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Pérmbledhje

Ky punim fokusohet né politikat monetare né shtetet e Europés Juglindore, jashté
Eurozonés. Politika monetare pérkufizohet si administrim i parasé Mé specifikisht,
ky punim ka si géllim kryesor: té ndértohet njé model monetar matematikor pér
shtetet e Europés Juglindore, duke u pérpjekur pér ta ndértuar até né pérshtatje me
karakteristikat e rajonit. Pér ndértimin e modelit do té supozohen dy ekonomi té
hapura (até té brendshme dhe ekonominé e huaj) 1, me individé identiké gé jetojné
pérgjithmoné dhe kané parashikime perfekte?. Pér té gjetur zgjidhjen optimale éshté
pérdorur metoda Hamiltoniane.

Fjalékyce: Metoda Hamiltoniane, ekuacioni i Fisherit, model monetar.
Abstract

This paper focuses on monetary policy in Southeast European countries outside the
euro area. Monetary policy is defined as money management more specifically; this
paper main purpose is to build a mathematical monetary model for the countries of
South East Europe, trying to build it in line with the characteristics of the region. To
build the model we will assume two open economies (the internal and external
economy), with identical individuals who live forever and have perfect predictions.
To find the optimal solution we were used the Hamiltonian method.

Keywords: Hamiltonian method, Fisher equation, monetary model.

1.Hyrje

Ishte pikérisht analiza pérshkruese e politikave monetare té Europés
Juglindore té Bishev (2005) dhe Barisitz (1999), ajo gé mé frymézoi pér té
realizuar kété artikull. Kjo, jo pér shkak sepse éshté njé analizé pérshkruese,
apo sepse éshté njé punim gé pérmban njé séré informacionesh té bollshme,
por pér arsye se té dy kategorité e pérmendura dhe shkrimet, jané té vetme

! Ekonomia e brendshme mund té jeté cdo vend i Europés Juglindore, ndérkohé gé
ekonomia e huaj mund té konsiderohet ¢do vend i Eurozonés.

2 parashikimi perfekt, edhe pse jo real, duhet t& merret si i vértet, pérndryshe modeli
do té ishte shumé i komplikuar.. Té gjithé modelet klasike fokusohen né modelet
monetare duke e marré kété supozim si té vérteté.
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materiale akademike pér ekonomiksin monetar té rajonit. Fusha e politikés
monetare éshté njé nga mé té vjetrat mbi té cilén jané realizuar shumé
kérkime dhe studime shkencore por duket se rajoni yné éshté njé nga mé pak
té eksploruarit né kété fushé.

Ky model do té jeté né pérputhje me modelin e shkollés klasike, pér
shembull paraja do té shérbejé si njé vello dhe rastet kur ¢mimet nominale
géndrojné té fiksuar pér njé periudhé kohe, nuk do merren né konsideraté.
Pér thjeshtési, ky punim supozon qé rritja ekonomike éshté zero. Né kété
ményré modeli éshté i sigurt nga komplikimet e panevojshme, si pér
shembull ndértimi i njé funksioni prodhimi. Ky model, i prezantuar né fillim
nga Sidrauski (1967 ) nése abstragohet nga gjendja e géndrueshme, mund té
bieré né kundérshtim me supozimin e paré té tij Reis, Ricardo (2015), pér
shembull paraja shérben vetém si njé vello dhe nuk ndikon mbi variablat
reale. Megjithaté, megénése jemi duke trajtuar shtete té cilat kané mungesé
té njé integrimi financiar dhe té tregjeve financiare direkte, ndryshe nga
modelet klasike, do té supozojmé qé kushti i l1évizjes perfekte té kapitalit nuk
géndron. Pér mé tepér, duke géné se institucionet financiare né Eurozoné dhe
Europén Juglindore pérballen me risge sistematike té ndryshme, modeli do té
pédoré dy norma té ndryshme kémbimi, até té huaj dhe até té
vendase/brendshme. Duke géné se normat reale t& interesit pércaktohen nga
faktoré jashté modelit, ato do t& konsiderohen si variabla ekzogjene dhe
konstante.

