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MAL VE PARA PIYASALARINDA DENGE:IS-LM
MODELI




FAIZ HADDI VE PLANLANAN YATIRIM

Planlanan toplam harcamay1 olusturan unsurlardan biri olan planlanan yatirimi
etkileyen en 6nemli unsur, faiz haddidir.

Planlanan yatirim faiz haddi ile ters yonlii bir iliskiye sahiptir.

|, = |, (Planlanan Yatirim); Faiz Haddi Ah IP¢, Faiz HaddiW [N,



Bir firma portféyiindeki bir yatirnm projesini degerlendirirken, 0 projenin
beklenen reel getirisi ile beklenen reel faiz haddini karsilastirir.

Dolayisiyla planlanan yatirim ile faiz haddi arasindaki ters yonli iliskiyi, Ip
planlanan yatirimin beklenen yatirnrmin beklenen faiz haddinin ters yonli bir

fonksiyonudur seklinde ifade etmek gereKir.

1,=1,(r®), 1,=(i-7°) (re=i-ne)AN LN\, (re=i-ne)W [ A\




IS-LM modeli, P genel fiyat diizeyinin sabit oldugu-degismedigi varsayimi
lizerine insa edilmigtir.

Genel fiyat diizeyinin degismedigi ortamda, beklenen enflasyon haddi sifira ve
dolayisiyla da beklenen faiz haddi nominal faiz haddine esittir.

re=i1-n®, n=n®=0, n°=I

Bu esitlik dahilinde I1S-LM modelinde planlanan yatirimin nominal faiz haddinin
ters yonlii bir fonksiyonu oldugu sdylenebilir.

1,=1(i), NN, iV A




Faiz haddi ile planlanan yatirim arasinda ters yonlii iliski olmasinin nedeni, faiz
haddi diisiince yatirrmin maliyetlerinin diismesi ve dolayisiyla da yatirimin
karliliginin artmasidir.



Sekildeki yatirnm talep grafiginin egimi,
yatirnmin faize duyarhiligini; yani faiz
haddindeki %1’lik degismenin yatirimda
ka¢g birimlik degismeye yol agtigini
gostertr.

Yatirrm faize ne kadar duyarli olursa,
yatirnm grafigi o kadar yatik olur ve faiz
haddindeki bir artis sonucu yatirim
talebinde meydana gelecek azalma o kadar

g

biyik olur.




Yatirim-talep dogrusunun yatay ekseni
kestigi nokta, faiz haddi sifir iken yapilmak
istenen yatirnm biytikligiinii-faiz haddi
disindaki unsurlar tarafindan belirlenen
yatirnrm  buyukligini temsil eder ve
otonom yatirim olarak adlandirilir (I,)).
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[, otonom yatirim buyukligini belirleyen
onemli unsur bekleyislerdir.

Firmalar bir yatirim projesini, o projesinin
kendilerine faiz haddinden yiiksek getiri
saglayacagina iandiklari zaman
gerceklestirirler.




Firmalarin bir yatirim projesinden elde etmey1 umduklar1 kazang, proje gergeklesince
uretilecek mallarin satisindan her yil elde edilmesi beklenen satis hasilati i1le proje
gerceklesince firmanin tretim siirecinde maruz kalacagi emek maliyeti ve hammadde
giderler1 gibi kalemlerden olusan beklenen isletme masraflar1 arasindaki farka esittir.

Firmalarin bekleyislerinin daha olumlu olmasi firmalarin subjektif olarak gelecege
daha giivenle bakmalari, beklenen satis hasilati konusunda daha 1yimser olmalarina
ve boylece daha yiiksek bir getiri elde edeceklerine inanmalarina yol acar. Bu da
firmalarin her alternatif faiz haddinde daha fazla yatirinm yapmalarina yol acar.




Planlanan yatirirmin (lp) faiz haddinin (i) ters yonli bir fonksiyonu oldugu
(i, iWIAN) bir ekonomide, her farkli faiz haddinde farkli bir planlanan
yatirrm Ve buna bagli olarak farklt bir planlanan toplam harcama
(AE=C+I,(1)+G) ve dolayisiyla da mal piyasasinda dengenin (AE=Y) saglandigi
farkl1 bir hasila diizeyi vardir.




IS EGRISININ TURETILMESI

AE=C+(i,)+G

AE=C+(i,)+G

E,(E,) noktasinda faiz haddi 1,(1,) iken mal
piyasasinda denge hasila diizey1 Y,(Y,) dir.

Farkli faiz hadlerinde farkli denge hasila
diizeylerinin geometrik yerini gosteren negatif
egimli egr1 IS egrisi olarak adlandirilir.



