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Hyrje

“Kriza aziatike (e cila shpértheu né korrik 1997) rezultoi né nj€ rénie ekonomike né té
gjithé rajonin, me zhvlerésime drastike t€ monedh€s, me paaftési paguese té
pérgjithshme, me tregje financiare té€ rrénuara, zhvlerésim té€ lart€ t€ vlerés sé
aktiveve, rénie ekonomike dhe papunési té lart€.” (Chen 1999) Chen vazhdon té thoté
se, “Shkalla, thellésia dhe intensiteti 1 paparé ndonjéheré€...... ”. (shtohen gérma
korsive). Por si mund ta dimé kété gjé? Nuk ka dyshim qé né vitet 1997 dhe 1998
kishte trazira t€ konsiderueshme né tregjet financiare dhe né tregjet qé lidhen me to né
pjesé té ndryshme té botés. Dhe aktualisht, ekzistojné probleme t€ vazhdueshme né
shumé vende t€ botés. Pér t€ gjitha llojet e problemeve tentohet té klasifikohen si
“kriza financiare”. Njé pérgjigje tipike ndaj ngjarjeve té tilla €shté t€ pranohet q¢ ka
gjéra q€ nuk shkojné miré me kéto tregje dhe pastaj t&€ kérkohet mbikéqyrje mé e afért
dhe rregulla mé t€ rrepté._ Késhtu pér shembull, né€ vrojtimin e nxjerré nga FMN-ja pér
muajin shtator t€ vitit 1999, lexojmé: “Krizat financiare né Aziné lindore né vitet
1997-98, t€ pasuara nga krizat n€ Rusi dhe Brazil né vitet 1998 — 99, kané theksuar
nevojén pér ndryshime né sistemin global financiar qé do t€ pakésojné rrezikun qé
paragesin dobésité institucionale dhe 1évizjet e pagéndrueshme té kapitalit. ... Forcimi
1 sistemeve financiare népérmjet mbikéqyrjes mé t&€ miré té tregjeve financiare dhe
mekanizmave t&€ pérshtatshém pér t€ menaxhuar déshtimet bankare....” (p 3).
Pérgjigjet e dhéna automatikisht dhe pa u menduar lidhur me skandalet e kohéve té
fundit né korporata té Shteteve t€ Bashkuara kané qené qé té caktohen lloje t& reja
rregulloresh kontabile.

2. Krizat

Eshté e réndésishme t& béhet dallimi ndérmjet llojeve t& ndryshme t& krizave dhe té
pérkufizohen ato me kujdes, para se t&€ béhet ndonjé rekomandim pér zbutje apo pér
shmangie. Pothuajse n€ dekadén e fundit kané ekzistuar t€ gjitha llojet e problemeve:
bumet e aktiveve (pér shembull, né tregjet e kapitalit dhe t€ pronés) dhe shkatérrimet
e tyre; 1€vizjet e shpejta t€ kapitalit dhe krizat e paras€; krizat pér borxhin — krizat e
shpeshta financiare nga pamundésia pér huamarrjen e shérbimit — dhe ndoshta pak
deflacion borxhi; déshtimet bankare; dhe krizat e vérteta financiare. Asnjé nga kéto
nuk &shté e re né historin€ ekonomike dhe as nuk ekziston mundésia g€ ato té
zhduken. N¢ disa raste, problemet e njé sistemi bankar kané€ cuar né zhvlerésimin e
monedhés. Por, po aq lehtésisht mund t€ kalohet né kahun tjetér, ndoshta me dyshime
rreth gjendjes fiskale qé t€ ¢on né shqetésime pér monedhén, rrjedhimisht edhe né
1évizje t€ shpejté t&€ kapitalit dhe n€ probleme né sistemin bankar. Megjithaté, njé lloj
problemi nuk ¢on né€ ményré t€ pashmangshme né€ njé problem tjetér. Sigurisht, kjo
duhet t€ drejtojé¢ vémendjen né mangésit€ e mundshme né pjesé té€ ndryshme té
sistemit m& miré se sa t&€ pérpiget t&€ ndryshojé sistemin né térési. Nj€ trajtim 1 tillé
duhet t€ konsiderojé shtrirjen deri ku ato shkojné s€ bashku, dhe teorikisht t€ nxjerré
lidhjet shkakore, t&€ drejtojé vémendjen ndaj faktit qé krizat financiare duhet té



pércaktohen me kujdes, dhe kur ato t& ekzistojné, t&€ mund té fillohet zgjidhja e tyre.
Disa i pércaktojné krizat mjaft gjerésisht, duke pérfshiré pothuajse ¢do ndryshim té
madh n€ ¢gmime. Megjithaté, né qofté se mbajtesit e pasuris€ zgjedhin sjelljen né njé
ményré t€ caktuar dhe, pér shembull, spekulojné né l1évizjet e monedhés, ata mund té
fitojné jashtézakonisht shumé, por duhet, gjithashtu, té pérgatiten pér t€ mbajtur edhe
kostot e rrezigeve. Ky éshté njé problem pér ta dhe jo njé€ kriz€ financiare.

Cila nga kéto lloje t&€ ndryshme krizash ka réndési pér bankén gendrore? Pa dyshim qé
€shté e arsyeshme té konsiderohen té gjitha ato. Mund té keté vleré véshtrimi i tyre si
tregues t€ veprimtarive té€ tjera. Por né€ fakt, vetém kur ka kriz€ financiare banka
gendrore mund t€ béjé njé pérpjekje serioze pér ta shmangur, zbutur apo korrigjuar
até. Disa té tjera mund t€ nxisin gatishméri t€ larté, por banka gendrore nuk €shté né
gjendje t€ ndérmarré veprime.