Qéllimi i kétij punimi éshté té ndértohet njé model matematikor monetar pér
shtetet e Europés Juglindore, duke u pérpjekur pér ta ndértuar até né
pérshtatje me karakteristikat e rajonit. Pér ndértimin e modelit do té
supozohen dy ekonomi té hapura (até té brendshme dhe ekonominé e huaj) 3,
me individé identiké & jetojné pérgjithmoné dhe kané parashikime
perfekte*. Gjithashtu, konsumatori né ekonoming e brendshme do té jepet né
lidhje me prodhimin e tij/saj (YY), i cili do té merret gjithashtu konstant.
Qeveria do t’u sigurojé konsumatoréve pagesa té vazhdueshme sociale (Pt
né formén e pagesave vjetore. Do té& kemi vetém njé té miré, até gé prodhon
konsumatori i ekonomisé sé brendshme (Y:). Sé fundmi, ¢do variabél tjetér i
ekonomisé sé huaj né model do té pasgyrohet mé shenjén (*).

2.Modeli

Né kété punim do té marrim té mirégéné supozimin qé té gjitha ¢mimet
duhet té konvergjojné, dhe ligji i njé cmimi té vetém® do té jeté:

3 Ekonomia e brendshme mund té jeté ¢cdo vend i Europés Juglindore, ndérkohé gé
ekonomia e huaj mund té konsiderohet ¢do vend i Eurozonés.

4 Parashikimi perfekt, edhe pse jo real, duhet t& merret si i vértet, pérndryshe modeli
do té ishte shumé i komplikuar.. Té gjithé modelet klasike fokusohen né modelet
monetare duke e marré kété supozim si té vérteté.

5 Ligji i njé cmimi té vetém, sjellé gé norma nominale e kémbimit do té jepet si
raport i monedhés sé vendit gé ne marrim né studim (Lek, Lev, Denar etj) me Euron.
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P=EP ku P¢ &shté ¢mimi i brendshém, P éshté ¢mimi i huaj ...
dhe E; éshté norma nominale e kémbimit

Vendosim ekuacionin e mésipérm né formé logaritmike, nga derivimi
marrim: 7, = + & Kum éshté norma e inflacionit (P//P), dhe ¢
norma e zhvlerésimit® (E;/ E,) .Arsyeja pérse supozojmé gé ligji i njé gmimi
té vetém pér t€ mirén (y) géndron dhe jo ai i normave té interesit, lidhet me
natyrén e ndryshme té dy té mirave. Supozimi gé e mira (y) éshté e njéjté né
cdo vend géndron né jetén reale, dhe kjo pér arsye té nivelit té teknologjisé

gé bén té mundur zvogélimin deri né zero té kostove té transaksioneve pér
njé gamé té mirash.

2.1.Norma e interesit dhe ekuacioni i Fisherit

Do té pranojmé gé norma reale dhe ajo nominale e interesit do té lidhen nga
ekuacioni i Fisherit, 1 +i= (1 +1)(1 + ) i cili &shté i njéjté pér té dy
ekonomité dhe jepet si mé poshté:

i, =r+m, i, =r +m, Kur eshte norma nominale

Pjesa mé e madhe e kétyre modeleve ndjekin rregullin e Taylor, i cili né
ményré té thjeshtuar paraqgitet si mé poshté:

I, =¢&(x, —;)+¢(yt—§/) & ¢ jané dy parametra pozitivé, ndérkohé gé
shprehja né kllapa tregon luhatjet rreth normés mesatare té inflacionit dhe
luhatjet rreth normés mesatare té prodhimit. Duke géné se modeli supozon

njé ekonomi pa rritje, né periudha aftagjaté, shprehja (yt—gl) do té
barazohet me zero. Pra, norma e interesit do té varet vetém né normén e
inflacionit. Nése inflacioni mesatar do t€ merrej zero dhe & baraz me 1,

atéhere rezultati do ishte i njéjté me ekuacionin e Fisherit, ku norma
nominale e interesit lidhet me inflacionin né propocione 1 me 1.

