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ABSTRAKT

Ky material vleréson empirikisht ndikimin gé& dinamikat e tregut
t& shtépive dhe ekspozimi i bankave ndaj kéfij tregu kané né
stabilitetin e sekforit bankar né Evropén Qendrore, Llindore dhe
Juglindore (EQUL). Gjithashtu analizohet nése ka ndryshime midis
siellies s& bankave né vendet e EQUl-s¢ anétare t& Bashkimit
Evroprian (BE-sé) dhe sjellies sé bankave né Ballkanin Peréndimor.
Rezultatet fregojné gé ekspozimi i bankave ndaj fregut t& shiépive
ka njé ndikim & réndésishém pozitiv né stabilitetin e bankave né té
dy grupet e vendeve. Pér mé tepér, pér bankat e ekspozuara né
fregun e shtépive né vendet e EQUL-sé€ anétare t& BE-s€, &shté gjetur
se dinamika e ¢mimeve té shtépive lidhet pozitivisht me stabilitetin
e bankés. Rezultat, g& mund 1€ jeté i lidhur me faktin se bankat e
ekspozuara né fregun e shiépive né kéto vende kané ekspertizé
mé t& miré ndaj kétij fregu dhe veprojné né njé mjedis institucional
pérgjithésisht mé t& konsoliduar. Né t& njgjten kohé, éshte gjetur
nié¢ lidhje negative midis dinamikés s& cmimeve t& shtépive dhe
stabilitetit & bankave pér bankat e ekspozuara ndaj tregut 1€
shtépive né vendet e Ballkanit Peréndimor, rezultat i cili mund t&
pasqyrojé nivelin mé t& ulét t& zhvillimit institucional € vendeve né
kété rajon.

Klasifikimi JEL: G21, R39, O52, C23
Fialét kyce: rreziku i bankave, fregu i shiépive, kredi pér shiépi,
EQLUL



. HYRJE

Kriza financiare globale nxorri né pah efektin  shkatérrues
qé ka kolapsi i fregut & shtépive mbi ekonominé reale dhe mbi
stabilitetin e bankave. Prandaj, éshté shumé i réndésishém studimi
i marrédhénieve midis financimit & blerjes sé shtépive nga bankat,
dinamikés sé fregut t& shtepive dhe rrezikut bankar. Rreziku bankar
nga ana tietér éshté i lidhur ngushté me tregun e shtépive, jo vetém
sepse shtépite pérdoren kryesisht si kolateral, por edhe sepse
financimi i shiépive varet nga produktet bankare. Prandaj, zhvillimet
né fregun e pasurive t& patundshme mund té ndikojné né ményré té
réndésishme performancén dhe rrezikun e bankeés.

Bazuar né literaturén ekonomike (Banai dhe Vago, 2018; Koetter
dhe Poghosyan, 2010) ekzistojné dy hipoteza & ndryshme, se si
dinamika e gmimit & shtépive mund t& ndikojé né rrezikun e bankés:
hipoteza e vlerés sé kolateralit (the collateral value hypothesis) dhe
hipoteza e devijimit (the deviation hypothesis). Sipas hipotezés sé&
vlerés sé kolateralit, njé rritie n& ¢mimet e shtépive it vlerén e
kolateralit € 1éné nga huamarrési dhe ul rrezikun e kredisé (Daglish,
2009), duke sugjeruar nié lidhje negative midis ¢mimit t& shiépive
dhe rrezikut t& bankés (ose nje marrédhénie pozitive midis ¢cmimit
t& shtépive dhe stabilitetit & bankés). Né t& kundért, hipoteza e
devijimit supozon nié lidhje pozitive midis ¢mimit t& shtépive dhe
rmezikut bankar. Sipas késaj hipoteze, njé ritie e vazhdueshme e
cmimeve 1é shtépive rezulton né njé kérkesé mé 1€ lart€ pér financim,
si dhe né njé ekspozim mé € larté t& bankave ndaj fregut 1€ shiépive,
e cila shogérohet me lehtésim 1€ standardeve & kreditimit, si dhe né
rritien e financimit & huamarrésve t& kéginj, duke u shogéruar me
njé akumulim mé té larté t& aktiveve me rmezik dhe me nié rrezik t&
pérgjithshmém mé 1€ larté pér bankat.

Duke marré né konsideraté réndésiné e madhe gé ka tregu i
shfépive né stabilitetin e bankés, né literaturé ka shumé materiale
qé analizojné lidhjen midis tregut €& shtépive dhe stabilitetit t&
bankave. Megijithaté studimet gé analizojné kété céshtie pér
vendet e Evropés Qendrore, lindore dhe Juglindore (EQUL) jané
shumé 1€ pakéta. Arsyet kryesore jané véshtirésité né gjetien e té
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dhénave dhe fakti gé tregjet e banesave né EQUL dhe vecanérisht
né Ballkanin Peréndimor, jané ende relativisht & reja né moshé.
Qéllimi i kétij materiali éshté studimi i réndésisé qé tregu i shtépive
ka pér stabilitetin e bankave né EQLUL, si dhe nése kjo réndési varet
nga madhésia e ekspozimit & bankave ndaj kétij tregu.

Analiza joné pérgendrohet tek vendet e EQULsé, sepse fregu
i shtépive né kéto vende u zhvillua relativisht voné pas rénies sé
komunizmit (ose Perdes sé Hekurt] dhe si i tillé karakferizohet nga
fransferime t& shumta € t€ drejtave t& pronésisé. Ne kemi pérfshiré
t€ gjitha vendet e EQULsé, si ato gé tashmé jané anétare & BE-
s&, ashtu edhe vendet e Ballkanit Peréndimor gé aspirojné &
anétarésohen né BE'. N& disa prej kétyre vendeve, vecanérisht né
vendet gé nuk jané anétare t& BE-sé, tregjet e shiépive jané ende
duke pésuar ndryshime té réndésishme strukturore dhe po pérballen
me mangési institucionale, kryesisht lidhur me zbatimin e t& drejtave
t& pronésisé. Gijithashtu, e vecanta e vendeve t& EQUJLsé &shté se
kané nivele 1€ larta t& pronésisé sé shtépive dhe fregu i giradhénies
éshté shumé pak i zhvilluar. Pavarésisht véshtirésive & pérmenduara,
analiza e tregut 1 shiépive ka réndési 1€ vecanté pér autoritetet e
kétij rajoni, me géllim mbéshtietien e zhvillimit t& instrumenteve té
duhura makroprudenciale pér t& siguruar stabilitetin financiar né
vendet e tyre. Bazuar né njohurité tona, deri mé tani nuk ka ndonjé
material g& analizon lidhjen midis rrezikut & bankave né EQUL,
ekspozimit 1€ tyre ndaj fregut t& shtépive dhe dinamikés s& gmimeve
né kété treg. Prandaj, konfributi i kétij materiali &shté & paragesé
evidenca empirike pér ndikimin e tregut t& shtépive né rezikun gé
marrin pérsipér bankat né vendet e EQUL-sé.

Bazuar né t& dhénat individuale t& bankave né 16 vendet e EQUJL-
sé pér periudhén 2010 deri né 2016, kemi vlerésuar ndikimin gé
kreditimi i bankave pér shiépi dhe zhvillimet né tregun e shiépive
kané pér stabilitetin e bankés, matur me ané 1€ indeksit zscore pér
secilén banké. Z-score krahason rezervat e bankave (kapitalizimin
dhe fitimin e bankave) me rrezikun e tyre (luhatshméring e fitimeve),

