjedhje individuale pér té llogaritur treguesit pérshkrues sepse vlerésimi i serive éshté mé i vértet duke pérfshiré té
gjithé vézhgimet e disponueshme.

Tabela 6.7: Statistika deskriptive

KRIZAT |~ NKP MARZH | KAPITAL = CR5 | CR3  KRIZA | DEPOZITA | FIN.JAS BANKAT | KAPITALI | INTEG_FI NRI ROA
B Al _ASETE 2008 09 _RRITJE HTE _HUAJA _HUAJ B NANC

Mean 0.097484 = 1225789 = 9.247069 1148884 816389 68.1507 009090  14.11782 = 30.29935 50.71786  53.73428  0.502958 = 6.38307  1.03018
Median 0.000000 = 9.700000 = 6.428500  10.46769 84.4976 68.7012 000000  11.76819 = 10.82347  50.50000  59.17933 = 0.449833 = 6.15435  0.93611
Maximum 1.000000 =~ 71.70000 58.92000  30.60000 = 100.000 = 100.000 = 1.00000  84.27212 = 266.0031  88.00000  99.23693 = 1.000000 @ 93.9374 = 14.7587
Minimum 0.000000 = 1.400000 = 0.260000  4.600000 30.7109  20.2151 0.00000  -18.14891 = 2.964786  0.000000  0.094724  0.000000 @ -70.4322 -7.66126
Std. Dev. 0297084 = 10.78484 = 9.143919  4.486621 132382 158351 028791 1314101 = 36.07522 23.83596 = 32.46905 = 0.316249 = 12.9420  1.78750
Skewness 2714052 2341903  3.116089  1.124676 -0.7441 -0.0400 2.84605  1.258337  4.117163 -0.220751  -0.238006 = 0.305392 = -0.24691 = 1.40313
Kurtosis 8.366078 =~ 10.85409  13.28677  4.309946 3.45344 2.74000 9.10000  6.331909 = 24.11926  1.954710 = 1530890 = 1.769413  23.6254  20.5543
Jarque-Bera 7719332 8885138 1494796 6295605 23.8049 0.71839 957.137  217.2144  5587.870 1502147 = 24.44493 = 1879538 = 4770.84  3094.45
Probability 0.000000 = 0.000000  0.000000  0.000000 0.00000 0.69823 0.00000  0.000000 = 0.000000  0.000547  0.000005 = 0.000083  0.00000  0.00000
Sum 31.00000 = 3125762 = 2293273  2562.011 19266.7 15879.1 30.0000 4221227 = 7908.130  14201.00  13218.63 = 120.2071 = 1717.04  242.093
SumSq.Dev. = 27.97799  29543.43 2065198  4468.808 411842 581744 27.2727  51460.47  338369.6 1585147  258288.6 = 23.80324  44889.2  747.673
Observations 318 255 248 223 236 233 330 299 261 280 246 239 269 235

Burimi: Autori
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10.0031
11.5550
61.9099
-134.553
15.3950
-4.86098
43.8893
15456.4
0.00000
2100.65
49534.7
210



6.2.2. Treguesit e korelacionit

Tabela 6.8: Treguesit e korrelacionit midis variablave

INTEG_F KAPITAL | BANKAT KAPITAL | KRIZA | KRIZA | MARZ | FIN_JA | DEPOZIT
Rr_K% | INANC NRI | HUAI B | HUAJA | ROA ROE CR3 CR5 NKP | ASETE | T B [200809| HA I | SHTE | A RRITIE

Rr_K % 1

INTEG_FINANC -299* 1

NRI -,008 -,129 1

KAPITALI HUA] B | -213** A1 | -140" 1

BANKAT_;UA]A_ -213%* A7 -,105 785%* 1

ROA 244%* -170* ,062 -167* -,079 1

ROE ,064 110 -,027 148* 124 | .637** 1

CR3 186** -126 015 | -.302%* -097 | .186** ,063 1

CR5 128 -,029 -,107 -.198** -,014 ,058 059 | .874** 1

NKP ,059 - 419%* -,047 A34%% | _3B4%* | DB2%* | 44T** ,050 024 1

KAPITAL_ASETE 080 | -454%* | 246%* | -390%* |  -451** | 189** -,118 -002 | -192%* | .338** 1

KRIZAT B ,045 -138* ,008 -.188** -131% | -137* -,123 134* ,098 ,092 -,092 1

KRIZA2008 09 -,087 169** -,027 269** 228** -,065 -,024 -,001 050 | -.188** -,051 112* 1

MARZHA | 323%* | -354%* 004 | -447** | -535%* - 057 133 | .215%* 090 | .421%* A414** 025 | -152* 1

FIN_JASHTE ,082 -149% | 183%* | -291%* | -.440%* ,088 -,027 -,124 - 109 ,089 384** -045 | -145% | .193** 1

DEPOZITA RRITJE | 528%% |  -411%* | -230%* |  -358%% |  -388** | 206** ,011 072 030 | .240%* 322%* 4005 | -209%* | 403** | .224%* 1
" Burimi: Autori

Tabela e korrelacioneve mé sipér tregon se variabli rritja e kreditimit ka lidhje pozitive statistikisht té réndésishme me ROA-né,

koncentrimin e 3 bankave mé té médha, marzha e normave té interesit té depozitave dhe kredive dhe rritja e depozitave.

Po késhtu shohim se

rritja e kreditimit ka lidhje negative statistikisht té réndésishme me integrimin financiar, kapitalin e huaj bankar dhe bankat e huaja. Ndérkohé

nuk paraqgitet lidhje statistikisht e réndésishme me normén reale té interesit dhe krizén financiare megjithése lidhja éshté negative. Po késhtu

lidhja
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e variablit té varur dhe ROE, koncentrimit té 5 bankave mé té médha, normés sé kredive
me probleme, krizave bankare dhe financimit nga jashté éshté pozitive por jo
statistikisht e réndésishme.

Po ashtu nga treguesit e matricés korelative (né tabelén 11, né Aneks 2), mund té shihet
njé korrelacion i larté mes treguesve CR5 (koncentrimi i 5 bankave mé té médha) dhe
CR3 (koncentrimi i 3 bankave mé té médha), e cila éshté njé rrjedhojé logjike sepse té
dy kéta tregues shpjegojné nivelin e monopolit bankar gé kontrollojné bankat e médha
né vendet e marra né studim. Nga kjo tabelé, mund té vérejmé se treguesi i cili éshté mé
pérfagésues i kétij fenomeni kur té analizohet rritja e kreditimit éshté CR3 sepse éshté
statistikisht i réndésishém dhe ka njé korrelacion mé té larté me variablin e varur.
Gjithashtu, mund té vérehet se treguesit bankat e huaja dhe pjesémarrja e kapitalit té
huaj bankar, kané njé korrelacion té larté 0.785 (shih tabelén 11, Aneks 2) e cila éshté
né prag té limiteve té pranueshme (0.8). Gjithsesi kéto dy tregues shpjegojné té njéjtin
fenomen, dhe né model do té futet ai i cili korelon mé shumé me variablin e varur dhe
qé éshté mé i réndésishém pér modelin.

Po ashtu njé nivel i larté i korrelacionit i cili vlen té potencohet, éshté né mes treguesit
ROA dhe ROE. Té dy kéto tregues té profitabilitetit me njé formé shpjegojné edhe
ndikim e ngjashém né variablin e vaur. Po ashtu nga kjo e dhéné neve na rezulton gé
ROA éshté mé i réndésishém dhe mé shumé pérfagéson gjaté vlerésimit té modelit.

Variablat e tjera jané né rregull dhe nuk korelojné njéra me tjetrén né nivele kritike.

6.2.3. Stacionariteti i serive

E theksuam edhe te vlerésimi i stacionaritetit té variablave makroekonomike se
té dhénat shpesh ndryshojné gjaté kohés mesataren, variancén apo kovariancén dhe si
pasojé variablat mund té jené jostacionare, té cilat jané té paparashikuara dhe késhtu
nuk mund té futen né model, sepse nuk mund té parashikohet efekti i tyre. Gjithashtu
kéto variabla mund té sjellin né regresione té rreme, dhe njé lidhje mes variablave e cila
nuk ekziston. Ne népérmijet testeve té rrénjés unitare, duke pérdorur testet Levin, Lin &
Chu, Im-Pesaran-Shin dhe Fisher-testet pércaktojmé nése variablat jané stacionare.

Testet e ndryshme pér rrénjén unitare (apo stacionaritetin) kané kéto supozime:

Ho: Serité kané rrénjé unitare;

Ha: Serité jané stacionare.
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Tabela 6.9: Pérmbledhja e testeve pér stacionaritetin e serive sipas testit Levin, Lin &

Chu

Statistic Prob.** Levin, Lin & Chu t* Hipotezat
Krizat bankare -3.03628 0.0012 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Norma e kredive me prab. -4.96210 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Marzha e n. té interesit -12.2750 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Kapital/Asetet -7.01576 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
CR5 -6.51407 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
CR3 -5.38322 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel

Pranohet Ho, jo stacionare sipas Levin

Kriza 2008-2009 -16.2250 0.0000 et.al, stacionare né nivelin e paré
Rritja e depozitave -4.42489 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Financimi nga jashté -8.54911 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Bankat e huaja -6.15120 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Kapitali i huaj bankar -5.69450 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Integrimi financiar -2.33752 0.0097 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
Norma reale e interesit -8.12701 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
ROA -28.9408 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel
ROE -21.0729 0.0000 Hidhet poshté Ho, stacionare né nivel

Burimi: Autori

Stacionariteti 8shté i nevojshém si rezultat i arsyeve té pérmendura mé larté por

gjithashtu vlerésimi i stacionaritetit shmang krijimin e regresioneve té rreme (nése dy
variabala kané l8vizje té pérbashkéta pér njé kohé, regresionet gé ndértohen mbi njéra
tjetrén mund té kené njé R? té larté edhe nése ato dyja jané krejtésisht té palidhura) dhe
gjithashtu vlerésimi i stacionaritetit arsyeton supozimet bazé té regresionit (késhtu né
rast mungese té vlerésimit té stacionaritetit “t-raporti” nuk do té ndjeké “t-shpérndarjen”
dhe rrjedhimisht nuk mund té ngremé hipoteza lidhur me parametrat e regresionit).
Né total konkludojmé se vetém variabli kriza 08-09 nuk éshté stacionare né nivel por
béhet stacionare né diferencén e paré. Né vlerésimin e modelit 1 kjo seri nuk do té
pérfshihet.

Pér testet e tjera té stacionaritetit (si Im, Pesaran, Shin — testi dhe Fisher — testet
mund té shikohen né Aneks 2, tabela 12-a deri 12-j).
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6.2.4. Rezultatet e modelit dhe vilerésimi i koeficientéve

Né vijim do té paragesim modelet e ndryshme pér vlerésimin e variablave.
Qasje aq e gjeré e vlerésimit té njé numri té madh té metodave éshté véné né funksion té
pércaktimit t¢ metodés mé té miré pér vlerésimin e variablave, dhe nxjerrjen e
konkluzioneve mé té shéndosha né lidhje me relacionet dhe ndikimet qé kané faktorét
shpjegues mbi rritjen kreditore.

NEé tabelén e méposhtme 6.10 si¢ mund té shihet paragiten vlerésimet e réndésisé
statistikore dhe réndésisé ekonomike té variablave té futura né modelet e studimit. Pér
shpjegimin e koncentrimit bankar higet nga modeli variabli koncentrimi i 5 bankave
(CR5) dhe éshté marré pér bazé variabli koncentrimi i 3 bankave (CR3), sepse ka njé
korrelacion mé té pérafért dhe mé ndikues ndaj variablit té varur dhe é&shté mé shpjegues
i fenomenit té koncentrimit bankar. Pér shpjegimin e ndikimit té bankave té huaja né
vendet e marra né studim higet nga modeli variabéli Kapitalet e huaja bankare dhe
éshté marré pér bazé variabéli Bankat e huaja, sepse ka njé korrelacion mé té pérafért
dhe mé ndikues ndaj variablit té varur dhe éshté mé shpjegues i fenomenit té hyrjes sé
bankave té huaja né vend. Pér shpjegimin e ndikimit té profitabilitetit bankar, higet nga
modeli variabli ROE dhe éshté marré pér bazé variabli ROA, sepse ka njé korrelacion
mé té pérafért dhe mé ndikues ndaj variablit té varur. Gjithashtu né model nuk éshté
futur variabli primi i riskut té kredisé ndaj sektorit privat, si rezultat i nj¢ mungese té
konsiderueshme té t& dhénave pér kété tregues.

Pérgjithésisht mund té shihet nga tabela e méposhtme se pér nga réndésia
statistikore modelet e ndryshme té vlerésimit té regresionit kané nxjerré rezultate té
ngjashme, e njéjta nuk mund té thuhet edhe pér réndésiné ekonomike té variablave té
futura né model. Gjithashtu mund té themi se pérgjithésisht rezultatet e kahjes sé
ndikimit té variablave jané logjike dhe té pritur nga teoria. Tabela 6.10 éshté
pérmbledhje e rezultateve té fituara nga vlerésimi i parametrave né bazé té metodave té
ndryshme (té cilét paragiten né Aneks 2, tabela 13, tabela 14, tabela 15, tabela 16, tabela
17 dhe tabela 18).

Variabli mé i réndésishém statistikisht né té gjitha metodat e vlerésimit té
regresionit éshté norma reale e interesit (NRI) edhe até né nivelin e réndésisé prej 0.01

(1%), gjé gé na bén ta refuzojmé hipotezén zero dhe té pranojmé hipotezén alternative

141



gé NRI ndikon rritjen e kreditimit. Ne refuzojmé Ho dhe pranojmé Ha né njé nivel
signifikance 0.01, sepse rezultatet gé ne i fituam mund té ndodhin shumé shpesh gé ne
té jemi té bindur né rezultatet tona, respektivisht né konkluzionin gé NRI ndikon rritjen
e kreditimit. Si¢ pritet edhe nga teoria, me rritjen e normave té interesit t€ kredisé
bankare, produktin kreditor e bén mé té shtrenjté dhe mé pak atraktiv pér huamarrésin
dhe normalisht me rritjen e saj shkakton ulje té kreditimit. Ky variabél ka njé koeficient
prej (-1,53)-(-1,94), gé nénkupton gé me rritjen prej 1% té normés reale té interesit, né

mbajtjen konstant té faktoréve tjeré, do té ulé krediné prej 1,53 deri né 1,94%.
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Tabela 6.10: Pérmbledhje e modeleve té vlerésimit té variablave

Pooled OLS Fixed effects Stepwise POLS Stepwise Fixed effects GMM stepwise GMM full
Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. Prob. Koefic. Prob.