Marrim si shembull ¢mimet e aktiveve. A kané réndé€si réniet n€ ¢gmimin e aktiveve?
Né pamje té€ paré mund t€ duket se po, pasi bankat jané t€ angazhuara me ¢mimet e
aktiveve pér veté faktin q€ ato japin hua me kolateral dhe ky kolateral shpesh &shté
proné. Rrjedhimisht, ato jan€ potencialisht t& prekshme nga ndryshimi i ¢mimit té
aktiveve. Megjithat€, ¢mimet “e sakta” nuk dihen dhe ekuilibri €shté i pamundur té
pércaktohet. Parashikimi as q€¢ mund té diskutohet. Ndérkohé g€ né parim mund té
jeté e sakté qé njé banké gendrore té lejojé ndryshime t€ tilla gmimesh né sjelljen e
saj, né€ praktiké kjo gjé nuk mund té béhet. Aktualisht po shkruhet shumé pér kété
temé€, por studimet empirike afatgjaté sugjerojné se ¢mimet ¢ aktiveve nuk kané
réndési. Pér shembull, né njé studim té tregjeve té kapitalit t&€ Shteteve t&€ Bashkuara
(1830 — 1988) Wilson, Sylla dhe Jones (1996) raportuan se nuk ekzistonte mbéshtetje
pér hipotezén se rénia e shpejté e kursit t€ aksioneve shkaktoi panik bankar né
periudhén 1866 — 1813. Dhe né ményré interesante, né t€ njéjtin studim ata zbuluan
q€ volatiliteti i kthimeve nga tregu i kapitalit nuk ishte rritur me kalimin e kohés.

Njé shqgetésim lidhur me ¢mimet né€ rénie té€ aktiveve &shté se ato mund té€ krijojné
deflacion borxhi. Atje ku ndodh kjo a ka réndési ? N€ njé studim specifik pér lidhjen
midis ¢mimeve né rénie t€ aktiveve dhe paqéndrueshméris€ financiare né Shtetet e
Bashkuara, Eichengreen dhe Grossman gjetén se deflacioni rezultues i borxhit nuk
kishte réndési né déshpérimin e madh, né€ sensin g€ ai nuk shtoi asgjé n€ shpjegimin e
shkallés sé déshpérimit lidhur me efektet e parasé té diskutuara aq shumé. N¢& fakt, kur
u analizua eksperienca e deflacionit t€ borxhit né sferé t€ gjeré, népér vende dhe né
kohé (shihni Capie and Wood 1997), vecoria g€ doli nga kjo ishte se, ishte véshtiré t&
gjendeshin pasoja té réndésishme makroekonomike nga 1€kundjet né ¢mimet e
aktiveve.

Po pér krizat e parasé? Pothuajse né¢ dekadén e fundit éshté krijuar njé konsensus
ndérmjet shumé ekonomistéve g€ tregoi se sistemet e kursit t&€ kémbimit nuk mund té
funksionojné pa kontrolle kapitali. Por, kontrollet e kapitalit nuk mund té zbatohen me
forcé né botén moderne. Késhtu, zgjidhja pér problemin e kursit valutor éshté té keté
njé sistem t€ kurseve valutore lirisht t& luhatshém. Pavarésisht nga problemet qé
lidhen me kurset valutore lirisht t€ luhatshme, shumica e vendeve duket se i duan ato
dhe duan té operojné me njé politiké monetare t€ pavarur. Kjo e fundit &éshté



aktualisht njé objektiv inflacioni. Heré pas here do t& keté véshtirési ekstreme t&€ njé
kursi valutor qé ndryshon me shpejtési. (Né fund té viteve 1990 kursi real faktik i
kémbimit t€ stérlinés 1€vizi me mé tepér se 25 pér qind.) Do té keté vende té cilat
mund té vendosin pér njé¢ bord monedhe ose ndoshta pér njé bashkim monetar pér té
shpétuar nga pasiguria qé sjell ai, por norma (rregulli) duhet t€ vendoset né kurset
kryesore lirisht t€ luhatshme. Megjithaté, pika kryesore €shté se né€ qofté se ekziston
nj€ problem pér kursin valutor (n€ sensin e njé ¢mimi qé ndryshon me shpejtési) duhet
té keté edhe nj€ zgjidhje pér kursin valutor.

3. Cfaré éshté nj€ kriz€ financiare?

Atéher€, té kthehemi tek lloji i krizés q€ ka réndési pér bankat gendrore — te kriza
financiare. Njé krizé financiare pérkufizohet mé miré si rrethana né t€ cilat ekziston
njé€ kércénim ndaj stokut té paras€. Bankat né sistemet e rezervave fraksionale marrin
depozita dhe japin hua dhe duke vepruar késhtu ato shuméfishojné stokun e parasé.
Kur ato déshtojn€ ose ndérmarin hapa qé pakésojné aktivet e tyre, ato pakésojné
stokun e parasé€. Por né ekonomi, pagat dhe ¢gmimet jané pérgjithésisht “t€ ngjitura ;
domethéné, ato nuk pérshtaten me shpejtési, dhe né kété rast, njé rénie né€ stokun e
paras€ sjell njé ndikim t€ démshém né ekonominé reale — sjell rénie té prodhimit
(outputit). N& qofté se njé¢ banké nuk ka sukses, ka rrezik t€ pérhapet dyshimi gé
sistemi né térési €sht€é mé pak i fugishém sesa duhet té jeté ai. Kjo mund té ¢ojé né
mossuksesin e t& tjeréve, pasi depozitorét té€rheqin fondet e tyre. N& boté kané
ekzistuar kriza financiare t€ vérteta, t€ llojit q€ sapo pércaktuam qé né fillimet e
ekonomive monetare moderne me sistem bankar fraksional rezervash. Né Anglin€ e
shekullit té tetémbédhjeté ato ishin t€ shpeshta. Ato vazhduan né shekullin e
néntémbédhjeté. Modeli i tyre tipik ishte g€ njé bum do té zhvillohej deri n€ até piké
ku kércénoheshin seriozisht rezervat bankare. Normat e interesit do t€ ngriheshin dhe
kjo do t’i merrte frymén veprimtaris€ s€ shfrenuar, por kjo ngriti gjithashtu dyshime
lidhur me faktin nése mund t€ pérftohej cash. Lindja e njé frike t€ till€ do t&€ ¢conte né
krijimin e panikut.

