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GIRIS

Mundell-Fleming modeli; kamu harcamalarindaki, para arzindaki ve dig
faiz oranindaki degisimin gelir, i¢ faiz ve kur iizerindeki etkilerini belirli
kosullar altinda incelemek i¢in kullanilan bir modeldir. Modelin temeli Robert
Mundell’in (bkz. Mundell, 1960; Mundell, 1961a; Mundell, 1961b; Mundell,
1962; Mundell, 1963) ve Marcus Fleming’in (bkz. Fleming, 1958; Fleming,
1962) muhtelif yillardaki caligmalariyla sekillenmis ve gilinlimiizde de
Mundell-Fleming modeli standart bir model olarak kullanilmaya devam
etmistir.

Mundell-Fleming modelinden hareketle kamu harcamalarindaki, para
arzindaki ve dis faiz oranindaki degisimin gelir, i¢ faiz ve kur iizerindeki
etkilerini inceleyen ¢ok genis bir ampirik literatiir vardir. Mundell-Fleming
modelinde s6z konusu etkilerin agik bir sekilde incelenmesi i¢in sekil yoluyla
aciklama yapilabilir veya matris yontemi ile denklemlerin ¢oziimii yapilir.
Matris yontemi ile ¢oziim karmasik olmakla birlikte belirli bir ¢6ziim
prosediiriiniin tekrarlanmasindan ibarettir. Bu ¢alismanin amaci, s6z konusu
¢Oziim prosediirii cergevesinde esnek kur sisteminde ve kismi sermaye
hareketliligi gecerliyken kamu harcamalarindaki, para arzindaki ve dis faiz
oranindaki degisimin gelir, i¢ faiz ve kur {izerindeki etkilerini Cramer
yontemini kullanarak matrisler yoluyla agiklamak ve ilgili yontemi anlagilir
bir sekilde sunmaktir.

Onceki yaygin olarak kullamlan ve Tiirk¢e’ye cevrilmis kaynaklarda
(6rnegin bkz. Chiang ve Wainwright (2005b)) Cramer yontemi kullanilarak
yapilan agiklamalarda bu yontemin prosediirii agiklanmis olsa da Mundell-
Fleming modelinin timiinii agiklayan bir ¢dziimleme yapilmamistir. Bu
¢alismada bu boslugun kapatilmasi hedeflenmistir.

Caligmada once ddemeler dengesi esitligi, gelir-harcama esitligi ve para
arzi-likidite tercihi esitligine iliskin denklemler elde edilmis ve matris
formunda gosterilmistir. Izleyen boliimde esnek kur sisteminde kamu
harcamalarindaki degisimin gelir iizerindeki etkisi gosterilmis, devaminda ise,
sirastyla, kamu harcamalarindaki degisimin i¢ faiz ve kur tizerindeki etkileri
aciklanmistir. Daha sonra ise esnek kur sisteminde sirasiyla, para arzindaki ve
dis faiz oranindaki degisimin gelir, i¢ faiz ve kur tizerindeki etkileri ayr1 ayr1
gosterilmistic. Calismada pedagojik amaclarla her bir boliimde ¢éziim
prosediirii tekrarlanmugstir.
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1. ESITLIKLERIN ELDE EDILMESI

Ac¢ik bir ekonominin ilk unsuru ihracattir(X). fIhracatin, doviz
kurunun(E) bir fonksiyonu oldugu kabul edilmektedir. Buna gore, kur
arttik¢a ihracat artar.

dX
Xp = aE >0

Acik bir ekonominin ikinci unsuru ithalattir (M). Ithalatin, doviz
kurunun(E) ve tlilkenin kendi gelirinin (Y)bir fonksiyonu oldugu kabul
edilmektedir. Buna gore, kur arttikca ithalat azalir, iilkenin kendi geliri
arttikc¢a ithalat artar.

M —aM<o
E~ oE
M —aM>o
Yoy

Acik bir ekonominin {iglincii unsuru sermaye girisi anlamima gelen
sermaye hareketidir (K). Sermaye giriginin i¢ faizin(r) ve dis faizin (7, )bir
fonksiyonu oldugu kabul edilmektedir. Buna gore, i¢ faiz arttikga sermaye
girisi artar, dis faiz arttik¢a sermaye girisi azalir.

K. —aK>0
T or
K. —6K<0
w9,

Burada oOdemeler dengesi dogrusunun yatay veya dikey olarak
gizilmesini gerektiren bir u¢ durumun olmadigr yani kismi sermaye
hareketliligi kosullarinin oldugu kabul edilmistir.

Odemeler dengesi saglandiginda net ihracat ile sermaye hareketleri
birbirini dengeler.

X(E)—M(E,Y)+K(r,r,) =0

Bir diger esitlik, gelir ile harcamanin esit oldugunu gosteren esitliktir.
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Y =C(YY) +1(r) + Gy + X(E) — M(E,Y)

Burada, C,Y%,1, Gy, sirasiyla, tiiketim harcamalarini, harcanabilir
geliri, yatirim harcamalarini ve kamu harcamalarini temsil etmektedir.
Son olarak, para arzi (M}) ile likidite talebi (L)birbirine esittir.