Rr_K (-1) 0,149127 ***0.0076 0.124618 **0.0336 0.148847 ***0.0080 0.150315 **0.0139
KRIZAT_B -4,5287 0.3804 -0.836649 0.8787 -8,18742 0.1043 -5,78552 0.3119 -8,179486 0.1059 -8,08557 0.1332
NKP -0.076157 0.6352 -0.418906 **0.0275 -0.064229 0.6899
MARZHA | 2,182581 ***0.0000 1,366381 **0.0165 -1,74372 ***0.0001 1,056837 *0.0582 1,739603 ***0.0001 1,727859 ***(,0001
KAPITAL_ASETE -0.732276 0.1100 -0.458768 0.4847 -0,84113 **0.0335 -0.860090 0.1450 -0.841156 **0.0341 -0.790425 *0.0867
CR3 -0.000180 0.9985 -0.127798 0.2956 0.005613 0.9528
DEPOZITA_RRITJE 0.591036 ***0.0008 0.311359 0.1026 0,461933 ***0.0066 0.231828 0.2277 0.463519 ***0.0068 0.471560 ***0.0094
FIN_JASHTE -0.034493 0.5577 -0.064727 0.4072 -0.007042 0.9051
INTEG_FINANC -11,50657 **0.0213 7,780747 0.3185 -11,23406 **0.0164 0.541719 0.9420 -11,24925 **0.0166 -11,62228 **0.0184
NRI -1,582789 ***0.0000 -1,948788 ***0.0000 -1,533344 ***0.0000 -1,743657 ***0,0000 -1,53055 ***0.0000 -1,5431 ***0,0000
ROA 5,273219 ***0.0001 6,722589 ***0.0001 4,888148 ***0.0001 6,58532 ***0,0000 4,900553 ***0.0001 4,680923 ***0,0007
BANKAT_HUAJA 0.091543 0.2899 -0.597839 **0.0142 0,073819 0.3617 -0.411309 **0.0388 0.073216 0.3680 0.066394 0.4381
KRIZA2008_09 -0.609834 0.8854
C 13,82035 0.2217 6,173215 0.0015 15,75481 0.0900 44,12775 0.0053 15,79072 0.0905 16,69625 0.1363

R’ 0.518056 0.589681 0.539528 0.585704 0.538942 0.539494

N.observimeve 158 158 159 159 158 158

Variabli i varur: Rritja e kreditimit né %

***Statistikisht e réndésishme né nivelin e 1% té besueshmérisé.
** Statistikisht e réndésishme né nivelin e 5% té besueshmérisé.
* Statistikisht e réndésishme né nivelin e 10% té besueshmérisé.
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Njé variabél tjetér i réndésishém statistikisht na paraqgitet ROA (kthimi nga aktivet). Sig e
theksuam ROA éshté njé indikator i profitabilitetit té sektorit bankar né raport me aktivet
totale. Ajo na jep idené se me sa eficiencé jané duke u pérdorur aktivet pér gjenerimin e
fitimeve. Ajo éshté thjeshté njé raport né mes fitimeve té kompanisé me aktivet totale. Ne
refuzojme Ho dhe pranojmé Ha né njé nivel signifikance 0.01, sepse rezultatet gé ne i fituam
mund té ndodhin shumé shpesh gé ne té jemi té bindur né rezultatet tona, respektivisht né
konkluzionin gé ROA ndikon rritjen e kreditimit.
Aktualisht ky tregues ka edhe njé réndési t&é madhe ekonomike pér rritjen e kreditimit, duke e
paré edhe lartésiné e koeficienteve gé na rezultojné nga té gjitha modelet e vlerésimit té
regresionit. Nga té gjitha modelet, ajo ka njé ndikim pozitiv té madh né rritjen kreditore, ku
1% rritje té ROA-sé, rrité kreditimin bankar ndaj sektorit privat prej 4,68-6,72%. Duhet té
vihet parasysh gé treguesi ROA nga tabela deskriptive, ka njé mesatare 1,03 dhe njé devijim
standard prej 1,78, qé nénkupton se shumé té vogla jané luhatjet e kétij trequese dhe prandaj
njé rritje prej 1% ka njé efekt t& madh ndaj rritjes sé kreditimit. Kjo nénkupton gé bankat sa
mé shumé gjeneronin fitime, ag mé shumé motivoheshin pér té dhéné kredi. Né fakt kjo
korrespondon me periudhén e para krizés financiare, kur tregu bankar ishte jo i zhvilluar,
ndérsa nevoja pér financime ndaj kreditoréve té mire ishte e madhe, po ashtu né ato periudha
edhe nga bankat shumékombéshe vendet e EJL-sé dhe EQL-sé u pané si vende gé kané njé
potencial pér rritje ekonomike, ku u orientuan njé pjesé e miré e kapitalit, me ¢ka bankat edhe
gjeneronin fitime por edhe Kishin ritme té larta té plasimit té kredive ndaj sektorit privat.
Spread-i i normave té interesit si faktoré po ashtu paragitet signifikant né ¢cdo model té
vlerésimit té regresionit. Ky tregues né shikim té paré pritet té jeté i lidhur negativisht me
rritjen kreditore. Njé spread mé i larté mund té jeté si rezultat i normave té larta té interesit
pér kredi, duke dekurajuar agjentét ekonomik né huamarrje bankare. Gjithashtu njé spread i
larté i interesave mund té nénkuptojé, njé nivel té ulét té ndérmjetésimit bankar, apo jo
efikasitet i bankave apo edhe i téré sistemit financiar. Né kéto raste ajo mund té kuptojé se
bankat nuk jané né gjendje qé né ményré optimale t’i kanalizojné burimet nga kursyesit deri
tek investitorét. Né kété model, né kundérshtim me té thénat e deri tanishme neve na del se
rritja e spreadit té normave té interesit pér 1%, né mesatare, nén faktorét e tjeré konstant, do
té rrité krediné prej 1,05-2,18%. Duhet té vérejmé gjithashtu se népérmjet specifikimit
stepwise me 9 variabla, sipas metodés Pooled OLS na del se kéta dy tregues jané negativisht
té lidhur. Mirépo gjithashtu nuk éshté surprizé, raporti pozitiv i kétyre dy treguesve. Me
rritjen e spread-it té normave té interesit, rriten edhe té ardhurat nga normat e interesit, gjé qé

i motivon mé shumé bankat gé té zgjerojné ofertén kreditore. Njé studim pér vendet e
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Europés né zhvillim (Tamirisa & lgan, 2008) pér periudhén 1995-2004 gjeti raport pozitiv
mes kétyre treguesve, duke u nisur nga ajo se spreadi i normave té interesit shpesh shihet
edhe si tregues i profitabilitetit t&¢ bankés, dhe me rritjen e saj, bankat motivohen né rritjen e
ofertés kreditore, né kété ményré duke zgjeruar krediné.

Bankat né thelb jané institucione té cilat nuk krijojné apo prodhojné dicka té veten si
dhe ato tregtojné njé numér té vogeél té produkteve. Né parim ato kané vetém njé té miré —
parané — me cka ato e japin “hua” dhe e marrin “hua” nga palé té ndryshém (Petkovski,
2009). Nga ky funksion i thjeshté né dukje ato pérfagésojné pothuajse téré sistemin financiar
sidomos né vendet né zhvillim dhe si rezultat i asaj gé bankat luajné njé rol shumé té
réndésishém né kanalizimin e fondeve deri tek huamarrésit gé posedojné mundési produktive
té investimit, ky sektor é&shté i njé réndésie t& madhe pér funksionimin efikas té sistemit
financiar dhe ekonomisé né pérgjithési. Né ekonomi paragiten agjent suficitar té cilét
zakonisht jané familjet dhe kéto suficite orientohen tek agjentét deficitar-ndérmarrjet
(Mishkin & Eakins, 2012). Nga ky relacion i mésipérm kané dalé sé ekzistuari bankat, té
cilét duke ndérmjetésuar midis kétyre dy agjentéve népérmjet uljes sé shpenzimeve té
transaksioneve dhe informacionit, krijojné produkte dhe i shesin ato me ¢mime té caktuara.
Né fakt kéto fonde kursyese réndésiné e tyre po e déshmojné edhe né kété studim, ku me
rritien e bazés depozitore, e matur népérmjet rritjes sé depozitave ndér vite, ndikohet
pozitivisht né rritjen kreditore, edhe até me rritjen prej 1% té depozitave, rrité krediné prej
0,46-0,59% né vit, nén faktorét e tjeré konstant. Ajo gé mund té vérehet éshté se né ¢do
metodé té vlerésimit té& modelit, koeficientét jané té pérafért, dhe po ashtu réndésia
statistikore &shté né niveli e 1%, sidomos duke marré pér bazé modelin ekonometrik GMM.
Né fakt rezultatet dhe ndikimi jané t& ngjashém nga njé numér studimesh té tjera gé jané béré
pér fenomenin e kreditimit bankar. Po ashtu edhe njé studim tjetér pér vendet né zhvillim, né
mesin e té cilave edhe rajoni i EJL-sé dhe EQL-sé (Guo & Stepanyan, 2011) rezultuan me njé
koeficient pozitiv né masé té ngjashme té depozitave bankare né kredi.

Shpesh l8vizja e njé treguesi varet nga lévizja e méparshme e tij. Né shumicén e
rasteve, njé parashikues mé i miré se cka ka ndikuar né njé periudhé t, éshté se cka ka
ndodhur né periudhén t-1, p.sh: njé rritje ekonomike e vitit paraardhés patjetér se ndikon
rritjen ekonomike té vitit korrent, ose edhe njé inflacion i vitit paraardhés patjetér se ndikon
inflacionin e vitit korrent. Né kété drejtim ne né disa vlerésime té regresionit, si variabél té
pavarur kemi futur edhe rritjen e kreditimit me njé kohé vonese (rritja e kreditimit.;). Té
gjitha vlerésimet rezultojné gé ne duhet ta refuzojmé Ho dhe pranojmé Ha né njé nivel

signifikance 0.01, sepse rezultatet gé ne i fituam mund t& ndodhin shumé shpesh gé ne té jemi
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té bindur né rezultatet tona, respektivisht né konkluzionin qgé rritja e kreditimit me njé kohé
vonese ndikon rritjen e kreditimit. Koeficientet jané shumé té afért né mesin e specifikimeve
té ndryshme duke konkluduar gé me rritjen e kreditimit prej 1% né vitin paraardhés, do té
rrité krediné prej 0,12-0,15%, nén faktorét e tjeré konstant.

Me rritjen e nivelit té integrimit financiar té vendit besohet se mund té krijohen shtigje
té reja té financimit té aktiviteteve té veta bankare. Po ashtu njé strukturé bankare mé e
integruar né aktivitetet globale bankare e bén edhe mé té besueshme né tregun vendas. Njé
tregues i cili beson se mat kété efekt mbi sjelljen kreditore, éshté Chinn-lto index
(KAOPEN), i cili mat nivelin e liberalizimit financiar té vendit né njé interval prej 0-1, ku
vlerat mé té larta nénkuptojné edhe liberalizim mé té larté. Né té gjitha specifikimet e
ndryshme té modelit gé jané béré, kur éshté prania e réndésisé statistikore vlerésohet se
integrimi financiar i vendit ndikon negativisht krediné bankare. Gjithashtu vérehet prania e
njé koeficienti té larté, e cila mund té shpjegohet me natyrén gé e ka treguesi i liberalizimit
financiar té vendit (KAOPEN). Besohet se integrimi financiar i vendit bén edhe mé té
prekshém vendin ndaj goditjeve gé ndodhin né tregun global, dhe mbase pikérisht kétu
shpjegohet prania e krizés financiare, ku cenoi besimin e institucioneve bankare, shkaktoi
tharjen e likuiditeteve dhe krijoi panik mbi lévizjet e mundshme. Po ashtu vértetésia mund té
na konfirmohet nga njé studim pér 146 vende té botés pér njé periudhé 1990-2013 (Pham,
2015), ku rritja e liberalizimit financiar té vendit rezulton njé variabél signifikant dhe me
ndikim negativ ndaj kredisé bankare.

Kur aktivitetet e bankave jané té financuar me mé shumé kapital, bankat jané mé té
afté pér té absorbuar humbjet gé pésojné né aktivet vetanake. Né kété formé bankat jané mé
té mbrojtur ndaj njé rénie té gmimeve té aktiveve qé posedon. Nga ana tjetér njé kérkesé pér
kapitale mé té shumta nénkupton gé bankat nuk mund té zgjerojné aktivitetet népérmjet
borxhit. Ata duhet té presin pér zgjerimin e bilancit, duke grumbulluar kapitale. Kjo i bén
ata mé pak té shkathét né mundésité e reja, dhe kjo besohet se ndikon negativisht né kredi.
Po ashtu edhe né studimin toné, na rezulton njé lidhje negative mes kétyre treguese, ku 1%
rritje né raportin e kapitalit mbi aktivet do té shkakton tkurrje té kreditimit prej 0,79-0,84%,
nén faktorét e tjeré konstant. Konkluzioni yné éshté gé financimi i aktiviteteve bankare me
kapitale éshté mé i shtrenjté krahasuar me financimin me borxhe.

Me hyrjen e kapitaleve té huaja bankare, kryesisht né fund té viteve 90 dhe fillim té
viteve 2000, u pané si njé mundési e rritjes sé konkurrencés bankare, zgjerimit té
ndérmjetésimit bankar dhe né pérgjithési mundési té zhvillimit té kétij sektori dhe mé tepér.