Megjithaté, ekzistojné shkolla t&€ ndryshme mendimi pér krizat financiare. Disa bé&jné
njé fokusim t€ kufizuar dhe theksojné sistemin bankar dhe né skajin tjetér t€ spektrit
jané ata g€ jané té pérgatitur t&€ konsiderojné 1€vizjet e ¢gmimeve pothuajse né ¢do
aktiv. Schwartz (1984) béri njé dallim t€ nevojshém kétu, ndérmjet asaj q€ ajo e quajti
krizé ‘reale’ kundrejt krizé€s "pseudo" (e rremé). Ajo shkroi: “Njé kriz€ financiare
ushgehet nga frika se mjetet e pages€s do t& jené t& pasigurueshme né ¢do ¢mim dhe
né njé sistem bankar fraksional rezervash ¢con né pérpjekje pér para té fugishme. Ajo
pérshpejtohet nga veprime t€ publikut, t€ cilat papritur nxjerrin rezervat e sistemit
bankar....... Thelbi i njé krize financiare €shté se ajo ka jetégjatési t€ shkurtér dhe
pérfundon me njé€ pakésim té€ kérkesés s€¢ publikut pér para shtes€” (p.12). Me fjalé té
tjera, kjo €shté krejt ndryshe nga déshtimi i nj€ institucioni financiar dhe ndihmon né
dallimin ndérmjet krizave financiare dhe krizave t€ llojeve té tjera. Kjo, gjithashtu,
éshté né kontrast me dizinflacionin, i cili ka t& ngjaré té jeté i gjaté dhe i pérhapur.
Késhtu, shumé nga fenomenet e kohéve t&€ fundit q€ jané quajtur kriza financiare kané
gené pseudokriza. Pér shembull, pérmendim disa qé€ jané zgjedhur rastésisht si rénia e



tregut t€ kapitalit, rénia e gmimit t€ pronés, largimi i Britanis€ nga Mekanizmi 1 Kursit
t¢ Kémbimit (ERM) dhe ¢mimi i rénies s€ ndjeshme té stérlinés, dhe déshtimi i
Barings (1995). Njé kriz€ financiare ndodh kur kércénohet stabiliteti i sistemit
financiar. Vetém né kété rrethané pérdorimi i parasé kércénon té€ zhduket dhe
kércénohet struktura financiare. Ky dallim ndérmjet kriz€s reale dhe krizés s€ rreme
ndihmon jo vetém pér t€ drejtuar vémendjen ndaj asaj q€ ndodhi né fakt dhe ndaj njé
zgjerimi t€ mundshém té saj, por éshté gjithashtu e nevojshme pér t& pérgendruar
vémendjen tek zgjidhja. Zgjidhja, tek e cila kthehemi mé tepér n€ két€ moment, Eshté
banka gendrore si huadhénése e mjetit t€ fundit té shpétimit, me qéllim pajisjen e
sistemit me likuiditet t€ menjéhershém dhe té mjaftueshém pér té hequr panikun.

N¢ raste paniku apo né ngjarje g€ mund té besohet se ¢ojné né panik, prej ngado qé
vjen ai, publiku merr masa paraprake pér t€ mbajtur shuma mé té larta parash sesa
depozita. Ata e béjné kété gjé nisur nga frika se sistemi financiar do t€ déshtoj€ dhe se
institucioni i tyre do t€ jeté pjesé e tij dhe se rrjedhimisht ata do t&€ humbin depozitat e
tyre. Pér rrjedhojé, raporti 1 paras€ do t€ rritet shumé. Né té njéjtén ményré, bankat, t&
cilat parashikojné probleme, pérpigen té ruajné vetveten nga véshtirési t¢ mundshme
dhe t&€ mbajné rezerva mé té larta n€ cash, duke u pérpjekur qé t€ plotésojné kérkesén
e klientéve té tyre. Rrjedhimisht, raporti i rezervave duhet té rritet né ményré té
ndjeshme. Efekti 1 kombinuar i ndryshimit n€ t€ dy raportet Eshté t€ pakésohet shumé
multiplikatori i parasé dhe késhtu, t€ prodhohet njé rénie né€ stokun e parasé. Kur
autoritetet shohin kércénimin e evoluimit t€ njé¢ modeli té till€, ata mund t€ sigurojné
gjithé bazén monetare t€ nevojshme pér t€ mbajtur stokun e paras€ né rregull. Kur
dihet se ata do ta béjné kété gj€, kjo né vetvete ndihmon né heqgjen e panikut.