! Né analizg kemi pérfshiré vendet e EQULs&, njgkohésisht anétare t& BE-s&: Bullgari, Ceki,
Estoni, Kroaci, Letoni, Lituania, Hungari, Poloni, Rumani, Slloveni dhe Sllovaki; si dhe vendet
e Ballkanit Peréndimor: Shqjipéri, Bosnje dhe Hercegoving, Mal i Zi, Magedoni e Veriut dhe
Serbi. Né analizén toné nuk kemi pérfshiré Kosovén pér mungesé t& dhénash.
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pér t& matur affésiné paguese t& nié banke. Ky tregues pérdoret
gjerésisht né literaturé pasi éshté i thieshté pér t'v llogaritur dhe pér
t'v interpretuar. Njé nivel mé i larté i freguesit Z-score nénkupton njé
probabilitet mé t& ulét t& falimentimit 1€ bankés. Ne gjithashtu pérdorim
raportin e kredive me probleme (NPLn&), si njé tregues alternativ t&
rrezikut t& kredisé sé bankave pér té kontrolluar géndrueshmériné e
rezultateve tona. Zgjedhja joné pérfundimiare pérbéhet nga 176
banka? né 11 vende anétare & BE-sg, t& EQUL-sé dhe né 5 vende t&
Ballkanit Peréndimor. Pérvec treguesve specifiké € karakferistikave t&
bankave kemi pérfshiré né model edhe tregues kontrolli, pér € marré
né konsideraté zhvillimet ekonomike dhe institucionale € vendeve &
pérfshira né studim. Pér mé tepér, kemi paré nése ka ndryshime né
siellie ndaj rrezikut midis bankave t& vendosura né vendet anétare
t& BE-sé t& EQUL-sé dhe bankave t& vendosura né vendet e Ballkanit
Peréndimor. Bazuar né Metodén e Pérgjithshme & Momenteve
(GMM| & propozuar nga Arellano dhe Bond (1991), ne gjejmé
se ekspozimi i bankave né tregun e shitépive ka njé ndikim pozitiv
né stabilifetin e bankave né & dy grupet e vendeve. Megjithaté ne
gjejmé njé ndikim t& pérzier & dinamikés sé ¢gmimeve f€ shtépive né
stabilitetin e bankés. Rritja e ¢gmimeve té shfépive ndikon poziﬁvisht
né stabilitetin e bankave € ekspozuara ndaj tregut & shtépive gé
veprojné né vendet e EQUL-sé anétare € BE-sé. Ndérsa, e kundérta
&shté e vérteté pér t& njgjtin profil bankash gé veprojné né Ballkanin
Peréndimor, ku pérshpeijtimi i ¢mimeve & shiépive duket se rrit
rrezikun e bankave. Sipas kéndvéshtrimit tong, ky rezultat mund 1€
lidhet me: pérvojén mé & gjaté gé kané bankat né vendet e EQUL-
sé anéfare & BE-s& ndaj fregut 1€ shtépive; miréfunksionimin e tregut
& shtépive; si dhe me miefet mé t& avancuara dhe t& dhénat mé &
defojuara dhe cilésore gé kané kéto vende pér njé vlerésim mé f&
miré t& fregut 1€ shtépive, si dhe nj¢ infrastrukiuré mé efikase ligjore.
Ndérsa né vendet e Ballkanit Peréndimor, bankat mé 1€ ekspozuara
ndaj tregut t& shiépive rrezikohen mé shumé nga dinamika e ¢mimit
& tyre se sa bankat mé pak t& ekspozuara ndaj kétij fregu. Ndikimi
negativ i dinamikés s& ¢cmimeve f€ shtépive né rrezikun e bankave,
ndoshta mund & lidhet me fakfin se né vendet e Ballkanit Peréndimor,
kuadri institucional ku veprojné bankat &shté mé i dobét, si dhe tregu
bankar dhe ai i shiépive éshteé mé pak i zhvilluar se né vendet e
EQULsé anétare t& BE-sé.

2 Kemi pérfshiré t& gjitha ato banka gé kané njé pjesé tregu mé & madhe se 2%.
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Ky material éshté i strukturuar si mé poshté: Seksioni i dyté ofron
nié véshtrim t& pérgjithshém t& literaturés, seksioni i frefé ofron
disa fakte t& stilizuara. Seksioni i kafért shpjegon modelin empirik
qé kemi aplikuar, si dhe paraget njé pérshkrim t& t& dhénave &
pérdorura. Seksioni i pesté diskuton rezultatet dhe géndrueshmériné
e tyre dhe seksioni i gjasht€ paraget konkluzionet.

1. VESHTRIM | PERGJITHSHEM MBI
LITERATUREN

Réndésia gé tregu i shiépive ka pér ekonominé né pérgjithési
dhe pér stabilitetin financiar né vecanti &shté njé ¢éshtje e trajtuar
gjerésisht né shumé studime (p.sh. Borio dhe Drehmann, 2009;
Cerutti etal., 2017; FMN, 201 1). Pronésia mbi banesén éshté njé
nga komponentét kryesoré t& pasurisé sé individéve dhe zhvillimet
né ¢mimet e shtépive ndikojné rénjésisht né vendimet e individéve
pér & kursyer apo shpenzuar. Nga ana tjetér, tregu i shtépive
éshté i lidhur edhe me sekforin e ndértimit, i cili jep njé kontribut t&
réndésishém né vlerén e shiuar bruto né & gjitha vendet e EQUL-
s&. Pér mé tepér, sikurse nxorri né pah kriza financiare globale
e vitit 2008, tregu i shtépive dhe zhvillimet e kétij tregu jané t&
lidhura ngusht€é edhe me institucionet financiare. Kjo lidhje e forté
i atribuohet fakfit g€ pjesa mé e madhe e blerjeve t& shtépive
financohen kryesisht me kredi bankare dhe gé shtépia éshté nié nga
kolateralet kryesore qé bankat marrin pér & dhéné kredi.

Ekzistojné disa materiale gé kané analizuar lidhjen midis tregut
& shtépive dhe stabilitetit t& bankave. Pérgjithésisht ato ndryshojné
né varési & vendeve & pérfshira né analizg, periudhés dhe
mefodologjisé sé pérdorur, si dhe rezultateteve & marra. Ndaré
sipas vendeve & marra né analizg, pérqasja e literaturés fokusohet
né dy drejtime, né nivel vendi dhe né nivel grup-vendesh. N& nivel
vendi, materiali i Blasko dhe Sinkey (2006), duke andalizuar njé
numér & madh bankash tregtare amerikane pér periudhén nga
1989-1996, konkludoi se bankat me nié ekspozim & madh né
frequn e pasurive t& patundshme merrnin pérsipér mé shumé rrezik
dhe pér kéfé arsye kishin njé probabilitet mé € larté falimentimi.
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Koetter dhe Poghosyan (2010), € pérgendruar né tregun gjerman
f& shiépive gjetén gé devijimet e cmimeve f& shiépive nga niveli
i tyre ekuilibér ndikon negativisht né stabilitetin e bankave, pasi
e bén mé t& mezikshme huadhénien. Rebi (2016) tregon se pér
sektorin bankar shqiptar, bankat me njé ekspozim mé t& larté né
fregun e shiépive marrin pérsipér njé rrezik mé t& larté se bankat mé
pak t& ekspozuara né kété treg. Ndikimi ishte edhe mé i forté kur
ekspozimi i tregut t& shiépive ndérvepron me dinamikén e ¢cmimeve
t& shtépive. Banai dhe Végo (2018) duke analizuar sekforin bankar
hungarez pér periudhén 1998-2016, treguan se ¢mimet mé 1€ larta
f& shtépive e rrisin rrezikun e bankés. Pér mé tepér, nié ekspozim
mé i larté i bankave né tregun e shtépive pérforcon ndikimin e
pérshpejtimit t& ¢mimeve t€ shtépive né rrezikun e bankés.

Morgan dhe Zhang (2015) né studimin e tyre bazuar né nivel
grupvendesh pér 19 ekonomi aziatike né zhvillim gjejné evidenca
qé ekspozimi né tregun e shtépive ndikon pozitivisht né stabilitetin
e bankave, por vetem deri né njé nivel €& cakituar. Ekspozimi i
fregut & shtépive mbi kété nivel mezikon stabilitetin e bankés.
Gibilaro dhe Mattarocci (2016), bazuar né studimin e ndikimit t&
dinamikés sé tregut t& shtépive né stabilitetin e bankave t& Evropés
Peréndimore gjaté periudhés 2004 — 2011, gjejné se ekspozimi
i bankés né tregun e pasurive & patundshme ndikon né profilin e
rmezikut & bankave, duke i béré bankat mé t& ekspozuara ndaj
pasurive & patundshme mé t& shéndetshme sesa bankat e fiera.
Pér mé tepér, dinamika e ¢mimeve t& shtépive ndikon mé pok né
bankat e ekspozuara né tregun e pasurive t& patundshme, kjo pasi
ato e njohim mé miré kété treg dhe kané kapacitete mé t& mira
t€ administrimit t& rrezikut. Pér njé grup bankash amerikane dhe
afo t& BE-sé, Altunbas, Manganelli dhe Marquéslbéiez (2017)
analizojné se si karakteristikat specifike & bankave pérpara krizés
lidhen me nivelin e stresit & bankés gjaté krizés. Autorét duke
pérfshiré né analizé edhe informacionin mbi zhvillimin e tregut t&
pasurive & patundshme kané arritur né pérfundimin se ekspozimi
mé i larté i bankave né fregun e pasurive t& patundshme pérkthehet
né nié rrezik mé f€ larté bankar.

Studime € tiera theksojné se né marrédhénien midis zhvillimit
f& fregut t& shtépive dhe sektorit bankar, réndési ka edhe mijedisi
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institucional  ku veprojné kéto banka. FMN (2011] thekson
se institucionet dhe instrumentet ligjore (1€ filla si lehtésirat né
regjistrimin e fokés dhe ligji mbi falimentimin) jané thelbésore pér
funksionimin efikas t& fregut & shtépive, pér financimin e shtépive
dhe pér rrjedhojé pér stabilitetin e bankave. Gjithashtu, Koetter
dhe Poghosyan (2010) argumentojné se ndikimi i tregut t& shtépive
né rrezikun e bankés éshté i lidhur ngushteé me miréfunksionimin e
fregut t& shtépive dhe me ekzistencén e problematikave 1€ tregut
(tregje joperfekte). Sipas vlerésimeve € Bankés Botérore (2018),
vendet anétare té BE-s¢ né EQLUL renditen mesatarisht mé miré sesa
vendet e Ballkanit Peréndimor né lidhje me zbatimin e kontratave
ose regjistrimin e pasurisé®. Duke gené se faktorét insfitucionalé
jané mijaft t& réndésishém pér miréfunksionimin e tregut t& shtépive,
ne kemi testuar nése ka ndonjé ndryshim né ndikimin e dinamikés
sé fregut t& shtépive né stabilitetin e bankave midis dy grupimeve
& vendeve.