M§ = L(r,Y)

Ug esitligin agsagidaki gibi tiirevseli almir. Once, ddemeler dengesi

esitliginin tlirevseli gosterilmistir:
XgdE — MydY — MgdE + K,dr + K, dr, =0
XgdE — MydY — MgdE + K,dr = —K, dr,
(Xg — Mg)dE — MydY + K,dr = —K, dr,

Gelir ile harcamanin esit oldugunu gosteren esitligin tiirevseli soyledir:
dy = C'(Y4)dy® + I'(r)dr + dGy + XgdE — MydY — MgdE
dy — C'(Y4)dy® — I'(r)dr — XgdE + MydY + MzdE = dG,
Yé =Y -T()
dy — C'(Y4)(dY — T'(Y)dY) — I'(r)dr — XgdE + MydY + MgdE = dG,
(1-c'(YH)A-T'(V)))dY — I'(r)dr — XgdE + MydY + MgdE = dG,
(1-c'(YH)(1-T'(V)) + My)dY — I'(r)dr — (Xg — Mg)dE = dG,

Son olarak, para arz ile likidite talebi esitliginin tlirevseli sOyle yazilir:
LydY + L.dr = dMj

Tiirevseller li¢ esitlik olarak asagidaki gibi siralanir:
(1-c'(YH)(1-T'(V)) + My)dY — I'(r)dr — (Xg — Mg)dE = dG,

LydY + L,dr = dM§
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(XE - ME)dE - Mydy + Krdr = —KrWdT'W

Boylece, yukaridaki ii¢ esitlik matris formunda asagidaki gibi yazilir.

[1-CcOHA-T'M)+My| -I'(r) (Mg —Xg) dGo
Ly L, 0 Nar|=| aMg
—My K,  (Xg—Mpg) Ky, dry

Esitligin bu sekilde yazilmasinin nedeni, Y, r ve E degiskenlerinin
igsel, Gy, My ve 1, degiskenlerinin digsal degisken olmasidir. Bir bagka
deyisle digsal degiskenler olan G,, M§ ve 1, degiskenlerinin igsel degiskenler
olanY, r ve E lizerindeki etkileri incelenecektir.

Elde edilen bu esitlik, denklemlerin ¢ok olmasi nedeniyle, karigikligi
onlemek icin sonraki baslig1 izleyen her baslikta tekrar yazilacaktir.

Izleyen béliimden itibaren kamu harcamalarindaki, para arzindaki ve
yurtdigi faiz oranindaki degisimin etkileri Cramer yontemi kullanilarak
gosterilmisgtir.

2. KAMU HARCAMALARINDAKI DEGISIMIN GELIR
UZERINDEKI ETKIiSI

Onceki béliimiin sonunda elde edilen matris formundaki esitligin iki

1.
tarafi ac ile garpilir.

1 [1—C’(Yd)(1L— T'(Y)) + My] —IL’(r) (MEO—XE) d j;ios

dGo’ M, K, (Xp—Mp) gl 4G K, dr,
dr) o dG

[[1 SCUDTW) ] 0 O~ il I

L 0 J=1=
o K, (X - Mp) E ,?nglrw

ldGyd | da,

dM§ =0

dr, =0

dGy # 0
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rdY 1 [ é6g ]
) , dG dGy
[1-c)A-TM)+My] -I'C) M =X |, 0
Ly L, 0 J—=| =+
dG dG
_MY Kr (XE - ME) dEO —KrOO
laG,l L dgG, |
_dY_
d ’ dGO
[1-C'(Y)A-T'M)+My] -I'() Mp—Xp)] | 4 H
LY Lr 0 A1 = 0
dG
—-My K Xe—Mp)] |, E" 0
[dGy.

1. terim soruldugu igin asagida gosterildigi gibi 1. siitun izerinde

‘ 2. !enm\ I l
3.terim

1. terim soruldugu i¢in 1. siitun agsagidaki gibi ikame edilecektir.

caligilacaktir,

=I'(r) (ME - Xg)
Ly
Kr ME)

(1. siitun)

=I'(r) (Mg —Xg)
L, 0 A==
K (Xg — Mg) dE

.. .dy . T .. .. .. .
1. terimi yani—— ifadesini ¢ozmek icin degiskenleri i¢eren matris
0

paydaya determinant olarak aymi sekilde yazilir. Paya ise 1. siitun ile ikame

edilmis determinant yazilir.
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1 =I'(r) (Mg —Xg)

0 L, 0
dY _ 0 Kr (XE - ME)
dGy |[1-Cc'OYH(A-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My Kr (XE - ME)

Paydanin determinanti Jacobian olarak adlandirilir ve sifira esit
olmamalidir. Buradaki c¢oziimlemede Jacobian negatif degere sahiptir.
Okuyucu Jacobian ile ilgili agiklama ve ¢oziimleme i¢in Chiang ve
Wainwright (2005a: 175-177 ve 214)’e bakabilir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 siitun oldugu ic¢in asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida dikkat edilirse, her
bir ifadenin basinda (-1) vardir. Standart bir ¢oziimde (-1) mutlaka yer
alacaktir. Ilk ifadede -1’in iissiinde yer alan (1+1), 1. satir ve 1. siitun
anlamma gelir. ikinci ifadedeki -1’in iissiinde yer alan (2+1), 2. satir ve 1.
siitun anlamma gelir. Uciincii ifadedeki -1’in iissiinde yer alan (3+1), 3. satir
ve 1. siitun anlamina gelir. Dikkat edilirse, 1. terim soruldugu i¢in birinci
stitun ikame edilmisti, burada da 1. terim soruldugu i¢in tiimiinde birinci siitun
ifadesi yer almaktadir.