4. Si duhet té veprojé banka gendrore?

Banka gendrore duhet té veproj€ pér té larguar panikun duke vepruar si huadhénési i
fundit n€ rradhé. Huadhénési i fundit né rradhé €shté njé koncept i dobishém kur &shté
pércaktuar qarté. Megjithaté, €éshté njé term 1 cili kérkon interpretim, ndonjéheré
kegkuptohet ose né€ disa raste shtremb&rohet. N& formén e tij mé t€ pérdorshme, ai
nénkupton mundésiné pér t& dhéné€ fonde né ¢do shkallé¢ dhe pér ta béré kété gjé
shpejt dhe me vendosméri. Eshté fakt qé bankat qendrore kané pushtetin pér té krijuar
para té€ fuqishme, e cila i lejon ato t€ béhen huadhénése té fundit né rradhé. QéEllimi i
njé banke gendrore si huadhénése e fundit n€ rradhé €shté t€ sigurojé stabilitet né
sistemin financiar, t€ heqé panikun népérmjet veprimit t&€ duhur.

E gjithé kjo &éshté caktuar kohé mé paré nga disa komentues, por n€ ményré mé té
shquar, nga Henry Thornton dhe Walter Bagehot. Henry Thornton €shté pérshkruar si
babai i bankés gendrore. Monografia e tij klasike Paper Credit (1802) &shté burimi i
ideve t€ tij kryesore. Joseph Schumpeter e quajti at€¢ Magna Carta e veprimtarisé sé
bankave gendrore.

Citati 1 méposhtém p&rmban thelbin e veprimtaris€ sé bankés gendrore pér Thornton:



“T¢€ kufizoj€é shumén e letrés sé emetuar dhe ta pérdoré pér kété qéllim, kudo qé
tundimi pér t€ marré hua &shté i fuqishém, né€ disa parime t€ efektshme kufizimi,
megjithaté, né asnjé rast t& mos pakésojé materialisht shumén né qarkullim, por ta
lejojé até t€ l€kundet vetém brenda kufijve t&€ caktuar; t€ sigurojé njé shtrirje té
ngadalté dhe t€ matur té tij, pasi tregtia e pérgjithshme e mbretérisé zgjerohet; té
lejoj€ kérkim té dhénash té vecanta, ndonése t&€ pérkohshme, né rast t&€ ndonjé alarmi
té jashtézakonshém apo véshtirésie, si mjetin mé t€ miré pér té shmangur njé kérkesé
té lart€ pér monedha ari né vend, dhe t€ ndikojé né anén e pakésimit, né€ rastin e arit qé
del jashté dhe né rastin e kémbimeve t€ pérgjithshme qé vazhdojné si t€ pafavorshme
pér njé kohé t€ gjaté; kjo duket se éshté politika e vértet€ e drejtuesve t€ njé
institucioni me rrethana si ajo ¢ Bank&s s€¢ Anglis€. Pér t€ ndjeré qofté kérkesén e
tregtaréve, qofté déshirat e qeverisé, pér té pércaktuar matjen e ¢é€shtjeve bankare,
duhet t€ pranoj€ pa diskutim njé parim fals sjelljeje." (Paper Credit, p. 259).

Kjo éshté njé thénie jashtézakonisht e qarté, duke marré né konsideraté periudhén
kohore dhe gjendjen e zhvillimit né tregun e paras€. Ajo pérshkruan procedurén e
pérditshme ideale té njé banke gendrore. Por, si duhet t€ sillet njé banké gjaté€ njé
krize? Thornton pranoi rrezikun e déshtimit t&€ njé banke qé ¢on né pérhapjen e frikés
dhe panikut t¢ mundshém dhe né déshtimin e shumé bankave - njé ndodhi e
zakonshme né€ Anglin€ q€ ai po pérshkruante, até t€ fundit t& shekullit té
tetémbédhjeté, kur ekzistonin qindra banka té vogla. "Né qoft€ se déshton ndonjé
banké, njé€ shtrirje e pérgjithshme né bankat fqinje pritet t€ ndodhé, gjé qé n€ qofté se
nuk do té€ kontrollohet qé né fillim duke hedhur né qarkullim nj€ sasi t€ madhe ari,
con né njé dém t&€ madh." (Paper Credit p 180)

Thornton, gjithashtu, pranonte qé disa institucione mund t&€ déshtonin por, megjithaté,
banka gendrore mund t€ mos ndjej€ nevojén pér t’i shpétuar ato:

“Né asnj€ ményré kjo nuk synon t€ nénkuptojé qé Banka e Anglisé duhet t& lehtésojé
¢cdo shgetésim qé mund té sjellé pamaturia e bankave t€ vendit: banka, duke e béré
kété gj€, mund té inkurajojé shkujdesjen e tyre. Ky duket si njé mjet me ané té té cilit
nj€ banké publike duhet té synojé n€ dhénien e ndihmés ndaj institucioneve né varési
(mé t€ ulta) dhe t€ cilin ajo shpesh mund ta keté shumé t€ véshtiré pér ta ekzaminuar.
Lehtésimi nuk duhet té€ jeté kaq i menjéhershém saqé té pérjashtojé nga té gjitha
pasojat e natyrshme té fajit té tyre ata qé e drejtojné keq biznesin e tyre, dhe as kaq e
dobét dhe e ngadalté saqé t€ pérfshijé gjerésisht interesin e pérgjithshém. Megjithaté,
kéta interesa sigurisht kérkohen nga ¢do person 1 déshpéruar, bizneset e té cilit jané t&é
médha, sado e parénd€sishme apo e rrénuar qofté gjendja e tyre". (p 188.)

Thornton vuri theksin né pérgjegjésiné ndaj tregut dhe jo ndaj njé institucioni té
vecanté, me objektiv kryesor parandalimin e rénies s€ stokut té parasé.

Bagehot ishte zhvillues 1 madh dhe parashtrues i1 kétyre piképamjeve né shekullin e
néntémbédhjeté. Ai shkroi fillimisht pér kété temé né vitin 1848, né artikullin e paré
té botuar prej tij. S€ pari, ai shkroi pér krizén financiare t€ njé viti t&€ méparshém, duke
komentuar né ményré té€ pashmangshme Aktin e vitit 1844. Artikulli i tij éshté i



mrekullueshém pavarsisht nga mosha e tij kaq e re (né até koh¢ ishte vetém 21 vjec)
dhe qé ende vlen té citohet hollésisht.