Il. FAKTE STILIZUESE

Nése shikojmé t& dhénat pér vendet e EQLLsé vérehet se
kredia bankare pér shtépi paraget njé pjesé € réndésishme té
ndérmjetésimit financiar né shumicén e kétyre vendeve (Grafiku 1).
Megijithaté, midis vendeve ka dallime t& médha né lidhje me raportin
e kredive pér shtépi ndaj PBB-sé. Vecanérisht, t& gjitha vendet e
Ballkanit Peréndimor kané njé raport mé t& ulét sesa vendet e EQUL-
s& anétare & BE-s&, duke freguar pér nivelin e tyre t& ulét t& zhvillimit
financiar. Pér mé tepér, dinamika e kredisé pér shtépi ndryshon
ndjeshém nga vendi né vend. Né disa vende, té tilla si Estonia ose
letonia, raporti i kredive pér shtépi né raport me PBB-né u tkurr midis
viteve 2010 dhe 2017 (megjithése mbeti né nivele shumé € lartal,
ndérsa né vende 1& tiera u regjistrua nié rritie e raportit & kredive pér
shtépi né raport me PBB-né (mé s& shumti né Republikén Ceke dhe
Sllovaki). Né Ballkanin Peréndimor, raporti relativisht i ulét i kredive
pér shtépi ndaj PBB-sé¢ mbeti pak a shumé i pandryshuar nga viti
2010 deri né 2017. Njé tipar i réndésishém i kredisé bankare pér

° Tabela A1 né aneks paraget nj¢ pérmbledhije t& freguesve institucionalé né vendet
e EQULsé gé ilustrojné ndryshimet kryesore midis vendeve né disa fusha & zhvillimit
institucional.
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shtépi né vendet e marra né analizé éshté pjesa e laré e kredive
pér shiépi & emefuara né monedha & huaja (kryesisht né euro.
Kjo karakteristiké ka pasur njé ndikim & réndésishém né cilésiné
e portofolit t& kredisé pér shtépi, performancén e bankés dhe pér
mé tepér né cmimet e shiépive. Né disa vende, né nj¢ fazé &
mévonshme, kredite né monedhé t& huaj u shndérruan né kredi né
monedhé vendase me norma & favorshme inferesi. Sidogofté, kéto
masa u zbatuan mé sé shumti né fund t& periudhés g& kemi marré
né analizé (pérvegse né Hungari] dhe pér kété arsye vlerésojmé se
afo kané pasur njé ndikim & kufizuar né rrezikun e bankés né kéto
vende”.

5
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Burimi: BQE, Bankat Qendrore. !
' Mesatare e papeshuar
Shénim: BP=Ballkani Peréndimor

Midis kategorive t& ndryshme 1€ kredive pér individé (kredi pér
konsum, kredi pér shtépi, kredi pér géllime & fiera), kredia pér
shtépi éshté ajo qé mbizotéron kreditimin e individéve né shumicén
e vendeve t& EQLLsé dhe pasgyron ekspozimin kryesor & bankave
né tregun e shiépive (Grafiku 2). Ky fenomen é&shté mé i dukshém
né vendet e Balltikut, por edhe né Sllovaki dhe né Republikén Ceke,
né & cilat kredia pér shtépi z& njé pjesé t& réndésishme t& kredisé
tofale pér individé. Né Bullgari dhe Kroaci, pjesa mé e madhe e
kredisé pér individé pérdoret pér géllime té tiera (d.m.th. jo pér

4 Pér mé shumé detaje, shikoni hapésirén informuese 1 & materialit: Nj& véshtrim mbi
masaf gé kané mbéshtetur huamarrésit né valute” (Beckmann, 2017, f. 13).
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strehim). Strukiura &shté disi e krahasueshme me disa nga vendet e
Ballkanit Peréndimor ku pjesa mé e madhe e kredive pér individé
pérdoret pér géllime konsumi. Eshté inferesant fakti, qé kredité pér
shtépi né raport ndaj kredisé totale pér individé u rritén ndjeshém
né t& gjitha vendet anétare t& BE-sé (me pérjashtim t& Kroacisé)
gjaté periudhés 2010-2017. Pér vendet e Ballkanit Peréndimor,
panorama éshté disi e ndryshme, ky raport u rrit dukshém né
Magedoning e Veriut dhe né Bosnje-Hercegoving, ndérsa u ul né
vendet e tjera t& Ballkanit Peréndimor.

T00 === === = oosoosoosooesooaooooy
80§

oo§

40

20 ‘ ‘

o A IV A A0 I A
RS2 QeRBIBEEEEEED S

m2010 2014 2017

Burimi: BQE, bankat gendrore 1& vendeve. 3
! Mesatare e papeshuar!
Shénim: BP=Ballkani Peréndimor. !

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Crafikét 1 dhe 2 paragesin dy mesazhe kryesore. Sé pari, kredité
pér shtépi jané njé komponent i réndésishém né& ndérmjetésimin
financiar né shumé prej vendeve t& EQUL-sé & pérfshira né studimin
foné. Sé dyti, kredité pér shiépi zeéné nié peshé & réndésishme né
fofalin e kredive pér individé, né vecanti pér vendet e EQLLsé gé
jané anétfare t& Bashkimit Evropian.

Sikurse e kemi pérmendur edhe mé sipér, dinamikat e fregut &
shtépive gé maten nga ndryshimet e cmimeve t€ shiépive jané njé
fregues i réndésishém pér 1€ shpjeguar siellien e bankave né drejtim
& marrjes pérsipér té rrezikut. Ne kemi pérfshiré indeksin e gmimeve
f& shtépive si njé tregues shpjegues né regresionet tona, pér té
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vlerésuar rolin gé ka dinamika e gmimeve té shtépive né rrezikun gé
marrin pérsipér bankat. Grafiku 3 fregon nijé dinamiké t& ndryshme
f& cmimeve & shiépive né vendet gé jané pjesé e studimit. Té
dhénat tregojné se ¢mimet e shtépive jané rritur ndjeshém né vendet
Baltike, Bullgari dhe Ceki, Hungari dhe Sllovaki gjaté periudhés
2010- 2017, me njé rimékémbie gé filloi pak mé voné né Bullgari
dhe né Hungari. Rimékémbja mé e shpejté né vendet baltike duhet
paré né njé kontekst mé t& gjeré, duke pasur parasysh gé kéto
vende jané goditur mé shumé gjaté krizés financiare globale.
Vendet e fiera, né vecanti vendet e Ballkanit Peréndimor dhe disa
vende t& EQUL-sé anétare t& BE-sé (si Kroacia, Polonia, Sllovenia
dhe Rumania), pasqgyrojné vetém rritie & moderuar ose dhe rénie
né ¢mimet e shiépive.

Grafik 3. Rritia e gmimeve t& shtépive né vendet e pérzgjedhura

! I
! |
! |
i :
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Burimi: BIS; bankat gendrore t& vendeve pérkatése.
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V. MODELI EMPIRIK DHE TE DHENAT

MODELI EMPIRIK

Pér t& investiguar ndikimin gé ekspozimi i bankave ndaj tregut
t& shtépive dhe ¢mimi i tyre ka né stabilitetin e bankave, bazuar
né Blasko dhe Sinkey (2005), Morgan dhe Zhang (2015) dhe
Gibilaro dhe Mattarocci (2016), ne kemi vlerésuar modelin e
méposhtém.

f i"St“bi,j,z:“ *hre; il aXi,j,t * ACj,z MY, ekuacioni 1)

Ku, finstab &shté treguesi i stabilitetit bankar, i matur me ané t&
indeksit zscore dhe normés sé NPLsé, si njé tregues alternativ té tij.
Né modelin tong, re mat ekspozimin e njé banke t& cakiuar ndaj
fregut t& shtépive. Treguesin e ekspozimit t& bankave ndaj tregut
t& shtépive e masim me ané t& dy treguesve, pérkatésisht Housing
loan ratio dhe Dummy real estate. Housing loan ratio &shté raporti
i kredisé pér shtépi ndaj totalit 1€ kredisé t& bankés i né periudhén
e kohés ¢ né njé vend j. Dummy real estate &shté njé tregues cilésor
pércakiuar sipas pérgasies sé prezantuar nga Eisenbeis dhe Kwast
(1991) dhe Gibilaro dhe Mattarocci (2013). Dummy real estate
merr vlerén 1 nése raporti i kredisé pér shtépi ndaj totalit 1€ kredisé
pér secilén banké i né periudhén e kohés ¢, &shté mé i madh se
40% dhe O nése ky raport (raporti i kredisé pér sht€pi ndaj fotalit
& kredisé) éshte mé pak ose i barabarte me 40%. Bazuar né
hulumtimet e méparshme (Cihék and Hesse, 2008, kemi pérshiré
né model edhe disa fregues kontrolli pér t& kapur si karakteristikat
e bankave, ashtu edhe zhvillimin makroekonomik dhe institucional
€ vendit, & cilét ndikojné né stabilitetin e bankés. Vekiori X
pérfshin treguesit g& matin karakteristikat specifike € bankave gé
jané: niveli i kapitalizimit t& bankave (tier 1), norma e kthimit nga
kapitali (ROE), & ardhurat nefo nga interesi, (NIl dhe provigjionimi
i humbjeve nga huaté (LLP). Vektori C pérmban térésiné e treguesve
makroekonomiké gé jané: norma reale e rritjies sé PBB-sé (PBB) dhe
indeksi i regjistrimit t& pasurive (RP). %i.r paraget termin e gabimit,
kui=1,..., N pérfagéson bankén; j=1,..., M pérfagéson vendin dhe
t=1,..., T paraget vitin e vézhgimit.
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Pér t& vlerésuar ndikimin gé trendi i ¢mimit & shtépive ka né
stabilitefin e bankave (né linjé me Gibilaro dhe Mattarocci, 2016),
kemi pérfshiré né model edhe ndryshimet viefore & HPlsé pér
secilin vend, si mé poshté (ekuacioni 2). Nése gjejmé njé koeficient
pozitiv dhe statistikisht t& réndésishém t& 7, , modeli tregon se rritja
e cmimeve t& shtépive ndikon pozitivisht né stabilitetin e bankés dhe
anasjelltas.