Mirépo gjithashtu kéto banka u pané edhe si “fajtor pér importimin” e flluskés financiare té
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viteve 2008-2009, ku bankat e huaja ulén né ményré té konsiderueshme krediné si rezultat i
uljes sé financimit nga kompanité mémeé. Edhe né studimin toné kur vlerésojmé ndikimin e
bankave té huaja né rritjen kreditore, né disa vlerésime té regresionit na del se prania mé e
madhe e bankave té huaja né tregun vendor ka ndikim negativ né kredi, edhe me njé
koeficient prej -0.41 deri mé -0.59%. Né fakt, duhet t€ jemi té kujdesshém me kéto
interpretime, se si¢ do ta dokumentojmé mé poshté njé pjesé e modeleve kané probleme me
testet e shpérndarjes normale, ndérsa modeli gé duhet té marré parasysh dhe gé géndron éshté
GMM-ja, dhe ai nxjerr kété tregues si njé tregues jo té réndésishém pér rritjen kreditore, me
njé koeficient pozitiv. Gjithsesi edhe ndikime negative té pranisé sé bankave té huaj ndaj
kredisé nuk éshté e théné se éshté surprizé, duke u nisur nga fakti se ato me té vérteté tkurrén
né masé té madhe ofertén kreditore né periudhén e krizés financiare dhe mé pas, ku edhe
studime (Cull & Peria, 2012) té tjera konkluduan njé rénie té ritmeve kreditore té bankave té
huaja né krahasim me bankat e vendit. Gjithashtu (Chen & Wu, 2014) vérejné njé lidhje
negative mé té madhe mes ritmeve kreditore dhe bankave té huaj, sidomos né vendet né
zhvillim té Europés. Gjithashtu (Backer et. al, 2013) véren se bankat e huaja ulén mé shumé
kreditimin, se bankat e vendit dhe se kjo tkurrje vjen si pasojé e tkurrjes sé kushteve pér
financim nga bankat méme.

Vlerat e larta t¢ normés sé kredive me probleme shkaktojné presione né bilancet e
bankave, duke rritur kostot bankare, duke rritur riskun e kreditimit dhe kjo mund té ndikojé
operacionet kredituese bankare. NKP-ja kryesisht shpjegohet si dobésim i kapaciteteve té
huamarrésve pér té paguar borxhet, ndérsa linku qé e pércjell efektin shpesh lidhet me
kanalin e ofertés kreditore. Diawan dhe Rodrik (1992) sugjerojné gé, NKP rritin pasiguriné e
kapitaleve bankare dhe si rezultat ato limitojné gasjen e financimit té projekteve. Kjo né
kémbim rrit normat e interesit dhe si rrjedhojé kontribuon né uljen e rritjes kreditore.
Arsyetimet e tjera té ndikimit negativ t¢ NKP-sé lidhen me rritjen e kostove gé shkaktojné
NKP-té (Mohd et.al, 2010). Té gjitha kéto arsyetime né fakt shpijné né njé konkludim, se
kéta dy tregues kané njé lidhje negative. Ajo edhe na rezulton né studimin toné, edhe pse
mund té thuhet se vetém né njé vlerésim té specifikimit t& modelit na del si variabél i
réndésishém statistikisht né nivelin e 5%, ku theksohet qé me rritjen prej 1% té NKP-sé, do té
ndikojé né reduktimin e masés kreditore prej 0,41%, nén faktorét e tjeré konstant.

Gjithashtu né té gjitha specifikimet tjera té modeleve, koeficienti na rezulton negativ edhe pse
jo i réndésishém.

Né anén tjetér, variablat si krizat bankare, krizat bankare 2008-2009, financimi

jashté, CR3, jané té paréndésishme statistikisht dhe me koeficient té pritur.
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6.2.5. Treguesit e tjeré dhe supozimet bazé té regresionit

Pérvec réndésisé statistikore, réndésisé ekonomike dhe koeficienteve té variablave, po
ashtu té réndésishme jané edhe treguesit gé kané té béjné me modelin né pérgjithési (pér
treguesit e méposhtém shihni tabelat pérkatése né Aneks 2).

Pooled OLS - Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme né vlerat

F=14,267 dhe p-value=0.000, me ¢ka hidhet poshté hipoteza zero dhe pranohet hipoteza
alternative, ku variablat e futura né model jané té réndésishme statistikisht. R si njé masé
statistikore e cila shpjegon se sa té dhénat i afrohen vijés sé regresionit, ku njihet edhe si
koeficienti i pércaktimit, éshté 51.8. 51.8% e variablit rritja e kreditimit shpjegohet nga
variablat shpjeguese né model, ku duke marré parasysh numrin e variablave té futura né
model, duhet té themi se ky tregues nuk éshté edhe aq i larté.

AIC (Akaike info criterion), Schwarz criterion dhe HQC jané tregues té cilét pérzgjedhin
modelet konkuruese pér njé grup té caktuar té t& dhénave. Te modeli i paré AlIC=9,38 dhe
SC=8.69 dhe kjo deri né kété moment nuk ka asnjé kuptim. Ky tregues éshté thjesht masé
komparacioni, dhe sa mé i ulét té jeté modeli éshté mé i miré.

DW (Durbin Watson test) éshté njé tregues i cili teston pér autokorelacionin e mbetjeve nga
njé analizé e regresionit. DW statistika éshté gjithmoné mes 0-4. Njé vleré pre “2”
nénkupton gé nuk ka autokorelacion né model. Vlera e DW statistikés né kété rast éshté
1,617 e cila tregon se mbetjet kané njé korrelacion pozitiv (Aneks 2, tabela 13).

Fixed effects - Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme né vlerat e
F=8,372 dhe p-value=0.000. Koeficienti i R? éshté pérmirésuar né raport me modelin
paraprak, ku shénon vlerén 0.589, e cila tregon se 58% e variablit t& varur shpjegohet nga
variablat e pavarura né model. Vlera e AIC éshté ulur shumé né 8.457, pra pérfshirja e
efekteve fikse e ka pérmirésuar pak vlerésimin e modelit. Po ké&shtu edhe vlera e Durbin
Watson éshté pérmirésuar me 0.2 nga vlera 1.617 né 1.826 duke pérmirésuar problemin e
autokorrelacionit pozitiv t¢ mbetjeve té regresionit (Aneks 2, tabela 14). Né vijim do té

realizojmé testet pér pérzgjedhjen midis kétyre dy modeleve.

Tabela 6.11: Pérzgjedhja e modelit POLS vs. FE

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
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Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 1.949263 (12,134) 0.0338
Cross-section Chi-square 25.421308 12 0.0129

Burimi: Autori

Ho: Té dy metodat e vlerésimit jané né rregull, dhe ata duhet té japin koeficient “gé jané té
ngjashém”.
Ha: Vlerésimet me efekte fikse jané konzistente dhe né rregull, dhe presim gé té shohim

dallime mes koeficienteve.

Shohim se hipoteza zero e cila supozon gé modeli me efekte fikse nuk éshté
statistikisht i réndésishém hidhet poshté. Pra modeli gé duhet té€ pérzgjidhet éshté ai me
efekte fikse, sepse réndésia statistikore (prob.) éshté mé e ulét se 0,05, me ¢ka refuzohet Ho.
Ndryshimet individuale té shteteve paragiten né vlerat e ndryshme té intercepteve té
modeleve (Aneks 2, tabela 14.1). Mé poshté testojmé supozimet shtesé pér modelin me
efekte fikse.

6.2.6. Shpérndarja normale dhe heteroskedasticiteti

Ajo gé vihet re nga figura (figura 9, Aneks 2) e shpérndarjes normale té mbetjeve
éshté se mbetjet nuk kané shpérndarje normale. Shihet se ka vlera té largéta té cilat ndikojné
qé té kemi kété shpérndarje dhe po késhtu vlera e kurtosis (shmangie lart kurbés sé
shpérndarjes normale) e cila éshté mjaft e larté apo 9.103, ndérsa vlera e pranuar éshté 3.
Vlerat e Skewnes jané 0.933, nuk éshté edhe aq larg vlerave té pranuara, me gené se vlera e
Skewnes duhet té jeté afér 0.

Pér vlerésimin e korrelacionit serial midis mbetjeve pérdorim disa teste (tabela 19, Aneks 2),
ku vlerésojmé Breuch Pagan LM testin, i cili ndértohet mbi Ho se nuk ka varési ndér-
sektoriale (korrelacion) né mbetjet. Rezulton njé vlerésim i Breusch Pagan LM test=87.73
dhe réndésia statistikore 0.214>0.05. Pra hipoteza zero nuk hidhet poshté. Pra nuk kemi
lidhje korrelative t€ mbetjeve midis vendeve.

Testet e heteroskedasticitetit tregojné se varianca e gabimit ndryshon mes vendeve dhe kemi

té pranishém problemin e heteroskedasticitetit né modelin toné. Sipas Wald testit me Chi-
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square 268.565, dhe p-value=0.000<0.05, pra pranojmé hipotezén zero, ku mbetjet e njésive

kané variancé té ndryshme. Pra kemi praniné e heteroskedasticitetit sipas njésive.

Stepwise POLS — Ky model né ményré té automatizuar pérzgjedh variabla té cilat i duhen

modelit, duke u nisur pér nga réndésia statistikore. Né rastin toné jané pérzgjedhur 9
variabla, ku 7 nga ato jané statistikisht té réndésishme (tabela 15, Aneks 2). Variablat
signifikant dhe me koeficient pozitiv jané: rritja e depozitave, rritja kreditore me njé kohé
vonese, ROA, marzha e normave té interesit. Ndérsa variablat signifikant dhe me koeficient
negativ jané: norma reale e interesit, integrimi financiar, dhe raporti i kapitalit mbi asetet.
Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme me p=0.000 dhe F=19.39, me njé
R?=0.53, ndérsa Durbin Watson treguesi éshté i pérmirésuar nga modelet paraprake e cila

éshté afér 2, mirépo prapé ka praniné e autokorelacionit mes mbetjeve.

Stepwise FE — Né kété model si té réndésishme statistikisht na kané dalé pesé variabla, ku tre
nga ato me koeficient pozitiv si:rritja kreditore me njé kohé vonese, ROA, marzha e normave
té interesit, ndérsa ato me koeficient negativ: norma reale e interesit dhe bankat e huja (tabela
16, Anekse). Réndésia globale e modelit éshté statistikisht e réndésishme me p=0.000 dhe
F=9.22 dhe njé R?=0.58, njé tregues mé i pérmirésuar nga modeli paraprak. Né bazé t&
treguesit AIK=8.43, rezulton se ky model éshté mé i miré se sa modeli OLS. Gjithashtu
problemet me autokorelacionin e mbetjeve jané pérmirésuar ndjeshém, ku treguesi DW éshté

pothuajse 2.

Tabela 6.13: Pérzgjedhja e modelit Stepwise OLS vs. FE

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 1.272469 (12,137) 0.2416
Cross-section Chi-square 16.801836 12 0.1572

Burimi: Autori

Ho: Té dy metodat e vlerésimit jané né rregull, dhe ata duhet té japin koeficient “gé jané té

ngjashém”.
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Ha: Vlerésimet me efekte fikse jané konzistente dhe né rregull, dhe presim gé té shohim

dallime mes koeficienteve.

Shohim se hipoteza zero e cila supozon gé modeli me efekte fikse nuk éshté
statistikisht i réndésishém pranohet. Pra modeli gé duhet té pérzgjidhet éshté POLS, sepse p-
value éshté mé e larté se niveli i pércaktuar, 0.241>0,05, me cka pranohet Ho. Mé poshté
testojmé supozimet shtesé pér modelin POLS.

Nga tabela 20 né anekse, shohim se modeli nuk ka mbetje qé korelojné, prandaj
pranohet Ho, e cila thot se nuk ka autokorelacion mes mbetjeve. Nga kétu mund té
vazhdohet me specifikimet e tjera té modelit.

Nga tabela 21 mund té vérejmé gé vlerat e prob. jané té larta, gjé gé na béjné ta
pranojmé Ho, ku thekson se mbetjet kané variancé konstante, apo modeli nuk ka praniné e
heteroskedasticitetit.

Parashikimet nuk mund té jené t€ mira né qofté se modeli parashikues gé kemi
ndértuar nuk do té jeté stabil. Po ashtu, nése parametrat e modelit kané gené jostabile
pérgjaté periudhés sé té dhénave té grumbulluara, atéheré modeli nuk pérfagéson miré se si
serité kané evoluar pérgjaté periudhés sé kampionit. Prandaj ne testojmé nése parametrat e
modelit kané gené té géndrueshme, népérmjet CUSUM statistikés (Figura 11, Aneks 2).
Nése statistika e pérllogaritur éshté shmangur shumé nga cusum shpérndarja, ne refuzojmé
hipotezén zero (qé modeli éshté stabil). Refuzohet hipoteza zero né njé nivel signifikance
prej 5%. Nga testimet qé kemi béré na del, se modeli joné éshté i géndrueshém, pra pranojmé
hipotezén zero.

Nga figura 12 (Aneks 2) mund té shohim se mbetjet nuk kané njé shpérndarje
normale, duke paré si treguesit Skewnes=1.08 ashtu edhe Kurtosis=10.14 nuk jané né nivelet
e duhura gé mund té pranohen. Nga ky model mund té konstatojmé se kemi probleme vetém

me shpérndarjen normale.

GMM_modeli- Vlerésojmé panelin e té dhénave me Generalized Method of Moments
(GMM) gé éshté njé proceduré vlerésimi gé lejon specifikimin e modeleve ekonomike duke
shmangur shpesh supozimet e padéshiruara apo té panevojshme, té tilla si shpérndarja e
pércaktuar e gabimeve, dhe prandaj GMM modeli éshté gjerésisht i aplikueshém (Hall,
2005). Né modelin e reduktuar me 9 variabla (tabela 17, Anekse), 7 nga ato na kané rezultuar
si té réndésishme statistikisht, ku té cilat me koeficient negativ: norma reale e interesit,

integrimi financiar dhe raporti i kapitaleve mbi asetet. Me koeficient pozitiv: rritja e
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depozitave, rritja e kredisé me njé kohé vonese, ROA dhe spreadi i normave té interesit.
Modeli ka njé koeficient deteterminacioni prej 0.53 dhe njé tregues té J-statistikés prej 0.17,
me ¢ka nénkupton gé modeli éshté miré i specifikuar, zakonisht modelet gé ky tregues éshté
mé i vogél se 1 dhe i afrohet zeros jané modele miré té specifikuara.