Argumenti pér parané &shté ky: "Eshté njé difekt i madh i njé qarkullimi térésisht
metalik, qé sasia e tij nuk mund té jet€ gati, ¢ pérshtatshme pér ¢do kérkesé té
papritur. Duhet kohé pér t&€ marré furnizime t€ reja ari apo argjendi dhe ndérkohé,
ndodh njé€ rritje e pérkohshme né vlerén e shufrés sé arit. Tashmé, megenése paraja
prej letre mund t€ sigurohet né sasi té pakufizuar, sado e papritur t€ jeté kérkesa, nuk
na duket se ekziston ndonjé kundérshtim né€ parim pér emetime té papritura t€ parasé
prej letre, me qéllim plotésimin e kérkesés s€ papritur dhe tepér t€ larté. Kjo jep ndaj
qarkullimit té€résisht metalik qéndrueshméri mé t€ madhe té fuqis€ blerése qé e kané
artikuj, sasia e té ciléve mund té pérshtatet shpejt me kérkesén. Eshté evidente, nisur
nga sa éshté théné mé par€ se ky pushtet pér t€ emetuar kartémonedha &shté njé
pushtet tepér i prirur pér abuzim pasi, si¢ u tregua mé lart, ai mund t€ zhvlerésojé
parané; dhe pér kété arsye njé pushtet i tillé duhet té€ vihet vet€ém né€ duart e
qeverisé....Ky pushtet duhet t€ pérdoret vet€tm né rrethana t€ rralla dhe té
jashtézakonshme. Por, kur provohet fakti i njé kérkesé t€ papritur, ne nuk shohim
ndonjé kundérshtim por avantazh té vendosur, né futjen e kétij elementi té ri né njé
qarkullim metalik. " (Bageton né€ Stevas vol. 9 p. 267). Kjo sigurisht mund t€ shtrihej
pa véshtirési n€ njé bord monedhé né kontekstin aktual.

Kéto thénie tepér té qarta jan€ edhe sot t& vlefshme. Ajo qé del prej késaj &shté se
banka gendrore éshté huadhénése e fundit n€ rradhé, sepse s€ pari ajo éshté burimi mé
1 madh 1 parasé cash. Rrjedhimisht, ajo mund t€ sigurojé gjithé likuiditetin e
nevojshém. Likuiditeti duhet té sigurohet pér tregun né térési dhe si huadhénése ajo
nuk duhet t€ nxjerré nga balta individé. Rruga parimore pér ta béré kété Eshté té
veprohet n€ ményré anonime. Veg késaj, nuk duhet t€ keté rivalitet komercial g€ ta
shmangé até nga detyra e saj.

Eshté e réndésishme té theksohet se &shté pikérisht pozicioni i veganté i emetuesit t&
kartémonedhave monopol dhe 1 mbajtésit apo 1 siguruesit t€ mjeteve mé té
réndésishme t& pagesés q€ e lejon, pothuajse e detyron até t& sillet si huadhénési 1
fundit né rradhé&. Ai éshté i vetmi institucion qé mund té furnizoj€ pa kufi (por n€ njé
¢mim rrit€s) mjetet kryesore t€ pagesés. Dihet nga tregjet se oferta nuk mund té
mbarojé dhe kjo shérben pér té siguruar tregun dhe pér t&€ hequr panikun. Dhe né qofté
se ky pozicion €shté€ béré 1 njohur paraprakisht, pamja &shté e qgarté.

Banka nuk duhet té& pérpiget t€ shpétojé ndonjé institucion. Veg¢ késaj, ia vlen t&
ndalemi pér t€ arsyetuar ¢faré nénkupton logjikisht fjala "t&€ nxjerré nga balta" ("bail-
out"). Bankat gendrore né pérgjithési nuk kané burime kapitali q€ t& shpétojné njé
institucion t€ ¢farédo madhésie vetém - kjo ka réndési né€ sensin qé ajo mund té keté
pasoja démtuese pér pjesén tjetér t€ sistemit. Dhe né€ qofté se banka gendrore do té
skontonte aktivet mé inferiore t€ njé institucioni t€ ndodhur né véshtirési, at€heré né
qofté se kéto aktive ishin regjistruar me vlerén e reale t€ tregut, banka gendrore do té
dukej si démtuese e raportit t€ vet kapital/aktiv. N& qofté se kjo kérkonte ndihmesén e
geveris€ né rritjen e métejshme té kapitalit, at€heré banka gendrore realisht do té
kishte marré njé vendim fiskal, gjé qé sigurisht ajo nuk do ta bénte. Késhtu, ajo qé



vértet mund t€ béhet nga banka gendrore &shté t€ mbikéqyré apo té organizojé njé
operacion shpétimi, ndoshta duke béré presion mbi t€ tjerét pér t€ regjistruar kapitalin
e Il.