AE=C+(i,)+G

AE=C+(i,)+G

Faiz haddi (1), planlanan yatirnm (I;), planlanan
toplam harcama (AE) ve denge hasila diizeyi (Y)
arasindaki 1liskiyr yansitan IS egrisini asagida
gosterilen siirecle anlamak gerekmektedir.

iV ANDAE=(CH,+G)NDY N

iNDI VD AE=(CH,+G)WDYV




AE=C+(i,)+G

AE=C+(i,)+G

IS egrisi aslinda deger1 para piyasasinda
belirlenen faiz haddi degisince denge hasila
diizeyinin degistigini, mal ve para piyasalari
arasinda para piyasasindan mal piyasasina dogru
bir etkilesim oldugunu belirtir.

IS egrisi degeri para piyasasinda belirlenen faiz
haddi bilinmeden denge hasila diizeyinin
bilinemeyecegini gostertr.




IS egrisinin konumunu belirleyen unsur, hasiladan ve faiz haddinden bagimsiz
harcama demek olan A, otonom harcamadir, Ay=C,+1,+G,+CTR,-CT,,

A, otonom harcama artinca veya azalinca, IS egrisi sirasiyla saga veya sola
dogru paralel bicimde kayar.




IS Egrisinin Konumu: Hukiimet Alimlarinin

Artmasi

AE

AE=C+(i,)+Gy,

AE=C+l(i;)+ Gy,

AY = ke AA(AG)

IS egrisinin konumuna iliskin olarak; hiikiimet
alimlarmin  (G,), otonom tiiketimin (C,) ve
otonom yatirnmin (l,) artmasi (azalmasi), IS
egrisini saga (sola) kaydirr.




IS Egrisinin Konumu: Transter Harcamalari ve Vergiler

A |9 AE=C+(i,)+Go,

AE=C+l(i;)+ Gy,

Transfer harcamalar1 artinca veya vergiler
AY = ke AA(AG) azalinca harcanabilir kisisel gelir artar.

Harcanabilir gelirde ortaya c¢ikan artis kisilerin
daha fazla harcama yapmalarina ve buna bagh
olarak planlanan toplam harcamanin-hasilanin
artmasina Yol acar.

0 Y, 1Y, Y

E, AY =k AA(AG,)




IS Egrisinin Konumu: Transfer Harcamalari ve Vergiler

ae | 1@ AE=C+(i,)+Go,
Hasilada ~meydana gelen artis, transfer

AE=C+H(i,)+G,,  Odemelerindeki  artigla  transfer  6demeleri
carpaninin  carpimina  (AY=ATRxckg) veya
vergilerdeki azalmayla vergi carpaninin ¢carpimina
Y, v (AY=ATx-ckg) esittir.

Transfer harcamalar1 artinca veya vergiler
azalinca IS egrisi AY=ATR(AT)xck: kadar saga

[SE U E, AY =k AA(AG) kayar.
L [T
| IS, 1S,

AY = ke AA(AG)




PARA TALEBI, PARA ARZI VE DENGE FAIZ HADDI

Kisiler gecmiste yaptiklar1 tasarruflardan olusan mall servetlerinin  bir kismim
clizdanlarinda nakit olarak ve bankalarda tasarruf olarak tutarlar. Kisilerin mali
servetlerinin bir kismini nakit ve vadesiz mevduat olarak tutmalar1 para talebi olarak
nitelendirilir.

Hicks tarafindan gelistirilen 1S-LM modelinde, kisilerin mali servetlerini para ve tahvil
olarak tuttuklari, tahvilin getirisinin paranin getirisinden yiiksek oldugu kabul edilir.
Kisilerin para talep etmelerinin belirli bir firsat maliyeti vardir. Bu firsat maliyeti diger
varlik olan tahvilin faiz getirisidir. Kisiler para talep edince, talep ettikleri parayla tahvil
alsalar elde edecekleri faiz gelirinden vazgee¢mis olurlar. Para talebinin firsat maliyetini
temsil eden faiz yiikselince, kisiler para talebi konusunda daha iktisadi davranarak para
talebini azaltirlar. Dolayisiyla para talebi ile faiz haddi ters yonlii degismektedir.



0 1 Para Ialebi




Para talebine yonelik aciklamalar genel fiyat diizeyinin sabit oldugu varsayimi {lizerine
insa edilen I1S-LM modeli a¢isindan degerlendirilirse, I1S-LM modelinde para talebi
faiz haddi ile ters yonlii, reel hasila ile ayni yonli degisir: Faiz haddi yiikselince
(diistince) para talebi azalirken (artarken), hasila artinca (azalinca) para talebi artar
(azalir).

Para piyasasmin bir tarafinda para talebi, diger tarafinda merkez bankasi ve bankalar
tarafindan yaratilan para arzi vardir. 1S-LM modelinde merkez bankasinin para arzini
istedigi diizeyde belirledigi varsayilir. Para arz egrisi dikey eksene paraleldir yani para
arz1 faiz haddinden bagimsizdir, faiz haddinden etkilenmez.