f insmbi,j, Setp rep e T Pt HXi,j,t +ac it i (ekuacioni 2)

Giithashtu né pérputhje me Gibilaro dhe Mattarocci (2016),
kemi pérfshiré disa terma ndérveprimi., i %, pér 1 vlerésuar
né ményré t& njékohshme ndikimin gé dinamika e tregut t& shtépive
ka né géndrueshmériné e bankave (ekuacioni 3). Pérve¢ késaj,
ne krahasojmé ndikimin gé dinamika e tregut € shtépive ka né
stabilitetin e bankave gé jané mé shumé t€ ekspozuara ndaj tregut
& shiépive pérkundreijt bankave mé pak & ekspozuara, pér € paré
nése ka diferenca né siellie midis tyre.

Jinstab, ; =t Pregy +yHPE rore, L 0X 50 4G e fekvacioni 3)

PEr t& paré nése ka diferenca né siellien e bankave t& vendosura
né vendet e EQlLsé anéfare né BE, pérkundrejt bankave t&
vendosura né vendet e Ballkanit Peréndimor, zgjedhjen toné e
kemi ndaré né dy grupe dhe kemi vlerésuar lidhjen midis tregut t&
shtépive dhe stabilitetit t& bankave pér secilin grup vendesh.

Pérsa i pérket mefodologjisé, kemi pérdorur pérqasien GMM?,
t€ propozuar nga Arellano dhe Bond (1991), e cila lejon
pérdorimin e freguesve instrumentalé pér t& marré né konsideraté
endogijenitetin midis termave t& gabimit dhe treguesit 1€ pavarur. Si
fregues instrumentalé kemi pérdorur vonesat kohore 1€ treguesit foné
t& varur dhe té freguesve t& pavarur (Anderson dhe Hsiao, 1981;
Arellano dhe Bond, 1991). Testi SarganHansen ose Sargan’s |
test, pérdoret pér t& vlerésuar kufizimet identifikuese (nén supozimin

5 Pért& pasur rezultate & géndrueshme dhe € paanshme, fillimisht testuam pér praniné
e ménjéve & niésive bazuar né testet Im-Pesaran-Shin (2003) dhe Fisher (Choi, 2001),
t& cilat jané t& pérshtatshme pér panele & pabalancuara. Rezuliatet e testeve hedhin
poshté hipotezén bazé, pér praniné e rrenjés njési, duke konfirmuar gé treguesit tané
jané sfacionaré (& géndrueshém) me nivel réndésie 5 %.
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e hipotezés bazé qé kufizimet e vendosura jané pérmbushur) me
qéllim pér t& pércaktuar vlefshméring e treguesve instrumentalé.

Né& fund vlerésojmé géndrueshmériné e rezultateve tona, duke
pérdorur njé tregues alternativ pér stabilitetin e bankés, raportin
e NPLsé sé bankave, gé interpretohet si njé tregues i anasjellté
i géndrueshmérisés sé bankés (Morgan and Zhang, 2015). Né
shumicén e rasteve, rreziku i kredisé sé& bankave pérfagéson burimin
kryesor 1€ rezikut bankar dhe pér kété arsye mund t€ pengojé
géndrueshméring e tyre. Njé nga disavantazhet e pérdorimit t&
raportit & NPLsé si tregues i stabilitetit & bankave, éshté se ky
raport éshté njé vlerésues i rrezikut t& kaluar té kredisé dhe jo t€ atij
aktual apo t& pritur.

TE DHENAT

Analiza joné bazohet né & dhénat individuale t& mbi 170
bankave né 16 vende t& EQUL-s€, t& marra nga databaza e S&P
Global Market Intelligence. Ky burim 1€ dhénash ofron nj¢ mbulim
shumé t& miré t& sekforit bankar né térési pér vendet e EQUL-sé
(mesatarisht Q0% t& totalit t& aktiveve t& sistemit bankar né rajon).
Né zgjedhijen toné kemi pérdorur t& dhénat nga viti 2010 né 2016
t€ 176 bankave né EQUL-s€, duke pérjashtuar bankat e vogla, t€
cilat kishin njé peshé tregu mé & vogél se 2% dhe pérfshirja e t&
cilave mé sé shumti shkakionte zhurmé né bazén toné t€ 1€ dhénave.

Bazuar né pérqasjen e aplikuar nga Blasko dhe Sinkey (2005),
Morgan dhe Zhang (2015) ose & Gibilaro dhe Mattarocci (2016,
kemi pérdorur indeksin zscore si tregues t€ varur 1€ modelit pér té
matur stabilitetin né kohé & bankave. Treguesi zscore fregon se
sa larg éshté njgé banke nga niveli i paaftésisé s& saj paguese
dhe llogaritet duke maré né konsideraté pérfitueshméring e
bankés, levén financiare dhe luhatshméring e fitimit (Beck, 2008).
Chiaramonte ef al. (2016] tregojné se treguesi z-score &shté njé
pérafrues i miré i stabilitefit t& bankés dhe ka njé séré pérparésish
né krahasim me treguesit e tieré gé pérdoren pér vlerésimin e
géndrueshmérisé sé bankés (Banka Botérore, 2017). Pér mé tepér
né rastin fong, pérparésia e pérdorimit t& indeksit zscore lidhet
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me faktin se llogaritia e tij bazohet né 1€ dhénat e bilanceve t&
disponueshme pér ¢do banké, ndérkohé gé € dhéna té sofistikuara
pér t& llogaritur tregues mé t& miré t& stabilitetit, mungojné pér
shumicén e bankave t& pérfshira né kété analizé.

Mé konkretisht, treguesi zscore (ekuacioni 4) éshté llogaritur
si raport i mesatares réshgitése & tre viteve t& normés sé kthimit
& akfiveve [ROA] dhe normés sé kapitalit aksioner ndaj fofalit t&
kapitalit, (CAP) ndaj mesatares rréshqitése té tre viteve & devijimit

standard & ROA (o).

ROA,, + CAP,,

z - score. =
o OROA

(ekuacioni 4)
Ndérsa si fregues shpjegues kemi pérfshiré ata, € cilét marrin
parasysh modelin e t& bérit biznes t& bankave, dinamikén e tregut
t& shtépive, si dhe ciklin e ekonomisé né pérgjithési. Treguesit
specifiké t& bankés t& pérfshiré né analizén toné empirike jané
marré nga bilancet e bankave dhe nga pasqyrat e € ardhurave dhe
shpenzimeve, té cilat raportohen né databazén e S&P Global Market
Infelligence. Ku kryesisht kemi pérfshiré freguesit g& marrin parasysh
rreziget kryesore gé lidhen me modelin e biznesit t& bankave, si:
kapitalizimin e bankés (kapital i nivelit & parg), performancén e
bankés (kthimi nga kapitali i vet - Roe], rrezikun e tregut & matur
nga té ardhurat neto & interesit (NI} dhe provigjionimin e humbjeve
nga huaté (LLP) si matés i rrezikut t& pritshém t€ kredisé s& bankés.