Meqgénése normat nominale t€ interesit do t’i marrim nga ekuacioni i
Fisherit, kjo céshtje do té fokusohet vetém né kufizimin buxhetor qé
kushtézohet nga veprimet e geverisé. Pér thjeshtési supozohet gé geveria dhe
banka géndrore jané njé e vetme. Edhe pse ky supozim mund té duket jo
realist, e thjeshton sé tepérmi modelin, fakti gé po u referohemi vendeve té
Europés Juglindore, supozimi nuk i kundérshton faktet reale. Cukierman,
Webb, dhe Neyapti(1992) né fillimet e viteve 1990 ndértuan metodén CWN,
gé tregon sesa i pavarur éshté autoriteti monetar. Modeli konsiderohet ende i
kénagshém né ditét e sotme, madje dhe nga institucionet si: FMN. Metoda
CWN konsideron stabilitetin e qeverisjes si kryesor pér pavarésiné e bankés
géndrore. Né model supozohet gé geverité kané gjithmoné njé defigit
buxhetor sidomos shtetet e europés juglindore.

& Ndryshimi i normés nominale té kémbimit do té konsiderohet si norma e
zhvlerésimit, duke marré parasysh gé kemi vetém njé té miré dhe dy ekonomi.
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Matematikisht, kufizimi geveritar mund té shkruhet si shumé e shpenzimeve
geveritare Gy, pagesave sociale Pt dhe pagesave té interesit pér zotéruesit e
bonove:

T

G, +iW + Pz, =T, + RCB, +W. 1)

dhe barazon té ardhurat nga taksat T faturat e pérmendura nga banka
géndrore RCB; dhe shumén totale té bonove té€ marra hua nga geveria’, W'

Banka Qéndrore i shpenzon té ardhurat e saj duke bleré me tepér rezerva
ndérkombétare, duke dhéné mé tepér hua geverisé dhe duke realizuar
operacione né treg té hapur, pra:

c

M+ iWS +i EH; + Ec H, = Hi+ RCB, +W, @

ku M éshté baza monetare, W tregon bonot vendase gé mbahen nga banka
géndrore dhe H; tregon rezervat ndérkombétare.

Né ményré gé té japim kufizimin fiskal dhe até monetar né njé ekuacion té
vetém, modeli bashkon té dy kufizimet e mésipérme (1) dhe (2) népérmjet
termit RCB; dhe marrim:

He=M+W+i EH; + Ec H —iW, —Pr, 3)

ku W; éshté sasia e bonove té brendshme gé mbahen nga konsumatorét
vendas, dhe barazon W;" — W.

Ekuacioni (3) mund té interpretohet si né vijim. Nése banka géndrore né
kohén t ka njé shumé H;" té rezervave té huaja, dhe norma e huaj e interesit
éshté i, rezervat geveritare do té rriten me i H,. Pér ta shprehur kété
variabél né monedhén vendase, ai shumézohet me normén ekzistuese té
kémbimit E..

Termi i fundit tregon pagesat sociale né terma nominale (P; éshté njésia bazé
matése e ekonomisg).

Pér ta pérmbledhur, bilanci i autoritetit monetar do té pérmbajé rezerva té
huaja né pjesén e aktiveve dhe né até té pasiveve ofertén e parasé dhe huat
vendase.

EH, =W, +M, 4

Huat vendase mund té kené shenjé negative, dhe né kété rast do té jepte
krediné vendase. Kjo éshté e mundur kur marrim né konsideraté gé autoriteti
fiskal dhe ai monetar jané njé, huat e té parit mund té tejkalohen nga
huadhéniet e té dytit.

" Cdo variabél gé ka njé piké né krye té saj tregon gé ajo ka pésuar ndryshim.
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Meqgénése modeli shtrihet né njé periudhé té vazhdueshme, kufizimi né
ekuacionin (3) ka nevojé té vendoset né njé formé mé té pérshtatshme pér té
reflektuar zgjedhjet e pérkohéshme me té cilat pérballet autoriteti géndror.