(1. satir1 ve 1. siitunu kapat) (2. satir1 ve 1. siitunu kapat) (3. satir1 ve 1. siitunu kapat)
v _ 4 A e
dGy 7 / ,
/ / , P ,
A R Mk U =Ty Mp=Xp)| o4 |E -T() (Mp—Xp)
(-D*alg o, 0 |[+C-1¥tolg L. o |+-D¥lolg L, 0
0 Ky  (Xg—Mp) 0 Ky  (Xg=Mp) 0 Ky p—Mp

[1-c’'(r)(1-T'(V))+My| -I'(r) (Mg-XE)

Ly Ly 0
-My Ky  (Xg—MEg)
dy
dG,
_ 1 L, 0 _ 1 =I'(r) (Mg — Xg) _ 1 =I'tr) (Mg —Xg)
oy (XE—ME)|+( 0. P L 0. A 5
[1-con(r-T'(M)+M] -I') (Mg—Xg)
Ly L, 0
-M, K. (Xg— Mg)

Sifir ile ¢arpilan ifadeler ¢ikarilabilir.
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s L, 0
ar _ O - )
dGy |[1-Cc'(Y)H(1-T'(V))+My] —-I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Paydaki determinanti bulmak i¢in determinantin i¢i 6nce sol iistten sag
asaglya ¢apraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya ¢apraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin fark: alinir.

dy L,.(Xg — Mg) — K,.0
dGy |[1-Cc'HA-T'()) +My] —I'Gr) (Mg — Xp)
Ly L, 0
—My K, (Xg —Mg)
dy L..(Xg — Mg)
dGy  |[1-C'OYH(A-T'(V)) +My] —I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My K (Xg — Mg)

& _ (). ((H =)

dG, S
¥ (.
G, O

Son esitlik gostermektedir ki esnek kur sisteminde ve kismi sermaye
hareketliligi kosullarinda kamu harcamalarindaki artis gelir diizeyini pozitif
yonde etkileyecektir. (Burada, ddemeler dengesi dogrusunun yatay veya dikey
olarak g¢izilmesini gerektiren bir u¢ durumun olmadiginin kabul edildigi
vurgulanmalidir. Eger 6demeler dengesi dogrusu yatay c¢izilseydi, 6demeler
dengesi dogrusunun egimi sifir olurdu. Eger 6demeler dengesi dogrusunun
egimi sifir olursa, sermaye girisinin yurtici faize duyarlilifi sonsuza
yaklagirdi. Bu durumda, Jacobian da sonsuz olacagi igin :—;; = 0 olurdu.

Bunun anlami, 6demeler dengesi dogrusu yatay iken yani tam sermaye
hareketliliginin oldugu kosullarda esnek kur sistemi gegerliyken maliye
politikasinin etkin olmamasidir.)
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3. KAMU HARCAMALARINDAKI DEGIiSIMIN YURTICi
FAIZ UZERINDEKI ETKIiSI
Matris formundaki esitlik yazilir.

[1-CcOHA-T'M)+My] -I'(") (Mg —Xg)]| [dY dG,
Ly L, 0 JAdr|=| dM;
—My K, (Xz—Mp)| WEl |=K;,dn,
Esitligin iki tarafi L ile carpilir.
dGO
1 [-caH(a-Tm)+my] -I'e) Mz—-xp)] fary 4 [ 4G
Gy’ Ly e 0 ||dr) =g | M
‘ ~My K. (Xg—Mg)| WE O |-Kn,dr
FdY T dG,
dG, dG,
l[1 —C'YH(A-T'W))+My| —I'() Mz —Xp)] | 4 dM%
Ly LT 0 A5 =
dG dG
—My K. =M [0 |- K, ;TW
a6, dG,
dMS =0
dr, =0
dGy # 0
[dY 1 [ é6g ]
dG, deGy
[1-Cc' () -T' M)+ My] —I'G) Mz —Xp)] | 4 0
Ly L, 0 === 5=
aa da
—My K Ke=Mpl | 4p | |2k o
4G, dG,
- dY -
I d I lJ dGO
[1-c'(Y)Q-T'(N)+My] -I'(r) (Mg —Xg) dr H
Ly L, 0 J=—=1=1|0
aa
_MY Kr (XE - ME) dEO 0
[ dG,]
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2. terim soruldugu igin 2. siitun iizerinde ¢aligilacaktir.

[1 - C,(Yd)(l - T’(Y)) + MY] (Mg — Xg)| [1.terim 1
; o il
—My Xg — Mg) Terim 0

(2. siitun)

2. terim soruldugu igin 2. siitun ile ikame edilecektir.