Pér mé tepér kemi pérfshiré edhe njé tregues t& strukiurés sé
aktiveve t& bankave, i cili merr né konsideraté ekspozimin e bankés
ndaj fregut t& shtépive. Pesha e kredisé pér shtépi ndaj totalit t&
portofolit t& kredisé pér secilén banké dhe pér ¢do vit nuk éshté
e disponueshme nga baza e & dhénave € S&P Global Market
Intelligence. Pér t& plotésuar pjesén mé t& madhe & t& dhénave
& munguara ne kemi pérdorur informacion € marré nga raportet
vietore t& bankave individuale. Megjithaté pér ato pak banka, pér
t€ cilat nuk gjetém asnjé informacion mbi ekspozimin e tyre né
fregun e shtépive, pérdorém si pérafrues & tij, peshén e kredisé pér
individé té secilés banké ndaj totalit t& kredisé sé sistemit & vendit
ku bén pjesé banka dhe e aplikuam mbi portofolin total € kredisé
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pér shtépi. Krahas t& dhénave individuale & bankave kemi pérfshiré
indeksin e cmimeve t& shiépive (HPI); si dhe njé tregues institucional
si fregues kontrolli. Treguesi insfitucional i pérfshiré né model &shté
indeksi i regjistrimit t& pronés (RP) i Bankés Botérore, i cili mat hapat,
kohén dhe koston e regjistrimit t& pronés. Indeksi i RP merr parasysh
edhe cilésing e administrimit 1€ tok&s®. Gjithashtu kemi pérfshiré
edhe normén vietore 1é rrities sé& PBB-sé [rritien reale 1€ PBB-s&) pér
& kontrolluar mbi zhvillimin e ekonomisé né pérgjithési.

Tabela 1 pérmbledh statistikat kryesore 1€ treguesve t& zgjedhjes
finale (1054 vézhgime, pér 176 banka, ku rreth 30% e tyre jané
banka me ekspozim ndaj tregut té shiépive) 1€ pérdorur né analizén
empirike. Gjithashtu kemi paragitur edhe disa statistika pérshkruese
pér dy grupet e bankave: bankat e ekspozuara ndaj tregut &
shtépive dhe bankat jo t& ekspozuara ndaj tregut té shiépive. Pér té
paré nése ka diferenca stastistikisht & réndésishme midis treguesve
kryesoré pér t& dy grupet e bankave kemi pérdorin testin Fest.
Rezultatet e kéfij festi tregojné se ka diferenca & réndésishme
midis statistikave pér t& dy grupet e bankave, gjé e cila justifikon
edhe studimin e sjellies sé bankave né dy grupe. Nése do &
krahasojmé freguesin zscore pér t& dy grupet e bankave, vérejmé
se mesatarisht bankat e ekspozuara ndaj tregut 1€ shtépive jané
mé t& géndrueshme se bankat mé pak t& ekspozuara. Té nigjtin
pérfundim arrijmé edhe nése krahasojmé normén e kredive me
probleme (NPL) midis bankave. Bankat e ekspozuara né fregun e
shtépive kané mesatarisht njé raport mé & ulét & NPL-sé se sa bankat
mé pak t& ekspozuara (11% krahasuar me 17%). Pérfitueshméria e
bankave e matur nga treguesi ROE &shté relativisht mé i ulét né
terma mesataré (5.4 % pér totalin e bankave) krahasuar me nivelet
e parakrizés. Pérfitueshméria mé e ulét e bankave gjaté periudhés
2010-2016 éshté e lidhur me faktin se kjo periudhé karakterizohet
nga nié ambient me norma t& uléta inferesi. Nga ana tjetér, bankat
e ekspozuara né fregun e shtépive, mesatarisht kané fitime mé t&
larta se bankat mé pak t& ekspozuara ndaj kétij tregu. Pér mé
tepér, bankat e ekspozuara ndaj fregut t& shiépive jané mé shumé
€ kapitalizuara dhe kané njé nivel mé t& ulét t& humbjeve nga huaté
se bankat mé pak & ekspozuara ndaj tregut t& shtépive. Niveli i

© P&r mé& shumé informacion, referoju www.doingbusiness.org/en/methodology/
registering-property.
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ulét i rrities ekonomike reflekion né pérgjithési zhvillimin ekonomik
te kétyre vendeve mbas krizés financiare globale. Né vendet e
EQULsé, mesatarja e HPIsé (indeksi i ¢mimeve t& shtépive) éshté
lehtésisht mbi 100 (indeks me bazé vitin 2010) gjaté periudhés
2010-2016, qgé tregon se mesatarisht fregu i shtépive ka gené né
nié fazé rimékémbieje. Mesatarja e indeksit t& RP &shté 72 nga 100
(niveli maksimal), gé tregon se né pérgjithési kuadri institucional i
& gjitha vendeve &shté i miré pérsa i pérket regjistrimit t& pasurive
t& paluajtshme. Tabelat A3 dhe A4 né aneks paragesin statistika
pérshkruese pér dy grupet e vendeve (vendet e EQUJLsé anétare té
BE-sé dhe vendet e Ballkanit Peréndimor]. Né pérgijithési bankat
né vendet anétare & BE-sé né EQUL karakterizohen nga nijé nivel
mé i ulét i treguesit z-score krahasuar me bankat gé veprojné né
vendet e Ballkanit Peréndimor. Né terma t& rrezikut & kredisé (t&
matur me ané t& NPL-sé), bankat né vendet anétare t& BE-sé né
EQUL shfagin mesatarisht nivele mé 1€ uléta se bankat né Ballkanin
Peréndimor. Kjo fregon se pér vendet e Ballkanit Peréndimor rreziku
i kredisé éshté burimi mé i réndésishém i rrezikut pér akfivitetin
bankar. Gjithashtu, pérgjithésisht bankat né vendet e EQULsé jané
& mirékapitalizuara me njé nivel mesafar & kapitalit & nivelit t&
paré (tier 1) prej 15.6%. Megjithaté t& dhénat tregojné se bankat
qé veprojné né vendet e Ballkanit Peréndimor mbajné mesatarisht
mé shumé kapital krahasuar me bankat né vendet anétare & BE-sé.
Pér sa i pérket ekspozimit né tregun e shtépive, bankat né vendet
anétare t& BEsé né EQUL shfagin mesatarisht njé ekspozim mé
€ larté se sa bankat né vendet e Ballkanit Peréndimor. Pér mé
tepér, vihen re disa diferenca midis dy grupeve t& vendeve pérsa i
pérket kuadrit institucional. Bazuar né t& dhénat e Bankés Botérore
(Banka Botérore 2018), kuadri institucional né vendet e Ballkanit
Perendimor, pavarésisht pérmirésimit t& bére, éshteé mé i dobét

krahasuar me mesataren e vendeve t& EQULsé gé jané anétare &
BE-sé.
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and 10% level, respect

Source: Authors’ calcula
Note: *** = ** * den

but not reported.
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V. REZULTATET DHE QENDRUESHMERIA E TYRE

Tabela 2 paraget rezultatet pér té gjithé zgjedhijen e ploté bazuar
né pérgasien GMM, ku si tregues t€ varur kemi pérdorur indeksin
zscore. Si tregues instrumentalé, kemi pérdorur vonesat kohore &
freguesit t& varur dhe & atyre & pavarur. Vlera e probabilitetit &
festit Sargan J, fregon gé modeli yné &shté specifikuar né ményré
korrekte (Sargan, 1958; Hansen, 1982). Treguesit tier 1, ROE,
NI, LLP, si edhe norma reale e PBB-s¢ dhe indeksi RP” pérfagésojné
freguesit kryesoré, t& pérfshiré né ekuacionet nga 1 né 8, tabela
2. Kéta tregues pérdoren pér t& kapur lidhjen midis treguesit t&
géndrueshmérisé bankare me karakteristikat e bankave.

Si¢ pritej, ne gjejmé njé |idh]e pozitive dhe statistikisht té
réndésishme midis treguesit t& géndrueshmérisé bankare, si
dhe kapitalit t& bankés (tier 1), kthimit t& aktiveve nga kapitali
(ROE| dhe t& ardhurave neto nga interesi (NIl). Njé nga treguesit
kryesoré gé ndikon né géndrueshmériné e bankés éshté rreziku i
kredisé bankare matur me ané té LLP-sé. Ashtu si¢ prite], ne gjejmé
nié lidhje negative dhe statistikisht & réndésishme t& ndikimit &
kétij treguesi né z-score. Pérsa i pérket treguesit makroekonomiké,
ne gjejmé nié lidhje pozitive midis normés reale 1€ rrities s& PBB-
s& dhe géndrueshmérisé s& bankés, duke konfirmuar se zhvillimi
i favorshém ekonomik ka nié ndikim pozitiv né stabilitetin e
bankés. Indeksi RP ka njé koeficient pozitiv dhe & réndésishém,
i cili fregon se pérmirésimet e kushteve institucionale, né vecanti
né vendet ku tregjet e pasurive t& patundshme jané 1€ rregulluara
dhe ku e drejta e pronés zbatohet, kané njé efekt pozitiv né
stabilitetin e bankés.

Ne gjejmé gé ekspozimi i bankave ndaj tregut t& shtépive i matur
me ané t& Housing loan rafio ka nié ndikim pozitiv né stabilitefin
e bankés pér t& gjithé zgjedhjen toné dhe éshté statistikisht i
réndésishém (shiko tabelén 2, kolonat 1 deri né 4). | njgjti rezultat
merret, edhe kur pérdorim treguesin alternativ & ekspozimit ndaj
fregut t& shtépive, matur me ané t& treguesit Dummy real estate

7 Indeksi RP &shté pérfshiré si norma vietore e rritjes sé tij pér secilin shtet.
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(shiko tabelén 2, kolonat 5 deri né 8). Pér t& vlerésuar se cfaré
ndikimi ka dinamika e fregut t& shtépive né géndrueshméring e
bankés, ne kemi pérfshiré né ekuacion, ndryshimet e HPsé & secilit
vend (shiko tabelén 2, kolonat 2 dhe ). Pér asnjé nga vendet e
EQULsé ne nuk gjejmé nié lidhje t& réndésishme midis dinamikés sé&
fregut t& shtepive dhe géndrueshmérisé sé bankeés.