Njé problem tjetér thuhet se lind nga pérmasat e disa institucioneve financiare.
Ndonjéheré &shté argumentuar se njé€ institucion i1 veganté €shté aq i madh saqé nuk
duhet té lihet t€ déshtojé. Shumé 1 madh saqé nuk duhet t€ lihet t€ déshtojé éshté njé
koncept pérfitimi i1 kostos. Duke folur né€ pérgjithési pér bankat e njé¢ madhésie té
caktuar, pérfitimet e shpétimit té tyre - né pjesén tjetér té sistemit dhe té ekonomisé né
térési - jané€ llogaritur t€ kapércejné né€ peshé kostot e déshtimit té tyre. Megjithaté,
ndérkohé g€ kostot e déshtimit jané relativisht afatshkurtra dhe t& dyshueshme pér
disa llogaritje, pérfitimet q€ ka sistemi nga mésimi 1 I€nies sé€ tyre t& déshtojné duhet
té kosiderohen si shumé afatgjata dhe pothuajse me pamundési pér t'u matur. Por, ka
té ngjaré q¢, pérfitimet nga lejimi 1 déshtimit do t€ kapércejné peshén e kostove. Njé
pérfitim i rénd€sishém ka mundési t€ jeté sjellja e kujdesshme dhe e pé€rmir€suar nga
ana e institucioneve t¢€ tjera.

Si mund té arrihet operacioni parimor i bankés gendrore si mjet i fundit 1 shpétimit.
Ka mundési g€ njé element bazé né€ ké&t€ raport €shté se anonimiteti €sht€é shumé i
déshirueshém né kryerjen e funksionit si huadhénés i fundit n€ rradhé€. Huadhénési i
fundit né radhé siguron fonde né treg né rast nevoje. Ai nuk furnizon institucione té
vecanta. N& formén e tij t€ duhur ai nuk duhet t€ angazhohet né ndihmén ndaj firmave
té ¢farédolloji qofshin ato, banka apo jobanka. Rrjedhimisht, né qofté se operacioni
mund t& realizohej atje ku identiteti 1 kétyre fondeve t€ nevojshme nuk ishte i ditur pér
bankén, kjo do té ishte parimore. Kjo gjé u arrit népérmjet njé mekanizmi té veganté
né Angli dhe jané rekomanduar metoda t€ ngjashme pér vende té tjera si Shtetet e
Bashkuara.

Njé banké gendrore realizon funksionin e huadhénésit t€ fundit né rradhé, kur ajo
pranon pérgjegjésiné pér sistemin bankar né térési dhe kjo duhet t€ mbizotérojé mbi
¢do shgetésim t€ krijuar pér pérfitimin e vet. Ka t€ bé&jé me vlerésimin lidhur me
ményrén se si duhet t€ jeté sjellja gjaté nj€ krize, mé tepér sesa me njé akt t€ vecanté
shpétimi q€ duhet t€ shénojé pranimin e rolit.

5. Roli i rregullimit/mbikéqyrjes.

A ka mbetur vend pér rregulla apo mbikéqyrje? Funksionet kryesore té bankés
gendrore jané t&€ sigurojé stabilitet financiar dhe monetar. Kujdesi pér stabilitetin
monetar béhet mé lehtésisht népérmjet disa procedurave relativisht té drejtpérdrejta
operuese. Stabiliteti financiar ésht€ mé 1 komplikuar. Pér njé arsye, nuk ka masé té
stabilitetit apo t€ pagéndrueshmérisé financiare. Dhe kjo lidhet me mundésité
ekstreme dhe t€ pasigurta. Megjithaté, si¢ e kemi argumentuar, ai mund té realizohet
népérmjet huadhénésit té fundit né rradhé. Kjo ndihmohet nga njé sistem bankar me
sjellje t&€ miré dhe €shté i preferueshém né qofté se bankat kané mésuar si té sillen si¢
duhet dhe t€ njohin kostot potenciale té sjelljes sé dobét. Ende, pér njé numér té
ndryshém arsyesh, kérkesat pér rregullim jané t€ ndryshme, t€ shpeshta dhe té
géndrueshme.



Asnjéheré nuk mund t€ thuhet drejtpérdrejt prej nga rrjedh rregullimi. Ka njé debat té
gjat€ né ekonomiks lidhur me faktin né€se jané€ ide dominuese apo grupe interesi né
dhénien e formés sé rregullores. Atje ku nj€ her€ ishte pranuar ¢iltérsisht se rregullimi
ishte rezultat i politikanéve t& interesuar pér miréqénien e konsumatorit, &shté kaluar
né piképamjen se ai &shté né shkallé t€ gjeré produkt i firmave, t& cilat nisen pér té
pé€rmirésuar pozicionin e tyre, duke kufizuar kérkuesit-renté-konkurencé€. Rregullorja
rezultuese nuk ka mundési t€ jeté politiké ideale.

Edhe né€ qofté se ne do t€ pranonim pér momentin qé rregullimi €shté rezultat i
qeveris€ dashamirése, a do t€ ishte mundésisht politiké optimale. Arsyet e dhéna pér
té paraqitur rregullore jané pothuajse t€ pranueshme né ményré konstante: shéndeti,
siguria fizike, siguria financiare e té tjera. Por, pavarésisht nga rregullimi i forté, kéto
nuk realizohen gjithmoné. Mund t€ jepen shembu;j t€ panumért, por kétu kemi vetém
dy shembuj t€ maré nga bota jofinanciare. N& Shtetet ¢ Bashkuara, rregullorja pér
linjat ajrore ishte ekstensive, n€ ményré té tillé q€ t€ siguronte siguri maksimale pér
pasagjerét. Kur industria u liberalizua lindén firma t€ reja dhe fitimet e linjave ajrore u
pakésuan, sic mund t€ ishte parashikuar me shpejtési nga njé ekonomist. Por, siguria u
pérmirésua. Aksidentet pér milje udhétim rané. Me fjalé€ té tjera, me pak rregullim
solli me tepér siguri. Njé shembull tjetér mund t€ gjendet né€ até qé¢ mé paré ishte
ekonomia me rregullim mé té lart€ né OECD - Zelanda e Re. Edhe kétu u liberalizua
sektori 1 transportit qé kishte gené me rregulla tepér té€ forta. Cilésia e shérbimeve té
transportit u pérmirésua shumé dhe kostot ndaj konsumatorit u pakésuan. Késhtu,
rregullimi mund t€ keté efektin e pafavorshém té€ dhénies s€ njé rezultati t€ kundért
me até q¢ pritet.