[1-C'(Y)(1-T'(V)) + My]
Ly
—My

- Ldr . P . o . .
2. terimi yanlé ifadesini ¢6zmek igin degiskenleri iceren matris
0

paydaya determinant olarak aymi sekilde yazilir. Paya ise 2. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-c'(Y)Q-T'WN)+My] 1 (Mg—Xg)

Ly 0 0
dr _ —My 0 (XE — ME)
dGy |[1-C'OvH(A-T'(")) +My] —I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Paydanin determinant1 Jacobian’dir ve sifira esit olmamalidir. Buradaki
coziimlemede Jacobian negatif degere sahiptir. Jacobian ile ilgili agiklama ve
¢oziimleme i¢in Chiang ve Wainwright (2005a: 175-177 ve 214)’e bakilabilir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 siitun oldugu icin asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida her bir ifadenin
basindaki (-1) standart bir ¢dziimde mutlaka yer alacaktir. {1k ifadede yer alan
(1+2), 1. satir ve 2. siitun anlamna gelir. Ikinci ifadedeki (2+2), 2. satir ve 2.
siitun anlamina gelir. Ugiincii ifadedeki (3+2), 3. satir ve 2. siitun anlamina
gelir. Daha once, 2. terim soruldugu igin ikinci siitun ikame edilmisti, burada
da 2. terim soruldugu i¢in hep ikinci siitun ifadesi yer almaktadir.
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(1. satir1 ve 2. siitunu kapat) (2. satir1 ve 2. siitunu kapat) (3. satir1 ve 2. siitunu kapat)

7

PR PRI 1 Ma—¥m) 7
(—1)13271, ,1; o 0 .
ﬂ — //, _MY (e} (XE—ME) ///
dG,  |[1-Cc'(vQ-T'())+My] -I'(r) (Mg-Xg)}-~
/// LY L-r 0’//
L0 My Ky (%—Mp)
s [1=c"(r®)(1-1"(V) ) +My] /—]r’(/ME—XE)
+(-1)2*2.0. by e °
-My .7 0 (Xg—Mg)
[1-c'(r)(1-T'M)+My] -I'(r)  (Mg—XE)
Ly P Ly 0
My~ Ky  (Xg—Mg)
,4\’/1—c’(yd) 1-T' (V) )+My| 2 (Mg-Xg)
—My 0 Xp—Mg)
[1-c’(y)(1-T' (M) +My] -I'(r) (Mp—XE)
Ly Ly 0
—My Ky  (Xg—Mg)
L 0
_1)1+2 Y
dr Oy
dGy |[1-Cc'(rHA-T' W) +My| -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
+(_1)2+2_ 0. [1 - C’(Yd)(l - T’(Y)) + MY] (Mg — Xg)
—My Xe — Mg)
[1-CcOHA-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K; (Xg — Mg)

=120, |[1 —C'H(1-T'M) +My] (M —Xp)

Ly 0
[1-CODHA-T'(N)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Sifir ile ¢arpilan ifadeler gikarilir.
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Ly

0
—1)1+2 1, |
GOy — M)

dr
dGy |[1-Cc'H(A-T'(V)) +My] —I'Gr) (Mg — Xp)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Onceki baslikta da yapildig1 gibi, paydaki determinanti bulmak icin
determinantin i¢i Once sol istten sag asagiya capraz olarak carpilir ve
ardindan sag iistten sol asagiya ¢apraz olarak ¢arpildiktan sonra ¢arpimlarin

fark: alinir.

dr _ (=1).(Ly.(Xg — Mg) — (—=My).0)
dGo |[[1-Cc'(YH(A-T'W)+My] —-I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K (Xg — Mg)
dr —Ly. (Xz — Mg)
dGy |[1-C'OYH(A-T'(")) +My] —I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

dr _()((D-)

dG, o
ar (9.4
G, o 7

Son esitlige gore kamu harcamalarindaki artis esnek kur sisteminde ve

kismi sermaye hareketliligi kosullarinda yurti¢i faiz oranini yiikseltecektir.

4. KAMU HARCAMALARINDAKIi DEGiSIMIN
NOMINAL KUR UZERINDEKI ETKISI
Matris formundaki esitlik tekrar yazilir.

[1-COHA-T'M)+My] -I'(") (Mg —Xg)]| [dY dG
Ly L, 0 JAdr|=| dM;
—My K (Xg — Mg)] LdE —Ky, Aty

Esitligin iki tarafi i ile carpilir.
0
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. L
dGO ' Y

_MY

[[1 —C'YH(A-T'M)+ M| -I'(r)
Ly

_MY

dM§ =0
dr, =0
dGy # 0
[1-¢’ (Yd)(l T'(Y)) + My|
Y
_MY

[1-C'(Y)(1-T'(V)) + My]
Ly
—-My

[1-CcOHA-T'W)+My] -I'(r)

(Mg — Xg)
L, 0 |dr
K, (XE - ME)
— dY -
da
Mg =X | g
L, 0 A==
dG,
K; (XE - ME) dEO
[d Gy

=I'(r) (Mg —Xg)
L, 0
Kr (XE - ME)

=I'(r) (Mg —Xg)
L, 0
K. (Xg— Mg)

dGO '

. dY -
dG,

[d G,

_dY_

dr_(l)
1dGo|

[d G,

dG,
dMg
-K, dr,

dG,
dG,
Mg
dG,
—-K,, dr,

=513

dr

dE

dG,

dE

3. terim soruldugu i¢in 3. siitun iizerinde calisilacaktir.