Ndérsa, né kolonat e tiera t& tabelés kemi paraqgitur vierésimet
pér efekiin e kombinuar & ekspozimit t& bankave ndaj fregut 1€
shtépive dhe ¢cmimeve t& tyre. Si hap t€ paré, ashtu si Gibilaro
dhe Mattarocci (2016), kemi testuar nése ndjeshméria e bankave
ndaj tregut t& shiépive éshté e lidhur né ményré lineare, si rezultat
i huadhénies bankare pér shtépi. Pér ta béré kéte, kemi pérfshiré
nig term ndérveprimi (Housing loan ratio*HPI dhe Dummy real
estate *HPI) pér t& paré lidhjen midis treguesit toné & ekspozimit
ndaj tregut t& shtépive dhe ¢mimit t& tyre. Rezultatet e vlerésuara
(shiko tabelén 2, kolonat 3 dhe 7) tregojné pér njé lidhje pozitive
dhe statistikisht t& réndésishme midis stabilitetit & bankave dhe
termit t& ndérveprimit. Gijithashtu, kemi pérdorur dy terma té
fieré ndérveprimi (Dummy real estate*HPI dhe Dummy non-real
estate *HPI) pér & vlerésuar nése ka diferenca midis bankave me
nivel t& ndryshém ekspozimi ndaj tregut t& shtépive. Pér zgjedhjen
e ploté (t& gjitha vendet e EQULs&) ne gjejmé njé koeficient pozitiv
dhe statistikisht & réndésishém midis termit & ndérveprimit pér
bankat e ekspozuara ndaj tregut 1€ shtépive dhe njé koeficient
negativ dhe statistikisht & réndésishém pér bankat, gé& nuk jané
t& ekspozuara né tregun e shtépive (shiko tabelén 2, kolonat 4
dhe 8, dy rreshtat e fundit). Ky rezultat fregon gé bankat mé t&
ekspozuara ndaj tregut t& shtépive shfagen mé € géndrueshme
se bankat jo t& ekspozuara ndaj kétij fregu, kur merret parasysh
dinamika e ¢mimeve & shtépive.
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Tabela 2. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér té gjithé zgjedhjen

Treguesit

Tier 1 ratio

vlera e prob.

ROE

pvalue

NIl ratio

pvalue

LLP ratio

vlera e prob.

Real GDP growth
vlera e prob.

RP index

Vlera e prob.
Housing loan rafio
vlera e prob.
Dummy real estate
vlera e prob.

HPI

pvalue

Housing loan ratio*HPI

vlera e prob.

Dummy real estate*HPI

vlera e prob.

Dummy non-eal estate*HPI

pvalue

Numri i vézhgimeve

R-katror

Probabiliteti (Statistika )

(1 (2)
0.04*** 0.02***
0.000  0.000
0.02*** 0.05***
0.007  0.000
0.52*** 0.27***
0.000  0.001

0.43***-0.23***

0.000  0.009
0.04 0.10**
0.604 0.02
0.05***  0.02**
0.003  0.020
0.02*** 0.02**
0.000  0.000
0.01

0.339

1050 1050
0.56 0.79
0.85 0.31

Burimi: Llogaritie t& autoréve.

* kK

Shénim: o

pérfshiré, por nuk &shté raportuar.

(3) (4)
0.01***  0.02**
0.000 0.05
0.01*** 0.03***
0.000 0
0.50*** 0.48***
0.001 0.000
0.60*** -0.53%**
0.000 0.000
0.33*** 0.07***
0.002 0.00
0.05*** 0.09***
0.000 0.000
0.02*** 0.01*
0.000 0.087
0.001***
0.002
0.10***
0.000
0.08***
0.005
1050 1050
0.98 0.88
0.42 0.83

(5)
0.01**
0.038
0.03***
0
0.38***
0.000
0.60***
0.001
0.34***
0
0.07***

0.000

077

0.000

1050
0.66
0.94

(6) 7
0.02** 0.01**
0.024  0.045
0.03*** 0.01
0.001  0.174
0.28*** 0.44***
0.000  0.000
0.30** -0.51***
0.020  0.000
0.13***  0.23*
0 0.09

0.02 0.06***
0.178  0.000

0.85*** 0.63***

0.000  0.000
-0.002
0.911

0.07***

0.000

1050 1050

0.9 0.73

0.27 0.21

8)
0.003
0.714

0.06***
0
0.28***
0.000
0.13
0.369
-0.06***
0
0.08***

0.000

0.28*
-0.069

0.10***
0.000
0.15%**
0.000

1050
0.71
0.91

* tregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10% . Konstantja éshté



Ne kemi vlerésuar gjithashtu lidhjen midis stabilitetit & bankés
dhe ekspozimit ndaj tregut t& shtépive, duke marré né konsideraté
vendndodhjen e bankés pérkatése. Pér kéfe qgéllim kemi ndaré
zgjedhjen toné né dy grupe, ku né grupin e paré béjné pjesé
bankat e vendosura né vendet anétare t& BE-sé né EQLL, dhe né
grupin e dyté béjné pjesé bankat e vendosura né vendet e Ballkanit
Peréndimor. Rezultatet empirike pér secilin grup jané paragitur né
tabelat 3 dhe 4, mé konkretisht ndikimin gé ekspozimi ndaj tregut
& shtépive dhe dinamika e fregut & shtépive kané né stabilitetin e
bankave, pasi ndikimi i reguesve 1€ tjeré si karakteristikat e bankave
ose treguesit makroekonomiké paragesin rezultate t€ krahasueshme
me rezultatet e zgjedhijes sé plofé.

Tabela 3. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér vendet anétare té BE-sé
né EQLJL

Treguesit (1) (2) (3) (4) (3) (6) (7) (8)
Housing loan rafio 0.01 0.02*** 0.02*** 0.01

vlera e prob. 0.46 0 0 0.15

Dummy real estate 0.77** 0.83*** 0.66** .03
vlera e prob. 0.02 0 003 0.9
HPI 0.06*** 0.06***

vlera e prob. 0.01 0.01

Housing loan ratio*HPI -0.001 -0.002

vlera e prob. 0.14 0.96

Dummy real estate* HPI 0.12%** 0.05
vlera e prob. 0.01 0.25
5;(;;”!,:;” = 0.27%* 0.20%**
vlera e prob. 0 0
Numri i vézhgimeve 634 634 634 634 634 634 634 634
R-katror 0.8 0.76 0.68 0.85 0.63 0.74 0.75 0.72
Probabiliteti (Statistka)) 093 087 082 0.44 0.5 03 014 0.68

Burimi: Llogaritje & autoréve.
Shénim: *** ** * fregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10% . Konstantja &shté
pérfshiré, por nuk &shté raportuar.



Pér bankat né vendet anétare t& BE-sé né EQUL, ne gjejmé njé
koeficient pozitiv t& ekspozimit t& bankave ndaj tregut t& shitépive
(shiko tabelén 3, kolonat 1 dhe 5), gé tregon se kreditimi i shtépive
ka ndikuar pozitivisht né stabilitetin e bankés. Megijithaté, ne
gjejimé nié rezultat pozitiv dhe statistikisht t& réndésishém vetém
kur ekspozimin ndaj tregut t& shtépive e masim me ané té treguesit
cilésor. Rezultatet tregojné pér nié ndikim negativ dhe statistikisht
t€ réndésishém té dinamikés sé ¢mimeve té shtépive né stabilitetin
e bankés (shiko tabelén 3, kolonat 2 dhe 6) pér bankat né vendet
anétare t& BE-sé né EQLL. Né kolonat 3 dhe 7 té tabelés 3,
kemi paragitur rezultatet e bashkéveprimit midis ekspozimit t&
bankés ndaj tregut t& shtépive dhe dinamikés s& ¢mimit t€ tyre.
Rezultatet e vlerésuara tregojné pér nié marrédhénie negative
dhe t& paréndésishme midis ekspozimit 1€ bankave ndaj kredisé
pér shtépi dhe ndjeshmérisé sé tyre ndaj ndryshimeve t& ¢cmimit
t& shtépive. Rezultatet e marra nga ndérveprimi i Dummy real
estate*HPI dhe Dummy non-real estate*HPI tregojné se pér
bankat e vendosura né vendet e EQLJL-sé anétare t& BE-sé ka
dallime 1€ konsiderueshme midis bankave gé jané té ekspozuara
ndaj fregut & shtépive dhe atyre gé nuk jané t& ekspozuara. Kéto
rezultate jané té ngjashme me rezultatet e marra pér zgjedhien e
ploté (shiko tabelén 2, kolonat 4 dhe 8). Stabiliteti i bankave t&
ekspozuara ndaj tregut t€ shtépive &shté i ndikuar pozitivisht nga
dinamika e ¢mimeve té shtépive, dhe e kundérta éshté e vérteté
pér bankat gé nuk jané 1€ ekspozuara ndaj kétij tregu. Ky rezultat,
né linjé me rezultatin e marré nga Gibilaro dhe Mattarocci et al.
(2016), tregon se njohja dhe eksperienca né tregun e shtépive
ka réndési pér stabilitetin e bankés, duke i dhéné pérparési kétyre
bankave pérkundreijt atyre gé nuk jané t& specializuara dhe nuk
kané njohuri ndaj kétij tregu.
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Tabela 4. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér vendet e Ballkanit
Peréndimor