Duke patur parasysh gé inflacioni i brendshém barazon shumén e inflacionit
té huaj dhe normén e zhvlerésimit, derivojmé flukset e rezervave reale té
huaja

he=Hi/P—(g& +x)h ®)
Duke shkruar ekuacionin (3) né terma realé (duke pjesétuar me P®) dhe duke
e kombinuar me shprehjen e (5) dhe ekuacionin Fisher marrim:

F]tzl:h/ﬂ—ﬂ'tht F\t:r*hl‘f-('\}lt‘FWt)/R—Tt—itVVt (6)

Tani, duhet té pércaktojmé té dy ndryshimet né bilancin real té parave dhe
ndryshimin né huaté reale, né té njéjtén ményré gé shprehém rezervat e huaja
né ekuacionin (5).

m =M P — (&, +7)m 7)
W =W/ P — (&, +7) W, (8)

Pas kombinimit té kétyre dy shprehjeve té reja me até té Fisherit dhe
ekuacionin (6) marrim:

he =r'h +me+We+ (g, + 7, ) (M +W) —7, —i W, 9)
Né ményré gé té gjejmé kufizimin ndérkohor® té autoritetit monetar, duhet té
integrojmé ekuacionin (6), dhe megénése modeli éshté pér njé periudhé kohe
té pafundme, duhet t& pérdorim Kkushtin e transversalitetit[4]. Kushti i
transversalitetit thoté gé vlera e tanishme e rezervave té huaja shkon drejt
zeros ndérkohé gé koha shkon né infinit !I_)I‘Q he™ =0. Ky kusht dhe

derivati i rendit té paré (ht’ =0) jané té mjaftueshém pér t& vendosur
drejtimin e duhur né njé problem optimizimi qé shtrinet né njé kohé té

8 Megénése ekonomité né modelin toné kané vetém njé té miré, do té thoté gé njésia
bazé matése i kétyre ekonomive duhet té jeté P; ose Py".

9 Individi planifikon si pér té tashmen dhe pér té€ ardhmen. Pérgjithésisht do té thoté
qé vlera e tanishme dhe flukset dalése té ardhshme té parasé nuk mund té tejkalojné
vlerén e tanishme té fondeve né dispozicion dhe flukseve hyrése té ardhshme té
parasé.
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pafundme, kur kemi té b&jmé me funksione konkave [4]. Prandaj, kufizimi
total geveritar ndérkohor do té rezultonte:

0

| (r*ht + (M, +W,)/ Rje”dt = [z +iw)e "at

0 0

Me njé veprim té thjeshté, duke shumézuar termin r’hy me r/r, marrim
kufizimin ndérkohor té méposhtém:

o+ | (r* Ir+ (M, +W,/ Pt)je‘”dt = [ (7 +iw)e "at
0 0

Pjesa né té majté, gé tregon té ardhurat totale té geverisé, duhet té barazojé
pjesén né té djathté, gé tregon shpenzimet totale t& geverisé pér té gjithé
periudhén kohore. Si pasojé, vlera fillestare e rezervave té huaja plus vlerén
e zbritur té parasé cash (té printuar) dhe huave té brendshme (né terma realé)
plus vlerén e zbritur té (r'/r) duhet té barazojné vlerén e zbritur té politikave
sociale dhe pagesave té interesit né borxhin e brendshém. Né terma mé té
gjeré, ky ishte roli i geverisé né kété model.

2.2.Konsumatori

Konsumatori i mban asetet e tij financiare A;, ose monedhé vendase M, ose
bono té huaja apo monedhé té huaj té shénuar F{" dhe té¢ konvertuar né
monedhén vendase népérmjet normés sé kémbimit E;, ose si bono/letra me
vleré vendase W:. Pra, asetet financiare té konsumatorit jepen:

A =M +EFR +W, (10)

Ekuacioni (11) éshté njé pérfagésim i ekuacionit (10) né terma realé, ku
asetet reale barazojné sasiné e kérkuar té parasé né formén e cash ose
depozitave bankare (né ekuilbér, kéto mund té konsiderohen té barabarta me
kérkesén e parasé), plus asetet reale té huaja té shprehura né monedhé
vendase, plus bonot/letrat me vleré reale vendase:

a =m +f +w (11)