Gjithashtu edhe modeli i ploté me 13 variabla (tabela 18, Aneks 2), rezulton té jeté miré i
specifikuar me njé tregues té J-statistikés prej 0.4 dhe njé koeficient determinacioni prej 0.54.
Treguesi i DW né modelin me 13 variabla é&shté mé i miré, ku i afrohet 2 dhe éshté né
intervalin e pranuar pér autokorelacionin e mbetjeve. Variablat té cilét jané statistikisht té
réndésishme paraqitet -rritja e depozitave- edhe até ne refuzojmé Ho dhe pranojmé H, né njé
nivel signifikance prej 0.01, ndryshe théné pranojmé konkluzionin gé kjo variabél ndikon
rritjen e kreditimit, edhe até 1% rritje t€ depozitave, nén faktorét e tjeré konstant rrit masén
kreditore ndaj sektorit privat prej 0,47%. Gjithashtu variabél me njé nivel réndésie
statistikore prej 1% ose né njé nivel signifikance prej 0.01, éshté spreadi i normave té
interesit, ku me rritjen e késaj marzhe kamatore pér 1% do té rrité kreditimin pér 1.72%, nén
mbajtjen e faktoréve té tjeré konstant. Rritja e kreditimi me njé kohé vonese si njé variabél
shpjegues po ashtu éshté e réndésishme statistikisht né nivelin e signifikancés prej 0.05, ku
me rritjen e kreditimit prej 1% né vitin paraardhés, rrité kreditimin prej 0,15% né vitin
garkullues. Si variabla me ndikim negativ, mé i réndésishém statistikisht na del norma reale
e interesit edhe até né nivelin e signifikancés prej 0.01, ku 1% rritje t& normés, ndikon né
uljen e kredisé prej 1.5%. Po ashtu edhe integrimi financiar ndikon negativisht krediné me
njé koeficient prej 11.62 dhe raporti i kapitalit mbi asete né pragun e pranueshmérisé sé
réndésisé statistikore, ndikon negativisht krediné me njé koeficient prej 0.79.

Besojmé se modeli mé i miré i specifikuar dhe gé prodhon vlerésues té besueshém
dhe konsistent éshté modeli GMM. Si rezultat i njé paneli té gjeré té dhénash té shteteve té
ndryshme gabimet heterogjene mund té ekzistojné, ku na shfagen probleme si
heteroskedasticiteti, ku pamé nga disa prej modeleve gé i kemi specifikuar. Pér t’i zgjidhur
kéto probleme, metoda GMM e zhvilluar nga Arellano dhe Bond (1991), duket se prodhon
rezultate mé té besueshme dhe mé konsistente né krahasim me vlerésimet e modeleve tjera.
Kjo metodé gjithashtu eliminon endogjenitetin e cila mund té vijé si rezultat i korrelacionit
mes variablave dhe termit té gabimit, té cilét shpesh i prezantuam me testin e Durbin Watson-

it. Prandaj ajo gé konsiderohet si model final, del nga rezultatet e prodhuara nga ky model.
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KAPITULLI VII
KONKLUZIONE DHE REKOMANDIME

7.1. Pérfundime dhe rekomandime

Sektori bankar i cili pothuajse pérbén té gjithé sistemin financiar né vendet e EJL-sé
dhe EQL-s&, &shté i njé réndésie té vecanté pér injektimin e kapitaleve né ekonomi né formé
té kreditimit. Masa kreditore e cila plasohet né ekonomi shpesh éshté njé faktor shumé i
réndésishém kur analizohet rritja ekonomike né vend, e cila vjen nga transformimi i
kursimeve né investime produktive. Roli i kredive bankare ndaj njé rritjeje ekonomike dhe jo
vetém, por edhe ndaj treguesve tjeré té réndésishém makroekonomik dhe financiar éshté
vlerésuar shumé heré si domethénés. Shumica e studimeve kané arritur njé pérfundim té
pérbashkét se njé treg i zhvilluar bankar-kreditor udhéheq né njé zhvillim ekonomik dhe né
njé rritje té performancés sé pérgjithshme ekonomike. Pértej késaj, zhvillimi i njé sektori
bankar gjithmoné e mé shumé paragitet si njé vlerésues i shéndetit financiar, biznesor dhe
monetar. Po ashtu nga ana tjetér pothuajse gjithmoné pér vlerésimin e njé tregu té zhvilluar
bankar, merret pér bazé kredia bankare e cila plasohet né ekonomi. Pothuajse éshté e garté se
tregues mé i miré i performancés bankare éshté pikérisht kredia bankare gé plasohet né
ekonomi.

Zhvillimi i njé sektori bankar modern, té njé modeli peréndimor, i orientuar nga fuqité
e tregut ishte njé sfidé e viteve "90 pér ekonomité né tranzicion té EJL-sé dhe EQL-sé. Kjo
periudhé u karakterizua me pérpjekjet pér ngritjen e reformave né sektorin bankar me gjithé
problemet gé trashégoi nga njé rregullim i méparshém ekonomik, e cila shpétimin e pa né
shitjen dhe privatizimin e kapitaleve bankave shumékombéshe peréndimore. Mé shumé se
gjysma e aktiveve bankare iu shitén pronaréve té huaj deri mé vitin 2001, dhe deri mé ditét e
sotshme ato jané pronaré absolut qé kontrollojné 70-80% té tregut bankar né kété rajon. Me
zotérimin dominant té aktiveve bankare ndodhén pérmirésime evidente té treguesve bankar si
rezultat i rritjes sé besimit té entiteteve biznesore dhe ekonomive familjare, prurjes sé know-
how-it, mundésisé sé gasjes né tregun ndérkombétar financiar, ngritjes té njé skeme térheqgése
té produkteve bankare etj.

Shikuar nga ana tjetér e medaljes ky invazion i bankave té huaja né vendet e EJL-sé dhe
EQL-sé vinte edhe si rezultat i njé fotografie premtuese né lidhje me mundésité e fitimit qé

mund té nxjerrin bankat né kéto vende. Té ardhurat pér koké banori u rritén pér 4% cdo vit

175



mesatarisht pér periudhén 1995-2007, duke gené njé prej rajoneve qé kishin rritje mé té
madhe pér kété periudhé. Nén kéto rrethana dhe nga kombinimi i disa faktoréve favorizues
rajoni shénoi njé etapé té plasimit masiv té kredisé drejt ekonomisé. Periudha 2002-2008
njihet si periudha e “zgjimit” té tregut kreditor. Vendet gjetén kapitale bankare ku mund ti
mbéshtesin mundésité pér té fituar ndérsa bankat e huaja gjetén njé rajon gé po rritej né
vazhdimési ku pér periudhén 2002-2008 kérkesa vendore rritej pér 6,2% dhe ekonomia pér
5,3% c¢do vit. Dozat e optimizmit, kushtet e pérmirésuara ekonomike té kombinuar me
stabilitetin makroekonomik dhe progresin né reformat financiare udhéhogén né njé pritje
optimiste pér té ardhurat e sektorit privat dhe gjendjes ekonomike né pérgjithési.

Normat e favorshme té interesit, ulja e averzionit ndaj riskut global, rritja e mundésive
pér fitime né rajonet né zhvillim, eliminimi i barrierave né lévizjen e kapitalit patén njé
shtytje t& madhe pér rritjen e hyrjeve té kapitalit, ku kéto flukse udhéhogén né njé periudhé
“gjalléruese” té plasimit té kredisé bankare. Mesatarisht pér periudhén 2002-2008 kredia
rritej me 30% né vit né njé mesatare pér vendet e rajonit té EJL-sé dhe EQL-sé. Patjetér se u
vérejt njé lidhje e forté dhe pozitive mes hyrjeve té kapitalit dhe kredisé bankare nga njéra
ané dhe rritjes sé kredisé bankare dhe produktit bruto kombétar nga ana tjetér. Mirépo kredia
bankare u rrit mé shumé dhe mé shpejté se ekonomia, ky proces i njohur si “thellimi
financiar”.

Kéto ritme té larta té kredisé té plasuar né ekonomi pérveg faktit qé u pérshkruan si

njé proces “catch-up” i vendeve té zhvilluara peréndimore, shgetésimet u béné evidente né
pércjelljen e efekteve negative te disa tregues té réndésishém kombétar, fenomen Ky i quajtur
“nxehja e ekonomisé”. Kurset e kémbimit u vlerésuan, hendeku i deficitit tregtar dhe i
llogarisé korrente u bé i pagéndrueshém, u krijuan presione inflacioniste gé u béné
shgetésuese pér autoritetet monetare. Borxhi i jashtém dhe ¢mimi i pasurive té patundshme
ngjiteshin me ritme té shpejta ¢cdo vit. Né fakt kéto zhvillime interpretoheshin né dy forma: e
gjithé kjo mund té ishte njé proces konvergjence ndaj vendeve peréndimore ose nga tjetra ané
njé bum kreditor (kredi e tepért) e cila mund té shkaktojé “nxehje té ekonomisé”.
Vlerésimet népérmjet instrumentit statistikor Hodrick-Prescott filter na bé&jné gé té
evidentojmé se pavarésisht disa periudhave té bumeve kreditore pér disa vende prapé mund té
dilet me konkluzionin se rajoni mé shumé shfaqte elemente té njé konvergjence ndaj vendeve
té zhvilluara Europiane. Rritja kreditore ishte njé fenomen i “zgjimit” té tregut kreditor dhe
jo njé faktor i démtimit té shéndetit financiar dhe makroekonomik.

Nga njé friké e shtrembérimeve té treguesve té réndésishém makroekonomik gé mund

té vinte si rezultat i ritmeve té larta kreditore, shqetésimet dolén pértej vendeve né zhvillim

176



dhe u koncentruan né tregun global financiar dhe valén goditése qé mund té kishin vendet e
rajonit si rezultat i krizés financiare. Me gjithé nuancat entuziaste gqé patén institucionet
financiare ndérkombétare se rajoni mbeti i paprekur nga kriza, né tremujorin e treté dhe té
katért té vitit 2008 kéto zéra u zbehen. Tregjet financiare u ngring, tregtia ndérkombétare
shénoi hapa prapa, treguesit si rritja ekonomike, flukset e IHD-ve, prodhimi industrial
shénuan vlera negative. E gjithé kjo kontribuoi né njé tharje té likuiditeteve dhe njé panik né
térhegjen e kursimeve qgé rezultuan me njé dobésim edhe mé té madh té sektorit bankar dhe té
kredisé si njé tregues i réndésishém. Né kéto rrethana kishte zéné vend thénia “kur vendet e
zhvilluara i kap i ftohti, vendet né zhvillim b&hen me pneumoni”. Ritmet rritése té kredisé qé
ishin njé fenomen i vendeve té EJL-sé dhe EQL-sé u shuan, duke u ulur né nivele té tkurrjes
kreditore, madje né disa vende shénuan edhe vlera negative. Pérveg késaj vendet né fillim té
paraqitjes sé krizés u pérballén edhe me presione inflacioniste, gjé qé e béri gé autoritetet
monetare fillimisht té pérkujdesshin pér inflacionin, me ¢ka normat bazé té interesit ishin
rritur né fund té& 2008 dhe fillim té 2009. Po ashtu njé fakt u bé evident gjaté késaj periudhe,
se vendet me tregje relativisht mé té zhvilluara dhe mé té integruara né tregjet ndérkombétare
financiare ishin edhe mé té prekura nga vala goditése e krizés financiare. Arsyeja géndron né
até se kanali kryesor pérmes té cilés u godit sektori bankar né rajon, ishte ndérprerja e
flukseve té kapitalit gé bankat shumékombéshe i drejtonin tek filialet e tyre né vendet e
rajonit dhe nga kjo né njé ményré filialeve iu sugjerua qé strategjia e operimit té bankave né
vend té ishte gé kredité do té rriteshin sa éshté e mundshme rritja e depozitave. E gjithé kjo
vinte se vet bankat mémé u ndeshen me mungesé té kapitalit dhe ato u orientuan né
konsolidimin e gendrave kryesore.

Pavarésisht shgetésimeve gé u paraqitén ne mund té konstatojmé se vendet e EJL-sé
dhe EQL-sé kané pérshtatur miré ekonominé pér ti béré ballé krizés. Shumica e vendeve u
mbéshtetén nga njé shuméllojshméri e politikave pér mbéshtetjen si té kérkesés ashtu edhe té
ofertés pér kredi. U lehtésuan instrumentet e politikés monetare né funksion té krijimit té
likuiditeteve bankare. Operacionet e tregut té hapur, rezervat e detyrueshme, rritja e
mbulimit t& depozitave ishin né funksion té injektimit té kapitaleve dhe kthimin e besimit dhe
optimizmit tek sektori bankar. Me gjithé véshtirésité e manovrimit me normén e interesit
bazé si rezultat i presioneve inflacioniste, prapé ky instrument luajti rolin e vet né relaksimin
e ofertés monetare. Gjithashtu kriza nuk u shtri né vendet e EJL-sé dhe EQL-Sé né té njéjtat
pérmasa si njé vendet e zhvilluara né Europé. Flukset e kapitalit edhe pse kishin rénie prapé
né krahasim me rajonet e tjera né zhvillim ato géndronin mé miré. Ajo gé éshté mé e

réndésishmja ishte se nuk pati ndonjé shuarje té bankave té médha dhe kryesore, po ashtu nuk
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kishte devalvime té pakontrolluara té valutave dhe asnjé nga regjimet fikse té kursit té
kémbimit nuk u shemb. Financat publike u mbajtén nén kontroll dhe nuk kishte ndonjé rritje
té papunésisé.

Shqetésimet pér njé “nxehje té ekonomisé” u ndérprené me paraqitjen e krizés dhe shtaté vite
qysh nga paragitja e krizés financiare kjo nuk éshté mé njé céshtje pér rajonin. Nga njé
mesatare e rritjes sé kreditimit né rajon prej 31% né vit, kaluam né njé mesatare té rritjes sé
kreditimit né rajon prej 3,3% pér periudhén 2009-2014. Kéto ritme u béné normale pér njé
periudhé té gjaté. Nga ana tjetér ajo qé mund té vérehet éshté se pavarésisht se né ekonomi
nuk po plasohet kredi si né nivelet e para krizés, outputi ka shenja pérmirésimi dhe rritjeje, e
cila po ngritét si feniks nga hiri i vet.