Treguesit 0.02*** 0.01 0.01*** 0.01**

vlera e prob. 0.001 0.14 0 0.04

Dummy real esfate 0.02 0.52*** 0.65*** 0.69***
vlera e prob. 0.97 0.003 0 0
HPI -0.03 -0.03

Vlera e prob. 0.32 0.238

Housing loan ratio*HPI -0.002***

vlera e prob. 0

Dummy real esfate* HPI -0.09** 0.15*** 0.16***
vlera e prob. 0.05 0 0
E;Cr;g‘*y o il 0.007 002
vlera e prob. 0.8 0.45
Numri i vézhgimeve 398 398 398 398 398 398 398 398
R-katror 0.51 0.46 0.57 0.53 0.94 0.65 0.58 0.58
Probabiliteti (Statistika J) 0.7 0.6 0.59 0.37 0.34 0.49 0.3 0.26

Burimi: Llogaritie t& autoréve.
Shénim: ***, ** * iregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10% . Konstantja éshté
pérfshirg, por nuk &shté raportuar.

Rezultatet pér vendet né& Ballkanin Peréndimor tregojné se
ekspozimi i bankave ndaj tregut € shtépive ka njé ndikim pozitiv
ndaj stabilitetit t& bankés (shiko tabelén 4, kolonat 1 dhe 5), i
réndésishém vetém kur ekspozimi matet me ané 1€ treguesit &
Housing loan ratio. Ne nuk gjejmé lidhje € réndésishme midis
dinamikés s& ¢cmimit t& shtépive dhe stabilitetit t& bankés (shiko
tabelén 4, kolonat 2 dhe 6). Ndérsa rezultatet e ndérveprimit midis
ekspozimit t& bankave ndaj tregut 1€ shtépive dhe dinamikés sé
¢cmimeve 1é tyre fregojné qé dinamika e ¢mimeve té shiépive ndikon
negativisht né stabilitetin e bankave, t& cilat kané nié ekspozim &
lartlé ndaj tregut t& shiépive (shiko tabelén 4, kolonat 3 dhe 7).
Pér mé tepér, vlerésimet e paragitura né tabelén 4 (kolonat 4 dhe
8) konfirmojné se vetém stabilitefi i bankave t& ekspozuara ndaj
fregut t& shtépive ndikohet negativisht nga ndryshimet né ¢mimet e
shtépive, ndérsa pér bankat gé nuk jané & ekspozuara ndaj tregut
& shtépive nuk gjendet njé lidhje e fillé.
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Megenése rezulatet tona potencialisht mund € ndikohen nga
vendimet gé kemi marré pér ményrén e pérfshirjes sé disa freguesve
né model, kemi kryer disa kontrolle pér t& verifikuar géndrueshméring
e rezultateve t& marra. Késhtu kemi pérdorur si tregues atlerativé
dhe t& anasiellté & indeksit zscore, normén e NPLsé, gé shérben
pér & vlerésuar rezikun e kredisé bankare. Rezultatet e vlerésuara
me kété tregues jané paragitur né aneks, né fabelén A5 (pér t&
gjitha vendet njékohésisht] dhe né tabelat A6 dhe A7 (pérkatésisht
pér grupin e vendeve anétare & BE-sé né EQLUL dhe pér vendet
e Ballkanit Peréndimor|. Pérgjithsésisht rezultatet kané ngjashméri
midis tyre, diferencat kryesore vijné kryesisht nga ajo gqé pérfagéson
zscore dhe treguesi i NPLsé.

Késhtu pér grupin e vendeve anétare t& BE-sé né EQLL, gjejmé gé
ekspozimi i bankave ndaj tregut 1€ shtépive ka njé ndikim negativ
né rrezikun e kredisé ose njé ndikim pozitiv né stabilitetin e bankés,
né pérputhie me rezultatet e marra nga zscore. Pér mé tepér,
pér grupin e vendeve anétare & BE-sé né EQUL ne gjejmé se ka
diferenca midis sjellies sé bankave & ekspozuara ose jo né tregun
e shl‘épive, ndo] dinamikés s& ¢mimit t& shfépive dhe ndikimit t& tyre
né rrezikun e kredisé®. Ndérsa pér grupin e vendeve t€ vendosura
né Ballkanin Peréndimor (shiko tabelén A7, kolona 1) ne gjejmé
qé ekspozimi né tregun e shtépive ka njé ndikim pozitiv dhe t&
réndésishém né rrezikun e kredisg, pra sa mé i larté ekspozimi, aq
mé i larté rreziku i kredisé. Ndérsa dinamika e ¢mimit & shtépive
(shiko tabelén A7, kolonat 3 dhe 7) ndikon pozitivisht rrezikun e
bankés, né linjé me rezultatet e marra nga zscore (sa mé i larté
ekspozimi ag mé i ulét stabiliteti | bankés). Gijithashtu gjejmé se
ka ndryshime né sjellien e bankave midis atyre & ekpozuara ndaj
fregut t& shtepive dhe atyre mé pak & ekspozuara ndaj tregut t€
shtépive. Késhtu gjejmé gé njé rritie né ¢mimin e shtépive ndikon
pozitivisht rrezikun e kredisé sé bankave & ekspozuara ndaj fregut
t& shtépive dhe negativisht bankat mé pak t& ekspozuara.

Pér t& konfirmuar géndrueshméring e rezultateve, ne vlerésuam
ndjeshméring e tyre duke pérdorur nié nivel fiefér ekspozimi ndaj

¢ Pér bankat e specializuara ndaj tregut t& shtépive, rritja e ¢mimit 1 shiépive ka njé
efekt & réndésishém negativ né rrezikun e kredisé, ndérsa e kundérta &shté e vérteté pér
bankat gé& nuk jané t& specializuara né tregun e pasurive & patundshme.
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kredisé pér shtépi pér t& béré dalllimin midis grupeve t& bankave.
Edhe me njé nivel mé t& ulét & ekspozimit né 30%, vérehet se
vlerésimet e marra nga modeli mbeten € pandryshuara®.

VI. KONKLUZIONE

Tregu i shtépive dhe sekiori bankar jané & ndérlidhur fort pérmes
kanaleve t& ndryshme gé ekzistojné midis tyre, si  dhe ka njé
literaturé t& gjeré qé studion réndésiné e zhvillimeve t& tregut t&
shtépive né sjellien e bankave ndaj marries pérsipér t& rrezikut.
Sidogofté, ekziston nié numér i kufizuar punimesh gé investigojné
ndikimin e kredive pér shtépi dhe dinamikén e tregut t& shtépive
né stabilitetin e bankave né EQUL. Ky studim éshté njé pérpiekje e
paré pér & zgjidhur kété pyetie bazuar né t& dhénat individuale t&
bankave pér njé numér & konsiderueshém vendesh né EQLUL.

Ne gjejmé evidenca se ekspozimi i bankave ndaj fregut té
shtépive dhe dinamika e ¢gmimeve té tyre ndikojné né stabilitetin e
bankave. Megjithaté rezultatet tona jané pjesérisht 1€ ndjeshme nga
terésia e vendeve gé kemi marré né konsideraté (vendet e EQUL-
sé& anétare t& BE-sé pérkundrejt vendeve t& Ballkanit Peréndimor),
qé fregon diferencat gé ekzistojné midis vendeve. Pér t& adresuar
ndikimin e ndryshém gé tregu i shtépive mund t& keté né grup
vendesh & ndryshme, kemi vlerésuar lidhjen midis tregut té shtépive
dhe stabilitefit t& bankave, pér bankat e vendosura né vendet
e EQULsé anétare t& BE-sé, dhe ato & vendosura né Ballkanin
Peréndimor. Pér grupin e paré té vendeve, ne gjejmé se ekspozimi i
bankave ndaj tregut t& shiépive dhe dinamika e ¢mimeve té tyre rrit
stabilitefin e bankés. Ky rezultat lidhet edhe me fakiin gé kéto banka
jané mé té specializuara ndaj fregut t& shtépive. Njé tietér element
qé mund t& ndikojé né kété rezultat, mund 1€ lidhet edhe me cilésing
dhe vlefshméring e t& dhénave né kéto vende, duke béré qé kéto
vende & kené njé vlerésim mé & miré t& vlerés sé shtépisé. Pér mé
fepér, né vendet anétare t& BE-sé t& vendosura né EQUL, mbas
krizés sé& fundit financiare globale ka pasur njé rritie t& kérkesave
regullative  makroprudenciale, € cilat kané forcuar stabilitefin
financiar t& bankave. Pér vendet e Ballkanit Peréndimor, gjejmé

? Rezultatet nuk jané paragitur kétu, por jané € disponueshme sipas kérkesés.