Njé shembull nga bota financiare mund té gjendet né Shtetet ¢ Bashkuara pas rénies
s¢ madhe té viteve 1929 - 33. Nj€ ndér pérgjigjet automatikisht dhe pa u menduar nda;j
kétyre ngjarjeve ishte t€ prezantohej sigurimi i depozitave. Por, roli negativ qé luajti
né rénien e kursimeve dhe té huave dyzet vjet mé voné na kujton efektet e largéta qé
mund té keté nj€ rregullim 1 till€.

Edhe nése rregullimi do t€ jepte rezultatin e déshiruar, ne duhet t& gjykojmé se né
cfaré kosto u arrit ai. Edhe n€ qofté se ne thjesht do t&€ gjykonim kostot e
pajtueshmérisé, do té béhej e qarté se ato ishin té tilla q€ démtonin sistemin financiar.
Por duke kaluar mé tej, ka kosto t& kufizimit t€ konkurrencés apo té shtrembérimit t&
diversifikimit t& duhur t€ portofolit. Pérséri mund t€ gjendet njé shembull pér kété té
fundit n€ Shtetet e Bashkuara ku rregullorja ndalonte bankat t& hapnin degé, duke 1
1€né ato t&€ ekspozuara né trille t€ vecanta t€ atyre qé shpesh ishin ekonomi lokale
tepér té€ specializuara. Kjo ¢oi n€ déshtime t€ shpeshta té bankave, té cilat si rrjedhojé,
kérkonin mé tepér rregullim bankar duke guar n€ véshtirési t€ tjera té paparashikuara,
né periudhat e mévonshme.

Dhe lidhur me ¢éshtjen e kostove, llogaritja tjetér q€ duhet béré €shté kush paguan
kostot. Shpesh kéto kosto pérfundojné te konsumatori.



Eksperienca britanike nga mesi i shekullit t€ nént€émbédhjeté deri né shpérthimin e
Luftés s¢ Dyté Botérore €shté déshmi e pérfitimit t€ rregullimit t€ lehté. Bankat u
lejuan té kujdesen pér bizneset e tyre. Nuk kishte kriza financiare né até periudhé dhe
sistemi u provua té€ ishte jashtézakonisht i fuqishém.

Megjithaté, a duhet t& keté mbikéqyrje? NE qofté se banka gendrore duhet té jeté njé
huadhénés i efektshém i fundit né rradh&, duhet t€ ekzistojé njé rast pér té q€ ajo t&
keté akses t&€ vecanté ndaj informacionit kryesor té€ bankave. Por, kjo ka t& b&jé me sa
larg shkon ajo.

Megjithaté, ajo q€¢ kam argumentuar uné kérkon g€ njé banké gendrore té keté
reputacionin e nevojshém qé t€ jet€ né€ gjendje t&€ pérmbushé politikén e saj.
Reputacioni nuk fitoh&t lehtésisht apo me shpejt€si. Ndoshta mund t'iu pérafrohet
zévendEsuesve pér pavarcgési, transparencé dhe kontabilitet.

6. Cfaré duhet béré pasi kalon kriza

Sapo té pérfundojé njé kriz€ duhet té implementohen plane pér heqjen e cash-it té
tepért t€ injektuar, ndryshe paraja e tepért do t€ kthehet né inflacion. Nuk kishte njé
plan t€ tillé n€ Britani n€ vitin 1914 dhe as né€ vitet q¢ e pasuan, dhe kjo €shté pjesé e
shpjegimit lidhur me pérmasat e inflacionit q€ u has gjaté disa viteve té€ tjera.

N¢é vitin 1914 Londra kaloi krizén e saj té paré financiare pér njé kohé té gjaté -
mundésisht pér njé gjysmé shekulli. Megjithaté, viti 1914 ishte i véshtiré. Kjo si
rezultat direkt 1 luftés, nuk kishte bum t€ méparshém dhe ishte krahasueshmérisht
afatshkurtér. Kur lufta u bé njé probabilitet né fund t€ korrikut, shitjet u pérshpejtuan
né Bursé, kurset e kémbimit u béné mé tepér té€ pagéndrueshme dhe té huajt nuk ishin
né gjendje t€ kryenin dérgesa né institucionet e tregtimit té letrave me vleré
(accepting houses) né Londér. Bankat né Londér filluan t€ kérkonin hua qé kishin
dhéné né tregun e kapitalit.

Shkaku kryesor i krizés ishte déshtimi né dérgesa té hollash. Londra ishte njé kreditor
masiv n€ shumicén e pjesés tjetér t€ botes, pérfshiré edhe armikun. Té huajt iu
detyroheshin para brokerave britaniké té aksioneve, por né fund té korrikut bursat e
kémbimit valutor (foreign stock exchanges) ishin duke u mbyllur, moratoria ishte
duke u deklaruar dhe borxhet u béné té€ pamundshme pér t'u marré t€ paktén pér
periudhén e parashikuar. Bankat e Londrés kishin dhéné para hua ndaj brokerave "me
marzh". Domethéné ata kishin kérkuar pér letra me vleré si kolateral pér huaté, né
shumén prej 10 pér qind deri né 20 pér qind mé tepér né vleré sesa huaja. Kur gmimet
e letrave me vleré filluan t& bien, ky marzh u pakésua dhe bankat, né ményré té
arsyeshme filluan té kérkonin huaté€. Brokerat shit€n mé shumé letra me vleré me
qéllim qé té ripaguanin huaté por sigurisht gjaté procesit, cmimet e letrave me vleré
ran€ mé poshté e késhtu me rradhé. Ky éshté njé model i njohur né€ rrethana té tilla.