[1-c'(YH)(-T'(N)+My| -T (r)

Ly
_MY

3. terim soruldugu i¢in 3. siitun ile ikame edilecektir.
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[1-Cc'(YH(1-T'()+My| -I'(r)
Ly L,
—M, K,

. LdE . T .. .. .. .
3. terimi yani—— ifadesini ¢ozmek icin degiskenleri i¢eren matris
0

paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 3. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-cH(A-T'N)+My] -I'() 1

Ly L, 0
dE —My K, 0
dGy |[1-Cc'OYHA-T'W)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Onceden ifade edildigi gibi paydanin determinanti Jacobian’dir ve
negatif deger alir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 siitun oldugu icgin asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida, her bir ifadenin
basinda (-1) yer almaktadir. Onceden ifade edildigi gibi standart bir ¢dziimde
(-1) gosterildigi gibi yer almahdir. 11k ifadede -1’in iissiindeki (1+3), 1. satir
ve 3. siitun anlamma gelir. Ikinci ifadede -1’in iissiinde yer alan (2+3), 2. satir
ve 3. siitun anlamina gelir. Son olarak, iiciincii ifadede -1’in tissiindeki (3+3),
3. satir ve 3. siitun anlamina gelir. Dikkat edilirse, 3. terim soruldugu igin
ticlincii siitun ikame edilmisti, burada da 3. terim soruldugu i¢in hep iicilincii
siitun ifadesi yer almaktadir.
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(1. satir1 ve 3. siitunu kapat) (2. satir1 ve 3. siitunu kapat) (3. satir1 ve 3. siitunu kapat)

A 77 /7
{-1—@—%}{4—3@)4—1&4#-} —1—9&) 1 pras
( 1)'1+31 o ,//
d_E= _MY Kr 0 ,//
dGo [1—6’(Yd)(1,4f'<y>)+My] -I'(r) (Mg-Xg)|-~
/Ly Ly 0,7
L7 My K (X‘E:ME)
=l 1C’Yd1T(Y)+M’I(r)-1-
+( 1)2+30 [ ( )(L-;: )// YJ Lx o
-My .7 Ky 2]
[1-c'(v@)(1-T (Y))+Mf]' -I'(r) (Mg—Xg)
Ly // Ly 0
~My.” Ky  (Xg—ME)
1-c' (YD (1-T' (V) )+My| -I'(r) 2
+(- 1)3+30 [ { )(Ly Joud L ®
—My K 8
[1-c'(v&)(1-T'(V))+My| -I'(r) (Mg—Xg)
Ly Ly 0
—My Ky  (Xg—Mg)
L L
-1 1+3.1.| v r
dE _ (-1 -M, K,
dGy |[1-c'(Y)H(1-T'(Y))+My| —I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

+(=1)2%3.0. |[1 —C'(HA-T M) +My] -I'()

—My K,
[1-CcOHA-T'WM) +My] —I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

+(=1)3+3.0. |[1 —c'(YH(A-T') + My] —I'(r)

Ly L,
[1-CcOHA-T'M) +My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My Kr (XE - ME)

Sifir ile carpilan ifadeler atilir.

268 || IKTISATTA VE iSLETMEDE SECME KONULAR Il




Ly, L,
iE (—1)13.1. |—My p
dGy |[[1-Cc'(YH(A-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg— Mg)

Payda bulunan determinanti1 hesaplamak amaciyla 6nce determinantin
i¢i sol tlistten sag asagiya capraz olarak ¢arpilir. Sonra, sag iistten sol asagiya
capraz olarak carpilir. Son olarak, carpimlarin farki alinir.

dE Ly. K, — (-My). L,
dGy |[1-Cc'OYH(A-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg— Mg)
dE Ly. K, + My.L,
dGy |[1-Cc'(Y)H(A-T'(V))+My] —-I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My Ky (XE - ME)

dE_((H)-H+H.0)
dGo (=)

Burada iki olasilik ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla, esnek kur
sisteminde ve kismi sermaye hareketliligi  kosullarinda  kamu
harcamalarindaki artisin nominal kur tizerindeki etkisi iki yonde de olabilir.
(Buranin ayrintili incelenmesi ile ortaya ¢ikan tartismali durum, ¢alismanin
amaci ile uyumlu olmayacagi i¢in ayri bir ¢alismanin konusudur.)

5. PARA ARZINDAKI DEGIiSiMIN GELIiR UZERINDEKI
ETKISI
Her boliimiin baginda oldugu gibi matris formundaki esitlik yazilir.

[1-CcoHA-T'M)+M]| -I'() Mg —Xp)] [dY dGo
Ly L, 0 Adr|=| dM;
—My K; (Xp — Mg)| LdE —K, dr,
Esitligin iki tarafi dltls ile ¢arpilir.
0
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1 [=coHa-T"M)+My] -I'() Mg —Xp)]| [dY dGy
—. Ly L, 0 Jdr| =55 aM;
am; iy KO- lael M0 |k dn,

rdY 1 1 dGy
Mg dM;
[1-COHA-T'M)+My] -I'(") (Mg —Xg) dro dM%
Ly Ly O |lams|™| ams
—My K, (Xg — M) dE —K,. dr,
lams] | amg
dMs # 0
dry, =0
dGO = 0
rdYy1 1 O
dmg| | dm;
[1-Cc'(Y)(1-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg) dr FIVES
Ly Ly 0 : =
am; M
—My Ky (XE - ME) dE _Krwo
lams] | dmg |
- dY -
dM;
[1-c'(Y)(Q1-T'(")+My] -I'(r) (Mg —Xg) dro [0
LY Lr 0 b N = 1
am
—My Kr (XE - ME) dEO 0
[ dM; ]