Pas caktimit t& portofolit financiar t& konsumatorit, duhet té pércaktohet
kufizimi i tij. Konsumatori siguron té ardhura té vazhdueshme (YY) dhe
pagesa nga geveria (Pity). Ai pérfiton disa fitime nga mbatja e aseteve, té
cilat jané cilésuar si kthimi nga asetet (ROA:). Nga ana tjetér, konsumatori
duhet té shpenzojé pér té konsumuar C;, dhe me pjesén gé mbetet ai blen
asete té reja, Ac

Y.+ Pz, +ROA =C, + A (12)

Kthimi nga asetet (ROA) varet nga mbatja e bonove vendase dhe ato té
huaja, megénése norma e kthimit té parave, né kété model, éshté 0. Kthimi
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nga asetet e konsumatorit barazon pagesat e interesit nga bonot e huaja
(iTEF), fitimin nga kapitali i bonove té huaja si pasojé e ndryshimit né
normén nominale té interesit dhe pagesave té interesit nga bonot vendase.

ROA =iw, +i'EF +EF’ (13)

Duke vendosur ROA: midis ekuacioneve (12) dhe (13), kufizimi i
konsumatorit jepet nga:

A=Y, +Pz +iw +EF +E F —-C, (14)

Ekuacioni i flukseve tregon se sa rritet shuma e aseteve té€ konsumatorit gjaté
kohés. Né kohén 0, konsumatori zgjedh njé portofol fillestar me njé shumé té
pércaktuar parash né monedhé vendase, bono té huaja dhe vendase. Mbas njé
periudhe kohe t, asetet e konsumatorit do té kené ndryshuar si rrjedhojé e
pesé burimeve té ndryshme. Logjikisht, fluksi i aseteve té konsumatorit éshté
pozitivisht lidhur me pagesat sociale dhe prodhimin, dhe zvogélohet me
rritjen e konsumit. Gjithashtu, ai merr pagesa interesi nga bonot vendase.
Bonot e huaja gjithashtu japin njé interes té barabarté me i;", dhe megénése
fluksi i aseteve shprehet né monedhé vendase, kéto pagesa duhet té
shumézohen mé normén nominale té kémbimit. Termi i pesté tregon
pérfitimet nga kapitali, tregon se kur norma e kémbimit rritet, bonot tona té
huaja vlejné mé tepér né terma té monedhés vendase.

Ekuacionin (14) pasi e pjesétojmé me njésiné bazé matése P, , transformohet
né ekuacionin (15), i cili &shté fluksi i aseteve né terma reale:
AIP =y +7,+ (i +&)f+iw —c (15)

Duke béré derivatin e fluksit té aseteve reale né bazé té kohés, dhe duke
patur parasysh gé inflacioni vendas éshté shuma e inflacionit té huaj dhe
normés sé zhvlerésimit, marrim:

a=AJ/PR —(72': +&,)a, (16)
Duke patur té dhéné ndarjen e portofolit té konsumatorit, kemi:
(i +&)f, =(; +&)a +(i; +&)(M,+wW)—c,

Mé pas, duke pérdorur shprehjen e mésipérme dhe duke kombinuar
ekuacionet (15) dhe (16), mund té rishkruajmé shprehjen duke marré
parasysh ndryshimin né asetet reale té€ konsumatorit si mé poshté:

a =Yy, +7, +iw+ra—(i +&)m+w)-c (17)
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Kufizimi ndérkohor i konsumatorit pércaktohet né té njéjtén ményré si ai i
geverisé.Integrojmé ekuacionin (17), vendosim kushtin e transversalitetit

(!im ae " =0) dhe marrim:

[+ +iw+ra e de = [ (G +&)(m+w) —c e "dt
0 0

B+ [ (y + 7 +iw+ '/ e dt = [ (G +&)(m+w)—c)e"dt
0 0

Né pjesén e majté kemi pasuriné e konsumatorit gjaté gjithé jetés, e cila
duhet té barazojé pjesén né té djathté qé jep shpenzimet e tij gjaté gjithé
jetés. Pjesa né té majté pérfshin vlerén fillestare té aseteve reale té
konsumatorit plus vlerén e zbritur t€ prodhimit, pagesave sociale, pagesave
té interesit té bonove vendase dhe koeficientin e Iévizshmérisé sé kapitalit.
Pér pjesén e djathté té ekuacionit té kufizimit ndérkohor, shpenzimet totale
konsumatore duhet té barazojné vlerén e zbritur t& konsumit jetésor plus
koston oportune té mosmbatjes sé aseteve té huaja. Kjo rrjedh nga fakti i m;
+ w; = a; — f;, 0se nga barazimi i aseteve totale vendase me asetet e huaja.
Meqgénése pagesat pér asetet e huaja jané pozitivisht té lidhura me normat e
huaja té interesit dhe normén e zhvlerésimit, shprehja (m: + wy) (i + &)
tregon koston oportune e mosmbatjes sé aseteve té huaja.

Si zakonisht, mirégénia e konsumatorit pércaktohet nga niveli i konsumit
dhe sasisé sé parave. Konsumatorét pérdorin paraté si pér shérbime
likuiditeti dhe si ruajtése té& vlerés. Atéhere, funksioni i dobisé sé
konsumatorit né njé kohé té pafundme shprehet si mé poshté:

[u(c)+v(m)f"dt

O3

Bt éshté norma subjektive e zbritjes ose faktori i preferencés sé kohés Doyle,
John R. (2013) Konsumi i sé ardhmes do té jeté gjithmoné i vlerésuar mé pak
sesa konsumi i tanishém.

Né jetén reale, kétij fakti i referohemi si padurimi. Si rrjedhojé, norma
subjektive e zbritjes éshté pozitive (B > 0). Gjithashtu, supozojmé gé
konsumatori nuk pranon riskun dhe gé nuk kénaget asnjéheré (teoria neo-
klasike). Kjo jep natyrén konkave té funksioneve té u dhe v (Norstad, John. An
Introduction to Utility Theory) (2009) (u’(ct) > 0, u”’(cy) <0, v’(my) > 0, v’ (my)
< 0). Pér té gjetur pikén optimale e funksionit konkav né njé periudhé té
pafundme, duhet vetém Kkushti i transversalitetit dhe derivati i rendit té paré.
Konsumatori duhet té gjejé rrugén mé té miré pér m; dhe c;, né ményré gé té
maksimizojé dobiné e tij gjaté jetés, ndérkohé qé merr parasysh kufizimin
(8). Pér té zgjidhur kété problem, modeli mbéshtet mbi metodén
Hamiltoniane ( Chuan-Zhong Li & Karl-Gustaf Lofgren 2004).
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Metoda Hamiltoniane éshté njé nga mjetet matematikore mé té pérdorshme
pér zgjidhjen e problemeve dinamike té optimizimit, gé kané mé tepér se njé
variabél. Né modelin toné, metoda Hamiltoniane na tregon rrugét optimale,
si pér shembull rruga gé na ¢on drejt maksimizimit sé funksionit té dobisé
(10), duke patur parasysh kufizimin né ekuacionin (8). Mé pas vlera reale
Hamiltoniane (L) éshté:

L=u'(c)+V (M) +A(r'a +iw + Yy, +7, —¢ —((i; +5)) (M +w,))
dhe kushti i nevojshém pér maksimizimin do té ishte:
W@ =4, VM)=AG +&), A =0, limiae™ =0
Bé&jmé derivatin dhe marrim ekuacionin e méposhtém:
u'(c)=4 (18)
dhe
vi(m) = A(, +&) (19)

Népérmijet kombinimit té ekuacioneve (18) dhe (19), gjejmé lidhjen e
méposhtme midis konsumit dhe bilancit té parave:

vi(m)=u'(c)(i; +&) (20)

Barazimi i fundit pércakton funksionin e kérkesés reale pér para. Eshté e
garté gé ekuacioni i dyté varet nga konsumi (c;), norma e huaj e interesit (i),
dhe norma e zhvlerésimit (g).

m, =L(ci. &) (21)

Népérmijet derivimit mé té hollésishém té ekuacionit (20), gjejmé shenjén e
lidhjes midis kérkesés pér para dhe pércaktueséve té saj™.