Nga i gjithé ky koncept teorik dhe i pércjelljes nga afér té sjelljes sé treguesit té
kredisé bankare né vecanti dhe né raport me faktorét gé mund ta ndikojné dhe/ose mund té
ushtrojé ndikim, mundohemi pérmes modeleve ekonometrike duke pérdorur teknika té
ndryshme té shohim pércaktuesit e kredisé bankare pér periudhén 1994-2014 pér 15 shtete té
EJL-sé dhe EQL-sé.

Treguesit bankar jané pércaktues mé shpjegues né krahasim me treguesit makroekonomik
duke e shikuar koeficientin e pércaktimit. Nga kjo nénkuptohet se treguesit si rritja e
depozitave, norma reale e interesit, ROA, etj shpjegojné mé shumé dinamikén, lévizjet dhe
ndryshimet né krediné bankare se sa treguesit si rritja e PBB-sé reale, inflacioni, oferta
monetare etj.

Si rezultat i njé paneli té gjeré té dhénash té shteteve té ndryshme, gabimet heterogjene mund
té ekzistojné ku na shfagen probleme si heteroskedasticiteti apo edhe shpérndarja jonormale e
mbetjeve. Besojmé se modeli mé miré i specifikuar dhe gé prodhon vlerésues mé té
besueshém éshté GMM modeli.

Faktorét makroekonomik si rritja e PBB-sé reale, flukset e kapitalit, norma e interesit té
depozitave, deficiti buxhetor dhe agregati mé i gjeré monetar jané variabla statistikisht té
réndésishém dhe gé ndikojné pozitivisht rritjen e kreditimit bankar. Inflacioni nga ana tjetér
éshté variabél i réndésishém gé ndikon negativisht krediné bankare.

Me rritjen e ekonomisé rrité apetitet e agjentéve ekonomik dhe té sektorit bankar pér
té pérfituar nga njé periudhé optimiste, me ¢ka rezulton me njé raport pozitiv té ndikimit ndaj
kredisé bankare.

Norma e interesit t€ depozitave pavarésisht se éshté njé variabél qé pérfagéson
(proxy) ushtrimin e politikés monetare, ajo ndikimin e pércjell edhe népérmjet kanalit té

depozitave e gé neve na déshmohet ndikimi pozitiv qé e ka ky faktor mbi krediné.
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Flukset e kapitalit nga jashté ishin njé fenomen i réndésishém i financimit té kredisé
deri para krizés. Né fakt vlerésimet empirike po e déshmojné dhe po e mbéshtesin se kéto
flukse kané ndikim té réndésishém dhe pozitiv ndaj kredisé bankare.

Ajo qé duket paradoksale éshté lidhja kauzale pozitive mes deficitit buxhetor dhe
kredisé. Sé pari duhet té vérejmé se ato kané njé koeficient shumé té vogél té ndikimit. E
dyta, pér efektin “crowding out” e parapriré nga njé huamarrje geveritare tentojmé ta
shpjegojmé edhe pérmes variablave: borxhit bruto i qeverisé/PBB dhe kredia ndaj
geverisé/PBB, rezultate qé tregojné se jané té paréndésishém dhe rrjedhimisht nuk ndikojné
krediné. E treta, pavarésisht rezultateve pérkundér pritjeve ekzistojné teori se kur mund té
kené kéta tregues lidhje pozitive: kur bankat kané teprica likuiditeti, njé dhénie hua ndaj
geverisé nuk nénkupton tkurrje té kredisé bankare; dhe dhénia hua ndaj geveris¢ mund t’i
stimulojé bankat gé t& ndérmarrin risk mé té madh sepse portofoli i aseteve bankare i lejon gé
té béhen mé riskoz.

Njé presion inflacioni mbi vendimet e agjentéve ekonomik i bén ata mé té hezituar né
marrjen e veprimeve e gé kjo transmetohet me njé lidhje negative té Kkétij treguesi mbi
krediné bankare.

Faktorét bankar si baza depozituese, ROA, spreadi i normave té interesit dhe kredia
me njé kohé vonese paragiten si faktoré té réndésishém dhe me ndikim pozitiv mbi krediné.
Faktorét si norma reale e interesit, integrimi financiar, norma e kapitalit mbi aktivén, bankat e
huaja dhe norma e kredive me probleme paragiten si faktoré té réndésishém dhe me ndikim
negativ mbi krediné.

Me pérmirésimin e treguesve té profitabiliteti si ROA dhe spreadi i normave té

interesit konfirmohet gé kjo motivon bankat né rritje té ofertés monetare dhe rritjen e kredisé
bankare si njé variabél i pércaktuar pér studim.
Kredia bankare rezulton gqé ndikohet nga lévizjet e méparshme té tij dhe njé rritje e kredisé né
vitin paraardhés ndikon pozitivisht krediné. Nga ana tjetér edhe depozitat si njé aktivitet
tradicional i bankave kané rol domethénés pozitiv mbi rritjen e kredisé. Mos té harrojmé se
pikérisht bankat shumékombéshe pas paraqitje sé krizés financiare né njé ményré urdhéruan
filialet e tyre né vendet e rajonit gé rritjen e kreditimit ta mbéshtesin vetém né rritjen e
depozitave.

Cmimi i kredisé i pércaktuar nga norma e interesit ndikon né masé té madhe
plasmanet kreditore duke u paragitur si njé pércaktues kryesor i kredisé bankare ndaj sektorit

privat.
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Vendet me struktura bankare mé té integruara né tregun financiar global i béri mé té
prekshme ndaj valés goditése té krizés financiare. Si duket kjo na déshmohet edhe nga
vlerésimet ekonometrike ku me rritjen e liberalizimit financiar shkaktohet njé efekt negativ
mbi krediné bankare.

Nga vlerésimet ekonometrike konkludohet gé financimi i aktiveve bankare me
kapitale vetanake éshté mé i shtrenjté né krahasim me financimin me borxhe. Rritja e nivelit
té kapitalit mbi asetet si njé masé mbrojtése pér absorbimin e humbjeve si¢ duket ka ndikuar
negativisht né kredi. Kjo i béri bankat mé pak té shkathté gé té& operojné me borxhe pér
financimin e aktiviteteve bankare.

Ato vende té cilét patén njé rritje mé té theksuar té kredisé para krizés grumbulluan né
bilancet e tyre kredi me probleme gjaté dhe pas krizés duke pasur njé efekt negativ mbi
krediné né até periudhé. Ky tregues patjetér se shkon né njé kauzalitet negativ me rritjen e

kredisé.

7.2. Hapésira pér kérkime té tjera

Me gjithé se ky studim éshté njé gasje gjithépérfshirése e njé pjese té gjeré té rajonit
pér pércaktuesit e kredisé bankare, prapé qgasjet dhe hapésirat e tjera pér studim té kétij
fenomeni jané té shumanshme. Si rezultat i qasjes sé informacionit né nivele shtetérore dhe
né periudha vjetore kemi arritur né njé model gé nxjerr pérfundime pér téré rajonin. Sa do gé
ky rajon ishte né faza té ngjashme té zhvillimit ekonomik dhe ishte né njé linjé né zhvillimet
e tregut bankar-kreditor, prapé duhet té pranohet se prania e heterogjenitetit midis vendeve té
ndryshme ishte i pranishém. Kérkimet e tjera mund té pérdorin njé qasje ndér-bankare té té
dhénave késhtu duke i siguruar modelit njé numér té nevojshém té serive kohore dhe njé
gasje té shpjegimit té pércaktuesve té kredisé bankare pér njé¢ vend té vetém. Me njé
databazé té tillé éshté e mundshme edhe ndarja e modelit né dy nén periudha; até té
parakrizés financiare dhe até té periudhés gjaté dhe pas krizés financiare. Besojmé se sjelljet
e faktoréve gqé mund té kené ndikuar krediné bankare ndryshojné pér kéta periudha dhe si
rrjedhojé logjike modeli mund té trajtohet i ndaré.

Njé studim i relacionit mes regjimit té kursit t& kémbimit dhe ndikimit mbi krediné
bankare pér njé vend éshté i mundshém né qofté se trajtohen instrumentet gé pérdoren pér

mbajtjen e kursit fiks.

180



Kredité bankare né kété studim kishin raport té ngusht¢ me normén e interesit té
depozitave dhe masén e depozitave, duke gené njé prej faktoréve mé té réndésishém dhe qé
ndikojné krediné. Analizimi i performancés bankare nuk éshté e théné domosdo té mbetet e
shpjeguar me sjelljen e kredisé bankare. Kursimet bankare nga ana e pasivés né bilancin e
gjendjes jané zéri kryesor dhe njé zé i fugishém dhe ndikues ndaj kredisé bankare, sidomos
né periudhat e fundit kur mungon mbéshtetja e bankave nga kapitalet nga jashté. Studimi i
kétij fenomeni éshté gjithashtu i réndésishém pér fitimin e njé fotografie mé té pérgjithshme
té zhvillimeve té sektorit bankar né vend dhe né rajon dhe njé shpjegim mé i miré i
performancés bankare.

Né fund, treguesit bankar, kredia dhe zhvillimi i sektorit bankar éshté gjithmoné nén
“llupén” e bizneseve, studiuesve dhe vendimmarrésve institucional si rezultat i lidhjes sé saj
me shumé tregues té réndésishém makroekonomik. Prandaj studimi i po té njéjtit variabél me
té njéjtén qasje dhe me té njéjtat faktoré do té sjell njé debat té ri dhe njé kontribut né

zhvillimin e mendimit shkencor.
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b) Treguesi “Kredi/PBB”

ANEKS 1: DEFINIMI | BUMEVE KREDITORE ME HODRICK-PRESCOTT FILTER

a) Treguesi “rritja kreditore”
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Tabela 1.1: Periudhat e bumeve kreditore né EJL dhe EQL sipas dy indikatoréve

Kredi/PBB Normat e rritjes kreditore
Shqipéri Q2-2005
Bullgari Q1-2005
Kroaci Q3-2013
Bosnje dhe Hercegoviné 1997,2007,2008
Ceki 1997
Hungari Q4-2008,Q1-2009,Q2-
2010,Q3-2011
Moldavi Q3-2007,Q1-2008,Q2-2008
Poloni Q2,Q2-2007,Q3,Q4-
2008,Q02-2010,Q3-2011
Magedoni Q3-2007, Q1-2008
Rumuni Q3-2007
Serbi 2000,2010 Q3-2002
Ukrainé Q4-2008,Q1-2015,Q1-2014

Shénim: Bumet kreditore jané observimet gé tejkalojné trendin e tyre afatgjaté pér 1,75heré
devijim standard, 1994:2013 (kredi/PBB), Q12002-Q32015 (normat e rritjes kreditore).

Burimi: Kalkulime té autori, té bazuara né IMF data, WB data.
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ANEKS 2: TABELAT DHE FIGURAT NGA MODELI EKONOMETRIK

Figura 1: Paraqitja grafike e serisé rritja kreditore pér shtetet e marra né studim
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Figura 2: Paraqitja grafike e series rritja kreditore pér shtetet e ndryshme né rajon
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Figura 3: Seria rritja e kreditimi me variablat makroekonomik
a) Seria rritja e kreditimi dhe flukset e kapitalit/PBB
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b)Seria rritja e kreditimi dhe Bursa/PBB
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c) Seria rritja e kreditimi dhe Agregati mé i gjeré monetar

100
- 80
- 60
- 40

- 20
50

\/\/\/\/\o\ 3
40 —
30
20
10
(0]

—— Mean Credit growth %
—— Mean Broad money (growth)

198



d) Seria rritja e kreditimit dhe kredia ndaj geversé/PBB
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e) Seria rritja e kreditimit dhe llogaria korrente/PBB
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f) Seria rrita e kreditimit dhe deficit buxhetor/PBB
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g) Seria rritja e kreditimit dhe norma e interesit té depozitave
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h) Seria rritja e kreditimit dhe borxhi bruto i geverisé/PBB
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i) Seria rritja e kreditimit dhe inflacioni (ICK)
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j) Seria rritja e kreditimit dhe rritja reale e PBB-sé
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Tabela 1.0. Matrica korelative pér treguesit makroekonomik

RrK% | PBB_Ir INFL RKK | BURSA/ | FK/P |H_TRE | B_QEV/ | LIOG_KOR | DEF BUXH | KREDI_QE | NI_DEPO | M4_RRIT
PBB BB G/PBB PBB RENT/PBB | ET/PBB VERI/PBB ZIT JA

RrK % 1,00 .170% 237+ 0,01 0,03 .156** -.141* 143 -.125* .309** (0,02) 440% 527*
PBB_rr 170% 1,00 -.300** .180** 0,10 0,08 0,03 -.203** (0,09) .322% (0,04) -.312** =227
INFL .237% -.300** 1,00 0,00 (0,13) -.118* (0,11) .304* .143* 0,08 0,04 .664** .855**
RKK 0,01 .180** 0,00 1,00 0,11 .205** (0,00) -.242%* -.224%* .306** -.407** -.143* 0,02

BURSA/PBB 0,03 0,10 (0,13) 0,11 1,00 .394x* 0,06 (0,05) -.462** 0,03 (0,10) -.362** (0,09)
FK/PBB .156** 0,08 -.118* .205** .394* 1,00 (0,07) (0,02) -.915** .136* -.245%* (0,12) (0,09)
H TREG/PBB -.141* 0,03 (0,11) (0,00) 0,06 (0,07) 1,00 0,03 0,03 0,09 0,03 -.196** -.150*
B_QEV/PBB 143 -.203** .304** -.242%* (0,05) (0,02) 0,03 1,00 0,02 -.190** .214* .328** 171
/LPISS—KORRENT -.125* (0,09) .143* -.224%* -.462** -.915** 0,03 0,02 1,00 (0,10) 0,10 0,11 0,10

EEF—BUXHET/P .309** .322% 0,08 .306** 0,03 .136* 0,09 -.190** (0,10) 1,00 -.364** (0,00) .285**
gBRBEDI—QEVERI/ (0,02) (0,04) 0,04 -.407** (0,10) -.245** 0,03 .214* 0,10 -.364** 1,00 .150* (0,01)
NI_DEPOZIT 440% -.312** .664** -.143* -.362** (0,12) -.196** .328* 0,11 (0,00) .150* 1,00 714%
M4 RRITJA .527** -.227** .855** 0,02 (0,09) (0,09) -.150* 171 0,10 .285** (0,01) .714% 1,00