Né fund té vitit 1914, sistemi bankar britanik kishte probleme serioze dhe Banka e
Anglis€ u pérgjigj si¢ duhej. Por, déshtimi kishte t& bénte me térheqjen e bazés
monetare té tepért kur kaloi kriza dhe inflacioni pasoi n€ ményré t€ paevitueshme.

Rasti mé i qarté i krizé€s, e cila kérkoi qé autoritetet t€ injektonin para t& forté ishte
gjaté rénies s€ madhe té viteve 1929 — ‘32 né Shtetet e Bashkuara. Kishte disa
valévitje té déshtimeve bankare dhe ajo q€ kérkohej nga autoritetet ishte té rrisnin
sasing e paras€ s€ forté. Raporti depozité/para u rrit ndjeshém. Megjithése &éshté e
vérteté q€ autoritetet e rritén sasiné e parasé bazé, ajo ishte mjaft e pamjaftueshme
dhe stoku 1 parasé gjithsej ra shumé shpejt. Né dyzetetre muajt nga shtatori 1 vitit 1929
deri né mars té vitit 1933, g€ shénojné rénien, depozitat bankare rané me $ 18,044 m
ose 42.4 pér qind. N€ vetém katér muaj, nga tetori 1930 deri n€ janar 1931, raporti
para/depozité 1évizi nga 8.7 pér qind n€ 9.9 pér qind. Por, gjaté gjithé periudhés,
raporti depozité/para u rrit nga 8.6 pér qind né 22.7 pér qind dhe raporti
depozité/rezeva t€ bankave u rrit nga 7.65 pér qind né 11.87 pér qind. Kéto jané
ndryshime dramatike, té cilat nénkuptonin qé multiplikatori i parasé ra nga njé lartési
prej 6.7 né 3.6 ndérmjet kétyre datave. Disa ide t€ shkallés s€ H pér t'u injektuar
rrjedhimisht mund t€ merren me mend. N& kumtesén e kohéve té fundit Bordo,
Choudri dhe Schwarts (1999) argumentojné qé ndérsa pér shumé vende standarti i arit
1 largonte autoritetet qé€ rrisnin H, kjo nuk ishte e vérteté pér Shtetet e Bashkuara ku
kishte rezerva t¢ médha ari. N& dy pikat kritike, tetor 1930 deri n€ shkurt 1931 dhe
nga shtatori 1931 deri né janar 1932, Fed mund t€ kishte evituar panikun bankar pa
rrezikuar kémbyeshméring.

M¢ésimi i rénies s€¢ madhe ishte t€ mos lejohej mé njé shkatérim i tillé. Kur u shfaq kjo
pamje pér t€ ndodhur né 1987 kur ra tregu 1 kapitalit pas njé bumi té gjaté, Federal
Reserve injektoi menjéheré shumén e kérkuar t€ bazés monetare, dhe kur kaloi rreziku
1 kriz€s financiare, hogén likuiditetin e tepért.

7. Menaxhimi 1 krizés.

Ka patur raste kur banka ka organizuar shpétimin e nj€ institucioni né gjendje té
véshtiré ekonomike. Pér shembull, rasti klasik ishte Barings né vitin 1890. Pati njé
bum né Argjentiné né mes té viteve 1980 dhe nga ajo piké, klasifikimi i kredisé€ sé
vendit erdhi duke u pérmir€suar. Pati hyrje t€ kapitalit. T€ vjelat e dobéta té vitit 1889
dhe borxhi i shérbimit me probleme kontribuan né goditje t& befasishme rezultuese né
korrik t&€ vitit 1890. Pati falimentim. Barings kishte nénshkruar emetime t€ shumta
obligacionesh dhe u bé e qarté se ato ishin té detyrueshme pér shuma t&€ médha.

Barings ishte njé institucion 1 madh financiar dhe geveria e shtyu bankén té siguronte
mbéshtetje pér Barrings, bashké me banka t€ tjera kryesore. Banka, si kémbim, i
kérkoi geverisé njé garanci. Pezullimi 1 Aktit t€ 1844 u diskutua, por, Lidderdale
(Guvernatori) e hodhi poshté idené e huadhénies s¢ métejshme, me mendimin se kjo
nuk ishte kriz€ likuiditeti, por thjesht njé firmé& né véshtirési. Banka rregulloi njé
operacion shpétimi. Por, kjo nuk cilésohet si veprim i huadhénésit té fundit né rradhé.



Mg e shumta, ajo mund té pérshkruhej si njé aspekt i manaxhimit té krizés - duke
vepruar mé qéllim mbajtjen né rregull t€ sistemit dhe shmangien e ¢do gjé&je q€ duke;j
si shgetésim ndaj getésis€ qé kishte sunduar gjaté né sistem.

Konkluzion.

Roli i bankave gendrore €shté sigurisht i qart€. Pas sigurimit t€ stabilitetit afatgjaté
monetar, duke iu pé€rmbajtur pér shembull, ritmit specifik t& rritjes sé stokut t€ parasé
ose stabilitetit t€ ¢mimeve t€ synuara, funksioni i tyre themelor &shté t€ evitojné
I€kundjet e mprehta qé rezultojné nga kriza. Ato duhet ta b&jné kété gjé duke u sjellé
si njé huadhénés i1 fundit n€ rradhé sipas llojit q€ u pérshkrua. Problemet e tjera si
volatiliteti 1 tepért i kursit valutor duhet té trajtohen nga mjete t& tjera dhe nga
institucione té tjera.