A _u'@)i+a)

o Vm) )
oL _u'(e)
oe, _V”(mt) <0 (23)
oL _u'(c)
a, Vimy < 24

Ekuacioni (22) tregon se nése konsumatori do té konsumojé mé tepér,
atéhereé atij i duhet té keté mé tepér para.

10 Té dy funksionet e u dhe v janéfunksione dobie dhe jané konkav.
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2.3.Kufizimi i ekuilibrit ndérkohor

Né model deri tani jané pércaktuar preferencat, dhe kufizimet e konsumatorit
dhe geverisé. Tani, le t’i kombinojmé kéto rezultate pér t& pércaktuar
kufizimin e ekuilibrit ndérkohor. Shénojmé me k; sasiné totale té aseteve té
huaja né ekonominé vendase, dhe k; = f; + h.. Q& té gjejmé fluksin e aseteve
reale té huaja, ekuacionet (9), (11) dhe (17) duhet té kombinohen. Pas disa

veprimeve matematikore marrim: ki =r'k, + Yy, —¢,

Ekuacioni i fundit tregon se fluksi i aseteve totale té huaja né ekonominé
vendase do té barazojé pagesat pér normén reale té interesit pér té gjitha
asetet e huaja plus diferencén ndérmijet prodhimit té brendshém dhe
konsumit. Né formén e zakonshme, ekuacioni (25) éshté i integruar, dhe pasi

éshté pérfshiré kushti i transversalitetit (!imkte‘”zo). Rezultatet e

kufizimit ndérkohor té ekonomisé jané si mé poshté:

0

[(rk +y, ) dt= Tcte“dt
0

0

K, +J(%+ Y, )e”dt = Icte’r‘dt
0 0

Né ményré qé ekonomia té jeté né ekuilibér, shuma e aseteve fillestare té
huaja dhe vlera e zbritur e prodhimit dhe koeficienti i lévizshmérisé sé
kapitalit t& barazojné vlerén e zbritur t& konsumit. Marrja né konsideraté e
supozimit té parashikimit perfekt, do té pércaktoj rrugén pér konsumin
optimal pérgjaté kohés. Si¢ pérmendém, dobia marxhinale e konsumit éshté
njé konstante (L), ndaj rruga e ekuilibrit t&€ parashikimit perfekt (PFEP)
pércakton qé konsumi do té jeté konstant pérgjaté jetégjatésisé sé
konsumatorit. Nga kufizimi ndérkohor i ekonomisé, konstantja do té
pércaktohet si mé poshté:

c=r(k, + T[r? 1y, }”dt) (25)

Pér ta pérmbledhur, konsumi nuk varet nga asnjé prej faktoréve ekzogjen
apo variabla nominale endogjene né kété model. Ky ishte njé rezultat i
pritshém, duke géné se modeli e trajtoi parané si njé vello.

3.Pérfundime

Modeli yné tregoi gé normat fleksibél siguronin stabilitet gmimesh dhe njé
stok konstant té rezervave té huaja. Nga ana tjetér, norma fikse e kémbimit
lejoi ekonominé té mbante njé normé zhvlerésimi fiks, edhe nén presionin e
shokut monetar té huaj VEmé re gé né rastin e kurseve fleksibél t& kémbimit,
modeli supozoi qé geveria apo banka géndrore do té pércaktonin njé normé
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rritje té parasé té barabarté me 0. Duke patur né konsideraté gé té gjitha
shtetet e Europés Juglindore synojné té béhen pjesé e Bashkimit Europian
(ose disa prej tyre jané pjesé e saj), ndoshta me pérjashtim té Turgisé,
politikat e tyre monetare jané té rregulluara nga institucionet ndérkombétare,
mund té pranojmé gé politikat e tyre monetare do té pérfshijné norma rritje
té parasé shumé pak té larta.
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