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
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Tabela 1: Stacionariteti i variablave

a)

Panel unit root test: Summary

Series: CREDIT_GROWTH__

Date: 04/12/16 Time: 19:50

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0to 3
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -7.97184 0.0000 15 265
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -6.11342 0.0000 15 265
ADF - Fisher Chi-square 97.3179 0.0000 15 265
PP - Fisher Chi-square 93.0139 0.0000 15 273
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Rritja e kreditimit &shté stacionare né nivel.
b)
Panel unit root test: Summary
Series: CAPITAL_FLOW_GDP
Date: 04/12/16 Time: 22:26
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -8.89711 0.0000 15 265
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -4.42247 0.0000 15 265
ADF - Fisher Chi-square 66.1691 0.0002 15 265
PP - Fisher Chi-square 45.6092 0.0338 15 272

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria flukset e kapitalit/PBB é&shté stacionare né nivel.
c)

Panel unit root test: Summary

Series: BURSA GDP

Date: 03/31/16 Time: 12:35

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC: O

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

203



Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -4.20250 0.0000 14 214
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -3.50997 0.0002 13 211
ADF - Fisher Chi-square 46.3457 0.0160 14 214
PP - Fisher Chi-square 50.0282 0.0064 14 214
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria Bursa/PBB éshté stacionare né nivel.
d)
Panel unit root test: Summary
Series: BROAD_MONEY__GROWTH_
Date: 04/12/16 Time: 22:49
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -26.6485 0.0000 14 250
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -12.8364 0.0000 14 250
ADF - Fisher Chi-square 345.617 0.0000 14 250
PP - Fisher Chi-square 365.233 0.0000 14 255
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria Agregati mé i gjeré monetaré éshté stacionare né nivel.
€)
Credit to Government/GDP
Panel unit root test: Summary
Series: CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD
Date: 03/31/16 Time: 12:37
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 3
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -7.53533 0.0000 13 235
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -5.02641 0.0000 13 235
ADF - Fisher Chi-square 253.952 0.0000 13 235
PP - Fisher Chi-square 152.140 0.0000 13 241
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** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Kredi ndaj geverisé/PBB éshté stacionare né nivel.

f)

Panel unit root test: Summary

Series: CURRENT_ACCOUNT_GDP

Date: 03/31/16 Time: 12:37

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -0.38480 0.3502 15 270
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.78568 0.0371 15 270
ADF - Fisher Chi-square 50.0762 0.0122 15 270
PP - Fisher Chi-square 45.2497 0.0366 15 283

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Llogaria korrente/PBB jo stacionare ne nivel sipas Levin et. al.
9)

Panel unit root test: Summary

Series: D(CURRENT_ACCOUNT_GDP)

Date: 03/31/16 Time: 12:38

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 4

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -12.5071 0.0000 15 256
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -10.7745 0.0000 15 256
ADF - Fisher Chi-square 161.862 0.0000 15 256
PP - Fisher Chi-square 232.622 0.0000 15 268

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Llogaria korente/PBB stacionare ne diferencén e paré.
a)

Panel unit root test: Summary

Series: DEFICITI_BUXHETOR_GDP

Date: 03/31/16 Time: 12:39

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects
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Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -4.49663 0.0000 15 257
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -4.39012 0.0000 15 257
ADF - Fisher Chi-square 71.9142 0.0000 15 257
PP - Fisher Chi-square 71.7869 0.0000 15 274
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Deficiti buxhetor/PBB é&shté stacionare né nivel.
h)
Panel unit root test: Summary
Series: DEPOSIT_RATE
Date: 04/12/16 Time: 22:53
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -54.2356 0.0000 15 249
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -28.5679 0.0000 15 249
ADF - Fisher Chi-square 322.650 0.0000 15 249
PP - Fisher Chi-square 592.496 0.0000 15 259

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Norma e interesit té depozitave éshté stacionare né nivel.

i)

Panel unit root test: Summary

Series: EXCHANGE_RATE_REGIME

Date: 03/31/16 Time: 12:27

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

User-specified lags: 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -3.53004 0.0002 6 114

Null: Unit root (assumes individual unit root process)
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Im, Pesaran and Shin W-stat -3.11262 0.0009 6 114
ADF - Fisher Chi-square 31.0779 0.0019 6 114
PP - Fisher Chi-square 46.5868 0.0000 5 100

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Regjimi i kursit té& kémbimit &shté stacionare né nivel.

)

Panel unit root test: Summary

Series: GOVERNMENT_GROSS_DEBT_GDP

Date: 03/31/16 Time: 12:27

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

User-specified lags: 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -2.09313 0.0182 15 242
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.90799 0.0282 15 242
ADF - Fisher Chi-square 109.311 0.0000 15 242
PP - Fisher Chi-square 88.2652 0.0000 15 257

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Borxhi bruto i geverisé/PBB éshté stacionare né nivel.
k)

Panel unit root test: Summary

Series: INFLATION_CPI_

Date: 03/31/16 Time: 12:28

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 4

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -38.0062 0.0000 15 281
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -20.4800 0.0000 15 281
ADF - Fisher Chi-square 364.955 0.0000 15 281
PP - Fisher Chi-square 847.680 0.0000 15 296

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Inflacioni (ICK) éshté stacionare né nivel.
)
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Panel unit root test: Summary

Series: REAL_GDP_GROWTH

Date: 03/31/16 Time: 12:31

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -10.3196 0.0000 15 289
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -7.75235 0.0000 15 289
ADF - Fisher Chi-square 113.203 0.0000 15 289
PP - Fisher Chi-square 109.509 0.0000 15 293
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Rritja reale e PBB-sé éshté stacionare né nivel.
m)
Panel unit root test: Summary
Series: TRADE_OPENNESS___ GDP
Date: 03/31/16 Time: 12:31
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on AIC: 0 to 4
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -1.92460 0.0271 15 285
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -0.51727 0.3025 15 285
ADF - Fisher Chi-square 35.4704 0.2259 15 285
PP - Fisher Chi-square 40.4281 0.0968 15 293

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Hapja tregtare/PBB éshté stacionare né nivel.
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Vlerésimet e modeleve ekonometrike
Tabela 2: Pooled OLS

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___
Method: Panel Least Squares

Date: 04/12/16 Time: 23:37

Sample (adjusted): 1994 2013

Periods included: 20

Cross-sections included: 11

Total panel (unbalanced) observations: 156

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BURSA_GDP 0.172595 0.147700 1.168547 0.2445
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.517277 0.200989 2.573654 0.0111
CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD -0.390714 0.394368 -0.990735 0.3235
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.001716 0.000981 1.748992 0.0824
DEPOSIT_RATE 2.352298 0.596427 3.943981 0.0001
EXCHANGE_RATE_REGIME -6.982954 5.346005 -1.306200 0.1936
GOVERNMENT_GROSS_DEBT_GD -6.27E-05 0.000126 -0.496745 0.6201
INFLATION_CPI_ -0.676070 0.456758 -1.480151 0.1410
REAL_GDP_GROWTH 1.067514 0.657703 1.623095 0.1068
TRADE_OPENNESS___ GDP 0.080841 0.086319 0.936537 0.3506
CAPITAL_FLOW_GDP 0.502621 0.369082 1.361815 0.1754
C -1.946722 12.46009 -0.156237 0.8761
R-squared 0.320559 Mean dependent var 21.04778
Adjusted R-squared 0.268657 S.D. dependent var 29.71465
S.E. of regression 25.41154 Akaike info criterion 9.382087
Sum squared resid 92987.49 Schwarz criterion 9.616692
Log likelihood -719.8028 Hannan-Quinn criter. 9.477374
F-statistic 6.176272 Durbin-Watson stat 1.642275
Prob(F-statistic) 0.000000
Burimi: Autori
Tabela 3: Fixed effects
Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___
Method: Panel Least Squares
Date: 04/12/16 Time: 23:49
Sample (adjusted): 1994 2013
Periods included: 20
Cross-sections included: 11
Total panel (unbalanced) observations: 156
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BURSA_GDP 0.019002 0.175129 0.108503 0.9138
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.246172 0.208597 1.180134 0.2400
CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD -0.042927 0.601068 -0.071417 0.9432
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.001549 0.001057 1.465412 0.1452
DEPOSIT_RATE 2.346021 0.724003 3.240346 0.0015
EXCHANGE_RATE_REGIME 4.591786 9.363732 0.490380 0.6247
GOVERNMENT_GROSS_DEBT_GD 0.000113 0.000164 0.686897 0.4933
INFLATION_CPI_ -0.785452 0.474009 -1.657041 0.0999
REAL_GDP_GROWTH 1.429569 0.710336 2.012525 0.0462
TRADE_OPENNESS___ GDP 0.124683 0.147560 0.844962 0.3996
CAPITAL_FLOW_GDP 1.259253 0.441370 2.853059 0.0050
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C -17.56007 21.21138 -0.827861 0.4092

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.423379 Mean dependent var 21.04778
Adjusted R-squared 0.333013 S.D. dependent var 29.71465
S.E. of regression 24.26775 Akaike info criterion 9.346208
Sum squared resid 78915.74 Schwarz criterion 9.776316
Log likelihood -707.0043 Hannan-Quinn criter. 9.520900
F-statistic 4.685152 Durbin-Watson stat 1.742852
Prob(F-statistic) 0.000000

Tabela 3.1: Pérzgjedhja mes modeleve
Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.389401 (10,134) 0.0122
Cross-section Chi-square 25.597137 10 0.0043
Burimi: Autori

Tabela 3.2: Vlerat e ndryshme té intercepteve

SHTETI Effect
Bosnia &
1 Herzegovina -13.86441
2 Bulgaria -6.367426
3  Croatia 5.645593
4  Czech Republic 0.003230
5 Hungary -9.054238
6 Macedonia -14.06908
7 Poland 3.526719
8 Romania 10.97892
9 Serhia -7.140125
10 Slovakia -10.65447
11 Ukraine 30.93342

Figura 4: Shpérndarja normale e mbetjeve

50
— Series: Standardized Residuals
| Sample 1994 2013
40 Observations 156
Mean -7.29e-16
30 Median -0.164345
— Maximum 171.9840
Minimum -63.75026
20 | Std. Dev. 22.56399
Skewness 3.109486
Kurtosis 26.59958
10 |
Jarque-Bera  3871.503
o L= j‘ — | —_ R Probability 0.000000
-40 0 40 80 120 160
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Tabela 4: Korelacioni serik i mbetjeve

Residual Cross-Section Dependence Test

Null hypothesis: No cross-section dependence (correlation) in residuals
Equation: Untitled

Periods included: 20

Cross-sections included: 11

Total panel (unbalanced) observations: 156

Test employs centered correlations computed from pairwise samples

Test Statistic d.f. Prob.
Breusch-Pagan LM 77.39869 55 0.0249
Pesaran scaled LM 1.086823 0.2771
Bias-corrected scaled LM 0.781267 0.4346
Pesaran CD -0.352804 0.7242

Tabela 4.1: Testi Wald mbi heteroskedasticitetin e mbetjeve

Distribution free Wald test for heteroscedasticity —
Null hypothesis: the units have a common error variance
Asymptotic test statistic: Chi-square(11) = 4701.47
with p-value = 0.000

Figura 5: Vlerat aktuale, vlerat e vlerésuara nga modeli dhe mbetjet.
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Tabela 5: Modeli Stepwise - Pooled OLS

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___

Method: Stepwise Regression
Date: 04/13/16 Time: 14:18
Sample (adjusted): 1994 2014

Included observations: 179 after adjustments

No always included regressors
Number of search regressors: 13
Selection method: Stepwise forwards

Stopping criterion: p-value forwards/backwards = 0.5/0.5

Note: final equation sample is larger than stepwise sample (rejected

regressors contain missing values)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.498769 0.171415 2.909717 0.0041
DEPOSIT_RATE 1.346937 0.278128 4.842874 0.0000
REAL_GDP_GROWTH 1.095917 0.576805 1.899977 0.0591
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.001757 0.000642 2.734072 0.0069
BURSA_GDP 0.159601 0.121303 1.315725 0.1900
INFLATION_CPI_ -0.130035 0.055785 -2.330993 0.0209
CAPITAL_FLOW_GDP 1.945950 0.798321 2.437553 0.0158
EXCHANGE_RATE_REGIME -2.843672 4.446299 -0.639559 0.5233
CURRENT_ACCOUNT_GDP 0.001387 0.000899 1.543143 0.1247
R-squared 0.419759 Mean dependent var 23.30310
Adjusted R-squared 0.392454 S.D. dependent var 35.04508
S.E. of regression 27.31597 Akaike info criterion 9.501792
Sum squared resid 126847.6 Schwarz criterion 9.662051
Log likelihood -841.4104 Hannan-Quinn criter. 9.566776
Durbin-Watson stat 1.799579
Selection Summary
Added BROAD_MONEY__GROWTH_
Added DEPOSIT_RATE
Added REAL_GDP_GROWTH
Added DEFICITI_BUXHETOR_GDP
Added BURSA_GDP
Added INFLATION_CPI_
Added CAPITAL_FLOW_GDP
Added EXCHANGE_RATE_REGIME
Added CURRENT_ACCOUNT_GDP
*Note: p-values and subsequent tests do not account for stepwise selection.
Tabela 6: Testimi pér korelacionin serik
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 0.949557 Prob. F(2,168) 0.3890
Obs*R-squared 1.942177 Prob. Chi-Square(2) 0.3787

Burimi: Autori

Tabela 7: Testimi pér heteroskedasticitetin

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
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F-statistic 1.132620 Prob. F(9,169) 0.3424
Obs*R-squared 10.18256 Prob. Chi-Square(9) 0.3359
Scaled explained SS 113.0762 Prob. Chi-Square(9) 0.0000
Burimi: Autori
Figura 6:Testi i géndrueshmérisé té modelit:
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— CUSUM -—-——- 5% Significance
Figura 6.1: Testi i shpérndarjes normale té mbetjeve
60
] Series: Residuals
50 Sample 1994 2014
i Observations 179
40 ] Mean 0.484560
Median 0.012536
Maximum 210.7409
30+ Minimum -78.52930
Std. Dev. 26.69065
20 4 [ Skewness 3.089449
Kurtosis 25.41366
10 Jarque-Bera  4031.610
Probability 0.000000
0 == U L B e
-80 -40 0 40 80 120 160 200