1. terim soruldugu i¢in 1. siitun iizerinde ¢alisilacaktir.
=I'(r) (Mg — Xg) qﬁiiii 0
L, 0 .| 2te lm] = !1]
K, Xy — Mg)| L3.terim 0

iKTISATTA VE ISLETMEDE SECME KONULAR II
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1. terim soruldugu i¢in 1. siitun ile ikame edilecektir.

[ ;
“lam§

KT‘ (XE _ME) ldE‘

amg

ifadesini ¢ozmek i¢in degiskenleri iceren matris

- . dy
1. terimi yani—;
am;

paydaya determinant olarak aymi sekilde yazilir. Paya ise 1. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

0 -I'(r) (Mg —Xg)

1 L, 0
ay 0 K (Xg—Mg)
aMg  |[1-Cc'yHA-T'(N) +My] —I'(r) (Mg — Xp)
Ly L, 0
—My K, (XE - ME)

Paydanin determinant1 Jacobian olarak adlandirilir ve sifira esit
olmamalidir. Buradaki c¢oziimlemede Jacobian negatif degere sahiptir.
Okuyucu Jacobian ile ilgili agiklama ve c¢oziimleme i¢in Chiang ve
Wainwright (2005a: 175-177 ve 214)’e bakabilir.

Paymn determinantt hesaplanirken 3 siitun oldugu i¢in asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Her bir ifadenin basindaki (-
1) standart bir ¢dziimde yer alacaktir. Ilk ifadede iislii olarak yer alan (1+1), 1.
satir ve 1. siitun anlamina gelir. ikinci ifadede iislii olarak yer alan (2+1), 2.
satir ve 1. siitun anlamma gelir. Uciincii ifadede iislii olarak yer alan (3+1), 3.
satir ve 1. siitun anlamma gelir. Onceden 1. terim soruldugu igin birinci siitun
ikame edilmigti, burada da 1. terim soruldugu i¢in hep birinci siitun ifadesi yer
almaktadir.
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(1. satir1 ve 1. siitunu kapat) (2. satir1 v/il. siitunu kapat) (3. satir1 ve 1. siitunu kapat)
1 7

/
Ay _ /7’ ' ‘
amy ¢ ! /’
, ) ! , ’ ’
P T e I Mg=Xg)| A |8 1@ (Mg—Xg)
0%¥rolr L, 0 [+C0#EELL L L G V| E R 0
0 K, (Xg—Mpg) 0 K, (Xg—Mpg) 0 K (Xp—Mp)

[1-¢'(vO)(1-T'(")+My] —I'() (Mg-XE)

Ly Ly 0
—My Kr  (XE—Mg)
dy
amg
(-1)*L.0. IL(T (XE—OME) + (—1)2+1.1.|_II’((T) &E—_I)\Z% + (—1)3+1.o_|_’L'r(r) (MEO_XE)
B [1-canH(1-T)+M] -I') Mz —Xg)
Ly L, 0
-M, K. (Xg— Mg)
Sifir ile carpilan ifadeler ¢ikarilabilir.
—-1'(r) (Mg — Xg)
-2 1. ECE
av _ (1) K, (Xp—My)
dMg  |[1=-c'(YH(1-T'(M) + My| -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My Ky (XE - ME)

Payda yer alan determinanti hesaplamak i¢in determinantin i¢i 6nce sol
iistten sag asagiya capraz olarak garpilmis ve ardindan sag listten sol asagiya
capraz olarak carpilmig, son olarak da ¢arpimlarin farki alinmgtir.

ar  CD((-1'0) Kp — Mp) - Ko (Mg — X))
dMy  |[1-C'rH(A-T'(V)) + My] —I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
dy _ I'(r). Xg — Mg) + K, (Mg — Xg)
dMg  [[1-c'(HA-T' W) +My] -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My K. (Xp— Mg)

& _D)-((HD-OD)+H-(D =)
dM; =)
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Buna gore, para arzindaki artis esnek kur sisteminde ve kismi sermaye
hareketliligi kosullarinda gelir diizeyini pozitif yonde etkileyecektir.