-31-



qé vetém bankat e ekspozuara ndaj fregut t& shtépive ndikohen
negativisht nga dinamika e ¢mimeve & tyre, ndérsa bankat e fiera
jo. Ky rezultat mund t& lidhet me mangésité institucionale gé kané
fregjet relativisht t€ reja, si t& shtépive ashtu edhe sektori bankar né
kété piesé t& Evropés.

Né pérgjithési, gjetjet tona tregojné pér réndésiné e pérmirésimit
t& strukturés institucionale t& vendeve t& EQULsé, t& cilat mund &
kené njé ndikim negativ edhe né segmente té tjera, kryesisht né
sektorin bankar. Rezultatet tona theksojné réndésiné e ndérmarrjes
s& masave pér & pérmirésuar funksionimin e fregut t& shtépive dhe
ndikimin g& ai ka né sektorin bankar. Pér mé tepér, pér t& zvogéluar
rrezikun e bankés ndaj ekspozimit t& tregut t& shtépive, autoritefet
e vendeve duhet & marrin parasysh réndésingé gé ka financimi i
shtépive pér sektorin bankar kur hartojné dhe pércaktojné kornizén
e tyre t& masave makroprudenciale.

Bazuar né punén e kryer jemi té vetédijshém se punimi yné mund
& keté disa mangési gé vijné nga pérdorimi i kushtézuar ose i
munguar i disa freguesve, si pér shembull: mospérfshirja e ndikimit
t& masave makroprudenciale t& marra nga atutoritetet gendrore &
vendeve, gé padyshim kané ndikuar stabilitetin e bankave, kryesisht
pas krizés financiare globale [Altunbas et al., 2017); fokusimi vetém
né ekspozimin e kredisé pér shtépi dhéné individéve, né pamundési
pér t& pérfshiré ekspozimin ndaj kredisé pér biznese pér blerjen e
pasurive & paluajishme ose kredia ndaj sekforit & ndértimit, ef].
Pérmirésimi i problematikave 1€ mésipérme mund t& shérbejné pér
njé hulumtim mé 1€ ploté & késaj teme né t& ardhmen.
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Tabelé A2. Zgjedhija e ploté: numri i bankave pér ¢do vend

- Numriibankave
Bullgari 22
Kroaci 26
Ceki 20
Estoni Q
Hungari 23
Poloni 31
Letoni 17
Lituani 6
Romania 24
Slovakia 13
Slovenia 13
Shaipéri 15
Bosnje-Hercegovina 20
Magedoni e Veriut 11
Mali i Zi 14
Serbi 29

Burimi: Llogaritie t& autoréve, S&P Global Market Intelligence database.

Tabelé A3. Statistikat pérshkruese: Vendet anétare t& BE-s&, né EQLIJL

zscore 356 42.2 37.0 34 153.0
NPL ratio 634 154 15.8 0.0 100.0
LLP ratio 634 1.4 1.0 0.0 4.4
Tier 1 rafio 634 154 6.5 0.4 51.7
ROE 634 59 6.6 -15.7 15.1
NIl ratio 634 2.7 0.7 1.5 5.1
Housing loan rafio 634 28.7 18.6 0.0 100.0
Real GDP growth 2.0 1.8 2.7 7.6
HPI index 98.2 16.0 66.8 163.9
RP index 75.8 9.3 48.3 92.9

Burimi: Llogaritie t& autoréve, Eurostat, FMN, bankat gendrore, S&P Global Market Intelligence database.
Shénim: Numri i vézhgimeve ndryshon pér disa fregues, si rezuliat i mungesés sé t& dhénave ose metodés
sé llogarities, vecanérisht pér z-score.

Tabelé A4. Statistikat pérshkruese: Vendet e Ballkanit Peréndimor
_——49_39——

z-score 243 4 153
NPL ratio 398 17 18 0 100
LLP ratio 398 1 1 0 4
Tier 1 ratio 398 16 6 4 53
ROE 398 5 7 -16 15
NIl ratio 398 4 1 1 5
Housing loan rafio 398 20 16 0 82
Real GDP growth 2 2 3 4
HPI index 110 28 Q0 173
RP index 66 7 49 78

Burimi: Llogaritie t& autoréve, Eurostat, FMN, bankat gendrore, S&P Global Market Intelligence database.
Shénim: Numri i vézhgimeve ndryshon pér disa tregues, si rezuliat i mungesés sé t& dhénave ose metodés
s& llogarities, veganérisht pér z-score.
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Tabelé A5. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér té gjithé zgjedhjen

Tier 1 ratio 0.02* 001 -002***  007* 002*** 001** -003*** 0.01
vlera e prob. 0060  0.141 0001 0067 0010 0037 0000  0.520
ROE BUER | Qe | R | DO | B | e | e | eem
vlera e prob. 0.0060 00000 00000 00000 00010 00000 00000 0.0120
NIl rafio 0.10%** 005 -011**x 0.02 0.03 -0.12***  0.14** 011
vlera e prob. 0001 0498 0001 0905 0.555  0.002 005  0.244
LLP ratio 0.63%** | 0.54%**  Q60%** | 0.66%**  0.64***  057+*% 0.69%%* | 0.61***
vlera e prob. 0.0000 00000 00000 00000 00000 00000 00000  0.0000
Real GDP growth 0.02 -0.14%**  Q11**%  0.46%** 0,17 0.13%** 0.01 0.14***
vlera e prob. 0.3840 00000 00000 00020 07780 00000 09700  0.0000
PORP index [ | DEF | DEFEE 0.04 001 0.03*** 0.04***  -0.03*
vlera e prob. 0.1360 00000 00000 04480 05890 0000  0.0000  0.0600
Housing loan rafio ~ 0.01***  0.01**  0.01*** -0.01

vlera e prob. 0.000  0.030 0.000 0.457

Dummy real estate 0.475*** 0.13  0.50*** 0.09
vlera e prob. 0.0000  0.180 0.003 0.697
HPI 0.04%** 0,045 %+

vlera e prob. 0.000 0.000

vlera e prob. 0

eD;;;”Z’ '_ﬁfl 0.96** 0.08*** 003
vlera e prob. 0.0390 0.0000  0.8050
Z;;:}’;;” = 0.18%* 0.06%
vlera e prob. 0.0000 0.0900
|
zi:gir;eve 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050
Rekatror 0.65 0.67 0.98 0.37 0.57 0.82 0.77 0.6
E‘Zﬁgigj}' 063 0.6l 047 078 04 036 098 029

Burimi: Llogaritie t& autoréve.

Shénim: *** **,

* fregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10%. Konstantja &shié
pérfshirg, por nuk &shté raportuar.
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Tabelé Ab. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér vendet anétaré té BE-sé
né EQLJL

Housing loan rafio 0.01** 0.01*** 0.01*** 0.09***

vlera e prob. 0.03 0 0 0

Dummy real estate 0.32* 0.30** -0.80***  -1.51**

vlera e prob. 0.09 003 0 0.03

HPI -0.02 -0.02*

vlera e prob. 0.157 0.1

Housing loan ratio*HPI 0.001***

vlera e prob. 0

Dummy real estate* HPI 0.12%** -0.04 0.14*

vlera e prob. 0 0.269 0.09

Dummy non-real estate*HPI 0.09*** 0.17%%*

vlera e prob. 0.003 0
|

Numri i vézhgimeve 634 634 634 634 634 634 634 634

Rkatror 0.8 0.76 0.68 0.85 0.63 0.74 0.75 0.72

Probabiliteti (Statistika J) 0.93 0.87 0.82 0.44 0.5 0.3 0.14 0.68

Burimi: Llogaritje & autoréve.
Shénim: ***, **, * jregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10%. Konstantja &shité
pérfshirg, por nuk &shté raportuar.

Tabelé A7. Rezultatet e vlerésimeve me GMM pér vendet e Ballkanit
Peréndimor

Housing loan ratio 0.01*** 0.02*** 0.01*** 0.01***

vlera e prob. 0.001 0.001 0.01 0.011

Dummy real esfate 0.60* 0.08*** 0.50*** 0.80***
vlera e prob. 0060  0.600 0008  0.000
HPI 0.01 -0.03**

vlera e prob. 0.822 0.040

Housing loan ratio * HPI -0.001***

vlera e prob. 0.001

Dummy real estate* HPI 0.06*** 0.10*** 0.09***
vlera e prob. 0.010 0.001  0.000
Dummy non-real estate *HPI 0.07*** 0.05
vlera e prob. 0.000 0.000
I ——
Numri i vézhgimeve 398 398 398 398 398 398 398 398
Rkatror 0.51 0.46 0.57 0.53 094 0.65 0.58 0.58
Probabiliteti (Statistika J) 0.7 0.6 0.59 0.37 034 0.49 0.3 0.26

Burimi: Llogaritie t& autoréve.
Shénim: ***, ** * jregojné nivelin e réndésisé pérkatésisht me 1%, 5% dhe 10%. Konstantja &shté
pérfshiré, por nuk &shté raportuar.
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