Burimi: Autori
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Tabela 8: Modeli stepwise — me fixed effects

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___

Method: Panel Least Squares

Date: 04/08/16 Time: 18:44

Sample (adjusted): 1994 2014

Periods included: 21

Cross-sections included: 13

Total panel (unbalanced) observations: 179

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance (d.f. corrected)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3.189907 7.927983 0.402360 0.6880
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.378811 0.166769 2.271465 0.0245
DEPOSIT_RATE 1.168467 0.281956 4.144142 0.0001
REAL_GDP_GROWTH 0.596165 0.889020 0.670587 0.5035
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.002581 0.001124 2.296169 0.0230
BURSA_GDP 0.062961 0.181407 0.347068 0.7290
INFLATION_CPI_ -0.073333 0.055485 -1.321690 0.1882
CAPITAL_FLOW_GDP 2.090595 0.770200 2.714352 0.0074
EXCHANGE_RATE_REGIME 3.373313 9.783608 0.344792 0.7307
CURRENT_ACCOUNT_GDP 0.000765 0.001038 0.736307 0.4626
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.504304 Mean dependent var 23.30310
Adjusted R-squared 0.438001 S.D. dependent var 35.04508
S.E. of regression 26.27211 Akaike info criterion 9.489563
Sum squared resid 108365.1 Schwarz criterion 9.881308
Log likelihood -827.3159 Hannan-Quinn criter. 9.648412
F-statistic 7.606019 Durbin-Watson stat 2.017359

Prob(F-statistic) 0.000000

Figura 7: Shpérndarja normale
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Burimi: Autori

Series: Standardized Residuals
Sample 1994 2014
Observations 179

Mean -3.18e-16
Median 1.220472
Maximum 180.7675
Minimum -64.74435
Std. Dev. 24.67372
Skewness 2.482665
Kurtosis 20.25122
Jarque-Bera  2403.516
Probability 0.000000
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Tabela 9: Full GMM

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___
Method: Panel Generalized Method of Moments

Date: 04/08/16 Time: 18:56
Sample (adjusted): 1995 2013
Periods included: 19
Cross-sections included: 11

Total panel (unbalanced) observations: 155

2SLS instrument weighting matrix

Instrument specification: C CAPITAL_FLOW_GDP BURSA GDP
BROAD_MONEY__GROWTH_ CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD
CURRENT_ACCOUNT_GDP DEFICITI_BUXHETOR_GDP
DEPOSIT_RATE EXCHANGE_RATE_REGIME GOVERNMENT_GROSS

DEBT_GD INFLATION_CPI_REAL_GDP_GROWTH

T’RADE_OPENNESS_GDP
Constant added to instrument list

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
CAPITAL_FLOW_GDP 0.973527 0.987081 0.986269 0.3258
BURSA_GDP 0.012351 0.177907 0.069424 0.9448
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.252901 0.210983 1.198680 0.2328
CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD -0.077241 0.616069 -0.125377 0.9004
CURRENT_ACCOUNT_GDP -0.000401 0.001228 -0.326235 0.7448
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.001560 0.001094 1.425618 0.1563
DEPOSIT_RATE 2.325231 0.731483 3.178791 0.0018
EXCHANGE_RATE_REGIME 5.369204 9.820313 0.546745 0.5855
GOVERNMENT_GROSS_DEBT_GD 0.000131 0.000177 0.740324 0.4604
INFLATION_CPI_ -0.763764 0.481525 -1.586137 0.1151
REAL_GDP_GROWTH 1.420626 0.720012 1.973059 0.0506
TRADE_OPENNESS___ GDP 0.119251 0.149721 0.796486 0.4272
C -18.06037 21.70157 -0.832215 0.4068
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.423719 Mean dependent var 21.09313
Adjusted R-squared 0.327673 S.D. dependent var 29.80555
S.E. of regression 24.43924 Sum squared resid 78840.47
Durbin-Watson stat 1.731267 J-statistic 3.82E-24

Instrument rank 23

Burimi: Autori

215



Tabela 10: GMM me 9 variabla

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___
Method: Panel Generalized Method of Moments
Date: 04/08/16 Time: 18:54

Sample (adjusted): 1995 2013

Periods included: 19

Cross-sections included: 11

Total panel (unbalanced) observations: 155
2SLS instrument weighting matrix

Instrument specification: CAPITAL_FLOW_GDP BURSA GDP
BROAD_MONEY__GROWTH_ CREDIT_TO_GOVERNEMENT_GD
CURRENT_ACCOUNT_GDP DEFICITI_BUXHETOR_GDP

DEPOSIT_RATE EXCHANGE_RATE_REGIME GOVERNMENT_GROSS

DEBT_GD INFLATION_CP|_REAL_GDP_GROWTH

TRADE_OPENNESS___GDP C

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.981609 7.100698 0.419904 0.6752
BROAD_MONEY__GROWTH_ 0.242093 0.207743 1.165353 0.2459
DEPOSIT_RATE 2.079284 0.687484 3.024483 0.0030
REAL_GDP_GROWTH 1.422532 0.704070 2.020443 0.0453
DEFICITI_BUXHETOR_GDP 0.001842 0.000991 1.859204 0.0652
BURSA_GDP 0.017352 0.174283 0.099565 0.9208
INFLATION_CPI_ -0.765064 0.478126 -1.600130 0.1119
CAPITAL_FLOW_GDP 0.972452 0.930195 1.045428 0.2977
EXCHANGE_RATE_REGIME 1.242499 8.958222 0.138699 0.8899
CURRENT_ACCOUNT_GDP -0.000196 0.001138 -0.172623 0.8632
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.418690 Mean dependent var 21.09313
Adjusted R-squared 0.336876 S.D. dependent var 29.80555
S.E. of regression 24.27139 Sum squared resid 79528.56
Durbin-Watson stat 1.728074 J-statistic 1.168037
Instrument rank 23 Prob(J-statistic) 0.760680

Burimi: Autori
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Figura 8: Seria rritja e kreditimi dhe variablat bankar

a) Seria rritja e kreditimit dhe krizat bankar (mesatarja e viteve té krizave bankare)
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b) Seria rritja e kreditimi dhe kredité me probleme
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c) Seria rritja e kreditimi dhe marzha e normave té interesit té kredisé dhe depozitave
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d) Seria rritja e kreditimi dhe kapitalet bankare ndaj aktivés
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e) Seria rritja e kreditimit dhe koncentrimi i 5 bankave mé té médha
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f) Seria rritja e kreditimit dhe koncentrimi i 3 bankave mé té médha
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g) Seria rritja e kreditimit dhe kriza bankare 2008-2009
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h) Seria rritja e kreditimit dhe financimi nga jashté
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i) Seria rritja e kreditimi dhe prania e bankave té huaja
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j) Seriarritja e kreditimit dhe kapitalet e huaja bankare
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k) Seria rritja e kreditimit dhe integrimi financiar ndérkombétar
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m) Seria rritja e kreditimit dhe ROA bankare
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n) Seria rritja e kreditimit dhe ROE bankare
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Tabela 11: Matrica korelative pér treguesit financiar-bankar

INTEG_ KAPIT | BANK KAPIT DEPOZ

Rr K | FINAN ALLH | AT HU AL AS | PRIMI_ | KRIZA | KRIZA | MARZ | FINJA | ITA_RR

% C NRI UAJB | AJA ROA | ROE | CR3 CR5 NKP | ETE RISKU |TB 2008 09 | HA I | SHTE | ITJE
Rr K% 1| -200%% | -008 | -213%% | -213%% | o2a4%* 064 | 186%* 128 059 080 | 442+ 045 | -087 | 323 082 | 528
INTEG_FINANC | -299%* 1] -129| 491%* | 417%*| -170* 110 | -126 | -029 | -419%% | -454% |  -152 | -138% | 169%* | -354%* | -149% | -411%*
NRI 008 | -129 1| -140%| -105 062 |  -027 015 | -107 | -047| 2460 | 200%+ 008 | -027 004 | 183 | -230%*
?’;P'TAL'—HUA _213%% | 491%* | -140% 1| 785%% | -167% | .148% | -302%% | -108%* | -43a4%% | -300%* |  -104 | -188%* | 269%* | -4a7+x | _201%* | _35g%*
iANKAT—HUA] _213%% | a17%% | 105 | .785%* 1| -o79 124 | -007 | -014| -35a%% | -asire | 147 | -131% | 208%* | -535%% | _aa0ex | -3g8%*
ROA 2427 | _170* 062 | -167%| -079 1| 637 | 186 058 | -262%% | 189 | 229%% | -137% | -065| -057 088 | .206%
ROE 064 110 | -027| 148 124 | 637 1 063 050 | -a47%* |  -118 | 315%% | -123 | -024| -133| -027 011
CR3 186%* | -126 015 | -302%% | -007 | .186% 063 1] grax* 050 | -002 | 225%| a3ax |  -001| 215% | -124 072
CRS 128 | -020 | -107 | -108% | -014 058 059 | 874 1 024 | -192% 166 098 050 090 |  -109 030
NKP 050 | -a19%% | 047 | -a3a%x | _gsaw | _opowx | _aa7e 050 024 1| 33|  -o0a3 002 | -188%* | a21% 089 | .240%
EAP'TAL—ASET 080 | -454%% | 2a6%* | -300%* | -a451%* | 189%* |  -118 |  -002 | -192%* | .33g** 1| 283 | -002 | -051| .a14%%| 38ar | 320%*
PRIMI_RISKU 442%* 5152 | .200%* -,104 5147 | 229%% | 315%* .225% ,166 043 | .283%* 1| .307%* -043 | 520** | .243%* | 414**
KRIZAT B 045 | -138* 008 | -188%* | -131* | -137%| -123| .134* 098 092 | -092| 307** 1] 112% 025 | -045| -005
KRIZA2008_09 087 | .169%* |  -027 | .269%* | 228 | -065| -024| -001 050 | -188** | -051| -043| .112* 1| -152% | -145% | -200%
MARZHA | 323%% | -.354% 004 | -4a7%* | -535+* | 057 | -133 | 215%* 090 | 421 | 414 | 520%* 025 | -152% 1| 193%* | 403+
FIN_JASHTE 082 | -149% | 183 | -201%% | -440%* 088 | -027| -124| -109 089 | 384 | 243%% | -045| -145% | .103** 1] 204w
%'EPOZ'TA—RR' 528%% | -411%% | -230%% | -358%% | -388%% | 206%* 011 072 030 | 240%% | 322%% | a1a4%* | 005 | -200%* | 403%* | 204 1

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*, Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Burimi:Autori
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Tabela 12: Stacionariteti i variablave

a)

Panel unit root test: Summary

Series: BANKING_CRISIS

Date: 04/15/16 Time: 13:31

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

User-specified lags: 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -3.03628 0.0012 4 78
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -2.95922 0.0015 4 78
ADF - Fisher Chi-square 247374 0.0017 4 78
PP - Fisher Chi-square 30.2381 0.0002 4 82
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria Krizat bankare éshté stacionare né nivel.
b)
Panel unit root test: Summary
Series: BANK_NONPERFORMING_LOANS
Date: 04/01/16 Time: 18:27
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -4.96210 0.0000 15 233
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -2.04135 0.0206 15 233
ADF - Fisher Chi-square 48.7263 0.0168 15 233
PP - Fisher Chi-square 27.9713 0.5720 15 239
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria norma e kredive me probleme é&shté stacionare né nivel.
C)
Panel unit root test: Summary
Series: BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR
Date: 04/01/16 Time: 18:40
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0to 1
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -12.2750 0.0000 14 225
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Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -6.85793 0.0000 14 225
ADF - Fisher Chi-square 132.720 0.0000 14 225
PP - Fisher Chi-square 155.196 0.0000 14 229
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria marzha e normave té interesit &shté stacionare né nivel.
d)
Panel unit root test: Summary
Series: BANK_CAPITAL_TO_ASSETS
Date: 04/01/16 Time: 18:45
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -7.01576 0.0000 15 199
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -3.93353 0.0000 15 199
ADF - Fisher Chi-square 65.4123 0.0002 15 199
PP - Fisher Chi-square 88.2158 0.0000 15 206
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria kapitali mbi asetet éshté stacionare né nivel.
f)
Panel unit root test: Summary
Series: _5 BANK_S_CONCETRATION
Date: 04/01/16 Time: 18:46
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -6.51407 0.0000 15 212
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -4.85622 0.0000 15 212
ADF - Fisher Chi-square 79.8356 0.0000 15 212
PP - Fisher Chi-square 106.063 0.0000 15 220

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria koncentrimi i 5 bankave mé t& médha éshté stacionare né nivel.
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9)

Panel unit root test: Summary

Series: _3 BANK_S_CONCETRATION

Date: 04/01/16 Time: 18:50

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)

Levin, Lin & Chu t* -5.38322 0.0000 15 214
Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -3.64290 0.0001 15 214
ADF - Fisher Chi-square 67.7460 0.0001 15 214
PP - Fisher Chi-square 52.3203 0.0070 15 218

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria koncentrimi i 3 bankave mé t&é médha éshté stacionare né nivel.

gj)

Panel unit root test: Summary

Series: D(CRISIS_2008_09)

Date: 04/15/16 Time: 13:39

Sample: 1994 1994

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -16.2250 0.0000 15 285
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -13.5662 0.0000 15 285
ADF - Fisher Chi-square 204.918 0.0000 15 285

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Kriza 2008-2009 é&shté stacionare né diferencén e paré.

h)

Panel unit root test: Summary

Series: DEPOSITS_GROWTH

Date: 04/15/16 Time: 13:40

Sample: 1994 2015

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 4

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-
Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -4.42489 0.0000 15 274
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Null: Unit root (assumes individual unit root process)