(a)

Para Arz1
................ E
................ J
M,/P,  M/P

Merkez bankasi acik
piyasa islemleriyle
tahvil satin aldiginda,
gerekli karsilik orani
E veya iskonto haddini
disiirdiigiinde,
nominal para arz
J sekilde oldugu gibi
saga kayarak yer
degistirir.

M1/P1

M,/P, M/P




Para Piyasasinda Denge: Denge Faiz Haddi

i Para piyasasinda dengeyi saglayan i,
denge faiz haddinin tahvil faiz haddinin
tahvil piyasasi agisindan anlami ve
ekonominin para piyasasindaki denge
dis1 bir durumdan denge durumuna
nasil geldigi, kisilerin mali servetlerini
tahvil ve para gibi iki varlik biciminde
a M;/MP; = L (Bp=Bs) tuttuklar1 hesaba katarak aciklanir.

Kisiler mali servetlerini para ve tahvil
& L> M /MP, (Bo>Bs) gibi iki varlik bi¢iminde tputtuklarl icin,
L reel mali servet reel para talebi (L) ve

tahvil talebinin (BD) toplamina esittir:

M, /P, Ls L. M/P Reel Mali Servet= L + BD

E, M/MP>L (By>By)




E,

E,

M,/MP, > L (Bp>B;)

M,/MP, =L (By=B;)

L

> M /MP; (By>B)

Arz acisindan bakildiginda ise, reel
mali servet, reel para arz1 (M/P) ve
reel tahvil arzinin (Bg) toplamina
esittir:

Reel Tahvil Arzi= Bg + M/P

Sekilde 11 faiz diizeyinde reel para
arzinin reel para talebine esit olmasi
(para piyasasinda denge) reel tahvil
arzinin reel tahvil talebine esit
olmasini icertir:

L+BD=(M/P)+BS,
BD-BS=(M/P)-L,
L=(M/P) iken BD=BS




M/P

(b)

alz haddi,
para arzi ile hasilanin (reel gelir)
pozitif bir fonksiyonu, faiz
haddinin  ise  negatif  bir
fonksiyonu olan para talebi
tarafindan  para  piyasasinda
belirlenir.  Sekilde (a) para
piyasasinda  dengeyi saglayan
faiz haddi, Y1 hasila diizeyi icin
11°dir. (a)’da hasilanin Y1’den
Y2’ye yiikselmesi ve buna bagh
olarak para talebinin artmasi
sonucu, L para talep egrisi

L2Y2’ye gelir ve denge faiz
haddi i1’den i2’ye yiikselir.



LM Egrisi

M/P

(b)

(a)’da hasila-para talebi-para
arzi-faiz haddi arasinda kurulan
iliski (b)’de faiz haddi ile hasila
arasindaki  iliski  bi¢iminde
gosterilmistir.  (b)’deki E1
noktasi, hasila diizeyi Y1 iken
para piyasasinda dengenin il
diizeyinde oldugunu gostertir.

(b)’deki E2 noktasi da, hasila
diizeyi Y2 iken denge faiz
diizeyinin i2 oldugunu gosterir.

< v



LM Egrisi

(b)

(b)’de yer alan ve para
arzin1 para talebine esit
kilan alternatif faiz haddi-
hasila diizeylerinin
geometrik yerlerini temsil
eden pozitif egimli egri
LM egrisi olarak
adlandirilir.

L likiditeyi, M’de para
arzini temsil eder.

7
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LM Egrisi i 1
(o) LM egrisi Y ile |

arasindaki pozitif yonli
iliskiy1 gostertir.

LM’yi su sekilde
aciklamak da mimkiindiir.

YADLA, M/P  \er,im:
YLV, M/P veri=>iW
Y




Hasila diizeyi mal piyasasinda planlanan toplam harcama tarafindan belirlenir.

Dolayisiyla LM egrisi aslinda degeri mal piyasasinda belirlenen hasila diizeyi
degisince denge faiz haddinin degistigini, mal ve para piyasalar1 arasinda mal
piyasasindan para piyasasina dogru bir etkilesim oldugunu gosterir.

LM egrisi degeri mal piyasasinda belirlenen hasila diizeyi bilinmeden denge faiz
haddinin belirlenemeyecegini gosterir.




Mal ve Para Piyasalarinda Esanh Denge

_<V

Mal piyasasinda dengeyi (AE=Y)
saglayan alternatif faiz haddi-hasila
diizeyi bilesimlerinin geometrik yerini
gosteren IS egrisi Ile, para piyasasinda
dengeyi (L=M/P) saglayan alternatif
faiz haddi-hasila diizeyini gosteren LM
egrisi beraber gosterilmistir.

E noktasinda mal ve para piyasalarinda
esanli denge saglanmustur.