6. PARA ARZINDAKI DEGISIMIN YURTICi FAiz
UZERINDEKI ETKIiSI
Matris formundaki esitlik tekrarlanir.

[1-cHA-T'M))+M,] -I'() Mg —Xp)]| [dY dGo
Ly L, 0 JNdr|=| dM;
—My K, (Xp—Mp)| ldEl |—Ky dr,
Esitligin iki tarafi L S ile carpilir.
am;

1 [=coHa-1T)+My] —I'() Mg —Xg)]| [ay 1 dGo
— Ly L, 0 Jdr|=—=—5.| dM;
aMs ~My K G -mp) lael Mo |-k ar,

dy r dG,
dMm; dMg
[-coo(-rm)+m] —re) M:=x] g, | | amg
LI\Z 1L< , 0 ol @]
— My T ( E ™ E) dE _Krwdrw
fams] [ amg
dM3 # 0
dry, =0
dGO = 0
rdYy1 r O
amg| | amg
[1-Cc'(Y)(1-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg) dr aMs
Ly L, 0 : =
aMg aMs
—My Ky (XE - ME) dE _Krwo
lams]  Tams |
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— dY -
dMs3
[1-C'(r)A-T'D) +My] —I'C) Mg —Xp)] | [0]
LY LT‘ 0 ) S = 1
aM
_MY Kr (XE - ME) dEO 0
[dm;)

2. terim soruldugu i¢in 2. siitun {izerinde ¢aligilacaktir.
[1-C'(Y)(1-T'(V)) + My] - XE) 1 terim
Ly
—My ME> 3-

(2. siitun)
2. terim soruldugu i¢in 2. siitun ile ikame edilecektir.
[1-C'(Y)(1-T'(V)) + My]

Ly
_MY

ifadesini ¢6zmek icin degiskenleri igeren matris

paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 2. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-c'(Y)(1-T'(V)+My] 0 (Mg—Xp)

Ly 1 0
dr _ —My 0 (Xg— Mg)
dMg  {[1-C'OrH(1-T'(V)) + My] —I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My K, (XE - ME)

Yine paydanin determinant1 Jacobian’dir ve negatiftir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 siitun oldugu icin asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Toplanan her bir ifadenin
basinda (-1) vardir. Bu deger, ¢6ziim prosediiriiniin bir pargasi olarak mutlaka
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yer alacaktir. Ik ifadede yer alan (1+2), 1. satir ve 2. siitun anlamma gelir.
Ikinci ifadedeki (242), 2. satir ve 2. siitun anlamma gelir. Ugiincii ifadedeki
(3+2), 3. satir ve 2. siitun anlamina gelir. Hatirlanacak olursa, 2. terim
soruldugu i¢in ikinci siitun ikame edilmisti, burada da 2. terim soruldugu i¢in
hep ikinci siitun ifadesi yer almaktadir.

(1. satir1 ve 2. siitunu kapat) (2. satir1 ve 2. siitunu kapat) (3. satir1 ve 2. siitunu kapat)
A
1 =7 7
L. |-t a-rraplar] o .
ity 5: Mp—X) .
e Ly// 1 0 -
ar _ My 9 (Xg-Mp)l -
Mg [1-c'(v (P ) +My] —1I'() Me-xp)| -~
/Ey Ly 0 ‘<
7 7
L7 My Ky (XgzME)
/, 7 ‘<
e 1 I(vd ! 7z -
=% [1—c (v )(1—T (Y))+My] 87 Mg-xp)
HEDEDL by Tr e
My - 8 (Xg—MEg)

[1-c'(v)(1-T' M) +My| -I'(r) (Mg-Xg)
Ly . e Ly, 0
—My, Kr  (Xg~Mg)

7
7
7z

ek [1—C'(Yd)(1—T'(Y))+My] 8 (Mg-Xg)
—My 8 Xp—Mg)
[1-¢c'(v3)(1-T'("))+My| -I'(r) (Mg—Xg)
Ly Ly 0
-My Ky  (Xg—Mg)
L 0
_1\1+2 Y
dr OO0 o
dMg  [[1-c'OH(A-T' W) +My] -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My K,  (Xg—Mg)
ey L CODa-TW)+ ] 0z - )
—My (Xg — Mg)
[1-CcOHA-T' M)+ My -I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
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=120, |[1 —C'(YH)(A-T'N) +My] Mz —Xg)

Ly 0

[1-CcOHA-T'WM)+My| —I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0

—My K (Xg — Mg)

Sifir ile ¢arpilan ifadeler ¢ikarilabilir.

[1 - C'(Yd)(1 - T'(y)) + MY] (M, - x,)

(-1)%*2.1.
d‘l” — _MY (XE - ME)
dMs  |[1-c'yH(A-T'W))+My| -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg — M)

Paydaki determinanti bulmak i¢in determinantin i¢i 6nce sol iistten sag
asagiya capraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya capraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin farki alinir.

dr [1-C'(Y)(1-T'(Y)) + My]. (Xg — Mg) — (=My) (Mg — X;)

Mg |[1-c'rH(A-T' W)+ My| —I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
dr _ [1-c'(Y)(1-T'(N)] Xz — Mg)
dMg  |[1=c'(YH(1-T'M) + My| -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg —Mg)
dr _ H).((H-))
dMg  |[1-c'(HA-T' W) +My] -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
dr +)
am; (_)_(_)

Dolayisiyla, para arzindaki artig, diger degiskenler sabitken, esnek kur
sisteminde ve kismi sermaye hareketliligi kosullarinda yurti¢i faiz oranini
negatif yonde etkileyecektir.
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7. PARA ARZINDAKi DEGISIMIN NOMINAL KUR
UZERINDEKI ETKISI
Matris formundaki esitlik tekrarlanir.