Im, Pesaran and Shin W-stat -2.66090 0.0039 15 274
ADF - Fisher Chi-square 58.2151 0.0015 15 274
PP - Fisher Chi-square 66.6088 0.0001 15 284
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria Rritja e depozitave éshté stacionare né nivel.
i)
Panel unit root test: Summary
Series: EXTERNAL_FINANCING
Date: 04/01/16 Time: 18:53
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -8.54911 0.0000 15 236
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -4.00236 0.0000 15 236
ADF - Fisher Chi-square 57.9542 0.0016 15 236
PP - Fisher Chi-square 44.0029 0.0477 15 246
** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
Seria Financimi nga jashté éshté stacionare né nivel.
)
Panel unit root test: Summary
Series: FOREIGN_BANKS
Date: 04/01/16 Time: 18:56
Sample: 1994 2015
Exogenous variables: Individual effects
Automatic selection of maximum lags
Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2
Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.**  sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -6.15120 0.0000 15 258
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
Im, Pesaran and Shin W-stat -3.23054 0.0006 15 258
ADF - Fisher Chi-square 59.9488 0.0009 15 258
PP - Fisher Chi-square 148.393 0.0000 15 265

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

Seria Bankat e huaja éshté stacionare né nivel.
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Tabela 13: Pooled OLS

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH__

Method: Panel Least Squares
Date: 04/15/16 Time: 13:53
Sample (adjusted): 1998 2013
Periods included: 16
Cross-sections included: 13

Total panel (unbalanced) observations: 158
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BANKING_CRISIS -4.528700 5.147059 -0.879862 0.3804
BANK_NONPERFORMING_LOANS  -0.076157 0.160187 -0.475427 0.6352
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 2.182581 0.405863 5.377624 0.0000
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.732276 0.455357 -1.608137 0.1100
_3 BANK_S CONCETRATION -0.000180 0.096020 -0.001874 0.9985
DEPOSITS_GROWTH 0.591036 0.173324 3.410003 0.0008
EXTERNAL_FINANCING -0.034493 0.058697 -0.587649 0.5577
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ -11.50657 4.941898 -2.328371 0.0213
REAL_INTEREST_RATE -1.582789 0.343145 -4.612589 0.0000
ROA 5.273219 1.341557 3.930671 0.0001
FOREIGN_BANKS 0.091543 0.086175 1.062293 0.2899
C 13.82035 11.26180 1.227188 0.2217
R-squared 0.518056 Mean dependent var 20.34631
Adjusted R-squared 0.481745 S.D. dependent var 22.33836
S.E. of regression 16.08137 Akaike info criterion 8.466110
Sum squared resid 37757.11 Schwarz criterion 8.698712
Log likelihood -656.8227 Hannan-Quinn criter. 8.560572
F-statistic 14.26725 Durbin-Watson stat 1.617841
Prob(F-statistic) 0.000000
Tabela 14: Fixed Effects
Dependent Variable: CREDIT_GROWTH__
Method: Panel Least Squares
Date: 04/15/16 Time: 14:08
Sample (adjusted): 1998 2013
Periods included: 16
Cross-sections included: 13
Total panel (unbalanced) observations: 158
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BANKING_CRISIS -0.836649 5.470899 -0.152927 0.8787
BANK_NONPERFORMING_LOAN
S -0.418906 0.187944 -2.228888 0.0275
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 1.366381 0.562536 2.428965 0.0165
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.458768 0.654667 -0.700766 0.4847
DEPOSITS_GROWTH 0.311359 0.189460 1.643407 0.1026
EXTERNAL_FINANCING -0.064727 0.077843 -0.831505 0.4072
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ 7.780747 7.770944 1.001261 0.3185
REAL_INTEREST_RATE -1.948788 0.429104 -4.541525 0.0000
FOREIGN_BANKS -0.597839 0.240729 -2.483453 0.0142
_3 BANK_S CONCETRATION -0.127798 0.121718 -1.049954 0.2956
ROA 6.722589 1.611443 4171781 0.0001
C 61.73215 19.06606 3.237803 0.0015

Effects Specification
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Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.589681 Mean dependent var 20.34631
Adjusted R-squared 0.519254 S.D. dependent var 22.33836
S.E. of regression 15.48849 Akaike info criterion 8.457114
Sum squared resid 32145.72 Schwarz criterion 8.922318
Log likelihood -644.1120 Hannan-Quinn criter. 8.646040
F-statistic 8.372850 Durbin-Watson stat 1.826274
Prob(F-statistic) 0.000000
Tabela 14.1: Efektet sipas shteteve
SHTETI Effect
1 |Albania 30.22508
Bosnia &
2 |Herzegovina -9.080173
3 Bulgaria 1.228260
4  |Croatia -15.72995
5 |Czech Republic -18.04659
6 |Hungary 4.156784
7 |Macedonia 7.835270
8 |Moldova -11.38674
9 |Poland 11.08779
10 |Romania 13.53744
11 |Slovakia 5.081465
12 |Slovenia -25.74251
13 |Ukraine 9.100857
Tabela 15: Stepwise OLS
Dependent Variable: CREDIT_GROWTH___
Method: Stepwise Regression
Date: 04/16/16 Time: 19:39
Sample (adjusted): 1998 2013
Included observations: 159 after adjustments
No always included regressors
Number of search regressors: 14
Selection method: Stepwise forwards
Stopping criterion: p-value forwards/backwards = 0.5/0.5
Note: final equation sample is larger than stepwise sample (rejected
regressors contain missing values)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
DEPOSITS_GROWTH 0.461933 0.167824 2.752485 0.0066
CREDIT_GROWTH__(-1) 0.149127 0.055101 2.706439 0.0076
ROA 4.888148 1.204221 4.059179 0.0001
REAL_INTEREST_RATE -1.533344 0.321977 -4.762280 0.0000
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 1.743724 0.423459 4.117814 0.0001
FOREIGN_BANKS 0.073819 0.080680 0.914959 0.3617
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ -11.23406 4.626333 -2.428286 0.0164
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.841130 0.391901 -2.146281 0.0335
C 15.75481 9.233008 1.706357 0.0900
BANKING_CRISIS -8.187422 5.010201 -1.634150 0.1043
R-squared 0.539528 Mean dependent var 20.41201
Adjusted R-squared 0.511714 S.D. dependent var 22.28296
S.E. of regression 15.57076 Akaike info criterion 8.389495
Sum squared resid 36124.84 Schwarz criterion 8.582508
Log likelihood -656.9648 Hannan-Quinn criter. 8.467875
F-statistic 19.39790 Durbin-Watson stat 1.864149
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Prob(F-statistic) 0.000000

Selection Summary

Added DEPOSITS_GROWTH

Added CREDIT_GROWTH__ (-1)

Added ROA

Added REAL_INTEREST_RATE

Added BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR
Added FOREIGN_BANKS

Added INTERNATIONAL_FINANCIAL _
Added BANK_CAPITAL_TO_ASSETS
Added C

Added BANKING_CRISIS

*Note: p-values and subsequent tests do not account for stepwise selection.

Tabela 16:Stepwise FE

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH__
Method: Panel Least Squares

Date: 04/16/16 Time: 19:40

Sample (adjusted): 1998 2013

Periods included: 16

Cross-sections included: 13

Total panel (unbalanced) observations: 159

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DEPOSITS_GROWTH 0.231828 0.191333 1.211644 0.2277
CREDIT_GROWTH__(-1) 0.124618 0.058054 2.146610 0.0336
ROA 6.585320 1.544923 4.262555 0.0000
REAL_INTEREST_RATE -1.743657 0.377566 -4.618152 0.0000
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 1.056837 0.553313 1.910018 0.0582
FOREIGN_BANKS -0.411309 0.197091 -2.086897 0.0388
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ 0.541719 7.428791 0.072922 0.9420
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.860090 0.586791 -1.465753 0.1450
C 44.12775 15.58475 2.831469 0.0053
BANKING_CRISIS -5.785520 5.699514 -1.015090 0.3119
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.585704 Mean dependent var 20.41201
Adjusted R-squared 0.522199 S.D. dependent var 22.28296
S.E. of regression 15.40268 Akaike info criterion 8.434766
Sum squared resid 32502.23 Schwarz criterion 8.859395
Log likelihood -648.5639 Hannan-Quinn criter. 8.607203
F-statistic 9.222937 Durbin-Watson stat 1.933716

Prob(F-statistic) 0.000000

Tabela 17:Stepwise GMM

Dependent Variable: CREDIT_GROWTH__
Method: Panel Generalized Method of Moments
Date: 04/16/16 Time: 19:45

Sample (adjusted): 1998 2013

Periods included: 16

Cross-sections included: 13
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Total panel (unbalanced) observations: 158
2SLS instrument weighting matrix

Instrument specification: BANKING_CRISIS BANK_NONPERFORMING_LO
ANS BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR BANK_CAPITAL_TO_ASSETS
_3_BANK_S_CONCETRATION CRISIS_2008_09 DEPOSITS_GROWT
H EXTERNAL_FINANCING FOREIGN_BANKS INTERNATIONAL_FINA
NCIAL_ REAL_INTEREST_RATE ROA C CREDIT_GROWTH__ (-1)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DEPOSITS_GROWTH 0.463519 0.168834 2.745419 0.0068
CREDIT_GROWTH__ (-1) 0.148847 0.055327 2.690319 0.0080
ROA 4.900553 1.212076 4.043107 0.0001
REAL_INTEREST_RATE -1.530550 0.323777 -4.727173 0.0000
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 1.739603 0.426075 4.082852 0.0001
FOREIGN_BANKS 0.073216 0.081084 0.902962 0.3680
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ -11.24925 4.643188 -2.422744 0.0166
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.841156 0.393201 -2.139250 0.0341
C 15.79072 9.267857 1.703815 0.0905
BANKING_CRISIS -8.179486 5.027200 -1.627046 0.1059
R-squared 0.538942 Mean dependent var 20.34631
Adjusted R-squared 0.510905 S.D. dependent var 22.33836
S.E. of regression 15.62241 Sum squared resid 36120.82
Durbin-Watson stat 1.873454 J-statistic 0.177056
Instrument rank 14  Prob(J-statistic) 0.996305
Tabela 18: Full GMM
Dependent Variable: CREDIT_GROWTH__
Method: Panel Generalized Method of Moments
Date: 04/16/16 Time: 19:46
Sample (adjusted): 1998 2013
Periods included: 16
Cross-sections included: 13
Total panel (unbalanced) observations: 158
2SLS instrument weighting matrix
Instrument specification: BANKING_CRISIS BANK_NONPERFORMING_LO
ANS BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR BANK_CAPITAL_TO_ASSETS
_3_BANK_S_CONCETRATION CRISIS_2008_09 DEPOSITS_GROWT
H EXTERNAL_FINANCING FOREIGN_BANKS INTERNATIONAL_FINA
NCIAL_ REAL_INTEREST_RATE ROA C CREDIT_GROWTH__ (-1)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BANKING_CRISIS -8.085570 5.354503 -1.510051 0.1332
BANK_NONPERFORMING_LOANS  -0.064229 0.160629 -0.399861 0.6899
BANK_LENDING_DEPOSIT_SPR 1.727859 0.443462 3.896292 0.0001
BANK_CAPITAL_TO_ASSETS -0.790425 0.458323 -1.724601 0.0867
_3 BANK_S CONCETRATION 0.005613 0.094632 0.059319 0.9528
CRISIS_2008_09 -0.609834 4.224469 -0.144357 0.8854
DEPOSITS_GROWTH 0.471560 0.179084 2.633171 0.0094
EXTERNAL_FINANCING -0.007042 0.058938 -0.119481 0.9051
FOREIGN_BANKS 0.066394 0.085382 0.777617 0.4381
INTERNATIONAL_FINANCIAL _ -11.62228 4.874357 -2.384371 0.0184
REAL_INTEREST_RATE -1.543100 0.339003 -4.551879 0.0000
ROA 4.680923 1.350719 3.465505 0.0007
C 16.69625 11.14510 1.498081 0.1363
CREDIT_GROWTH__(-1) 0.150315 0.060344 2.490986 0.0139
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R-squared 0.539494 Mean dependent var 20.34631

Adjusted R-squared 0.497920 S.D. dependent var 22.33836
S.E. of regression 15.82842 Sum squared resid 36077.60
Durbin-Watson stat 1.881908 J-statistic 4.00E-24
Instrument rank 14

Figura 9: Shpérndarja normale e FE modelit

35
] Series: Standardized Residuals
30 Sample 1998 2013
Obsenations 158
25 - — =
Mean -4.24e-16
20 Median -0.954194
Maximum 80.15608
15 Minimum -47.85578
| T Std. Dev. 14.30908
I Skewness 0.933054
104 Kurtosis 9.103606
54 Jarque-Bera  268.1811
m m Probability 0.000000
0 g 1 T T T T T T T T T %:!
50 -40 -30 -20 -10 O 10 20 30 40 50 60 70 80
Burimi: Autori

Tabela 19: Korelacioni serial midis mbetjeve

Residual Cross-Section Dependence Test

Null hypothesis: No cross-section dependence (correlation) in residuals
Equation: Untitled

Periods included: 16

Cross-sections included: 13

Total panel (unbalanced) observations: 158

Test employs centered correlations computed from pairwise samples

Test Statistic d.f. Prob.
Breusch-Pagan LM 87.77347 78 0.2104
Pesaran scaled LM -0.258329 0.7962
Bias-corrected scaled LM -0.722615 0.4699
Pesaran CD 1.538525 0.1239

Burimi: Autori
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Figura 10: Paraqitja grafike e vlerésimit
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Tabela 20: Korelacioni serial i serive
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.685374 Prob. F(2,147) 0.5055
Obs*R-squared 1.468948 Prob. Chi-Square(2) 0.4798
Tabela 21: Testi mbi heteroskedasticitetin
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
F-statistic 1.247902 Prob. F(9,149) 0.2703
Obs*R-squared 11.14483 Prob. Chi-Square(9) 0.2659
Scaled explained SS 4473323 Prob. Chi-Square(9) 0.0000
Figura 11: Qéndrueshméria e modelit
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Figura 12: Shpérndarja normale
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ANEKS 3: RITMET E KREDISE BANKARE

Kredia bankare né miliona euro (boshti i majté)
Ritmet rritése té kredisé bankare (boshti i djathté)
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Burimi: IMF, International Finance Statistics.