[1-CcOHA-T'M)+My] —I'(r) (Mg —Xp)| [dY dGo
Ly L, 0 JAdr|=| dM;
—My K, Xz —Mp)| ldEl  |=K;, dry
Esitligin iki tarafi L - ile carpilir.
aM;

1 [-caoH-1m)+My] -I'G) (Mg —Xp)]| [ay dG,
—. Ly L, 0 Jdr|==—5.| aM;
M My Kt —mp) lagl |-k an,

rdY 1 [ dG,
dM; dM;
[1-CcaHA-T'W)+M] -I'C) Mz—X)] | 4 dM%
—LI\I//I 1L<r X —OM) M| | M
Y r E E dE —K,, dr,
lamgl | amg
dMg§ # 0
dr,, =0
dGO = 0
rdy1 1 O
amg| | amg

[1-c' () -T'M) +My] —I'() Mg —Xp)]| | 4 M

Ly Ly O Ilamg|=| amg

_MY Kr (XE - ME) dE _KT 0
ldm3l | dm§ ]
— dY -
dM;3

[1-c' () -T'M) +My] —I'() Mg —Xp)]| | 4 0

Ly L, 0 1751=11
dM,

—My K. KXe—Mp)| | 7| 10
[dM3 ]
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3. terim soruldugu i¢in 3. siitun iizerinde ¢alisilacaktir.

[1-c'(r)(1-T' M) +My] —-I'(r) ‘ 1.terim] [0]
L L, ’ terim | = |1
_I‘ZY Ky 0

(3. siitun)
3. terim soruldugu i¢in 3. siitun ile ikame edilecektir.
[1-Cc'(YH(1-T'()+My| -I'(r)

LY Lr
_MY KT

3. terimi yaniddE ifadesini ¢6zmek igin degiskenleri igeren matris

Mg
paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 3. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-c'(YH)(1-T'WN)+My] -I'(r) 0

Ly L, 1
dE —My K, 0
aMms [1-CcOHA-T' M)+ My -I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Paydanin determinanti1 Jacobian olarak adlandirilir ve negatif degere
sahiptir.

Payin determinantt hesaplanirken 3 siitun oldugu i¢in asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida dikkat edilirse, her
bir ifadenin basinda (-1) vardir. Standart bir ¢oziimde (-1) mutlaka yer
alacaktir. Ilk ifadede yer alan (1+3), 1. satir ve 3. siitun anlamina gelir. Tkinci
ifadedeki (2+3), 2. satir ve 3. siitun anlamma gelir. Uciincii ifadedeki (3+3),
3. satir ve 3. siitun anlamina gelir. Dikkat edilirse, 3. terim soruldugu igin
ticlincii siitun ikame edilmisti, burada da 3. terim soruldugu i¢in hep iigiincii
stitun ifadesi yer almaktadir.
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(1. satir1 ve 3. siitunu kapat) (2. satir1 ve 3. siitunu kapat) (3. satir1 ve 3. siitunu kapat)

/?\ ,ﬂ R4
{-}—e—@;}@—-peq%#r} —e) o ,//
(- 1)1+30 /LY T 1 I
d_E — il —My Ky o /’
am; [1- C’(Yd)(;-fT (1)) +My] —1 ) (ME—XE)‘,
7 LY
// —My Kr ng Mg)
{ 1-c' (v (1- T(Y)+M ’—I(r) 0
-My .° K, ©
[1-c'(vH(-T' W) +s5] ~I'() (Mg-Xp)
LY // LT' 0
-My~ Ky  (Xg—MEg)
,—f—f\, 1-c'(Y)(1-T' (V) )+My| -I'(r) o
+(‘1'73J‘3”-'°-[ ( )(LY ) Y] L %
—My K 8
[1-c'(v&)(1-T'(V))+My| -I'(r) (Mg—Xg)
Ly Ly 0
-My Ky  (Xg—Mg)
L L
-1 1+3.o.‘ VI
dE _ (-1 -M, K,
dMg  |[1-c'(YH(1-T'WM) + My| -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

+(=1)2%3.1. |[1 —C'(HA-T M) +My] -I'()

—My K,

[1-CcOHA-T'WM) +My] —I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)

+(=1)3+3.0. |[1 —c'(YH(A-T') + My] —I'(r)

Ly L,

[1-CcOHA-T'M) +My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0

—My Kr (XE - ME)

Sifir ile carpilan ifadeler ¢ikarilabilir.
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(—1)2*3.1. |[1 —C'(YH(1-T'(V)) + My] —I’(r)|

dE _ —My K,
dMg  [[1-c'(rHA-T' W) +My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Paydaki determinanti bulmak i¢in determinantin i¢i 6nce sol iistten sag
asagiya capraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya ¢apraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin farki alinir.

dE (D) ([1 —C'(Y)(1-T'(Y)) + My]. K, — (—My)(—l’(r)))

dMy |- -T'(Y)) +My| —-I'() (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K,  (Xg—Mg)
dE _ GHEH) -
dMg  |[1-c'(YH(1-T'WM) +My| -I'(r) (Mg — Xg)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)
dE. (=) —(+) _
T A R

Boylece, para arzindaki artig esnek kur sisteminde ve kismi sermaye
hareketliligi kosullarinda nominal kuru pozitif yonde etkileyecektir.

8. YURTDISI FAiZ ORANINDAKIi DEGISIMIN GELIR

UZERINDEKI ETKISI
Onceki basliklarda ilk olarak yer verildigi gibi matris formundaki
esitlik asagidaki gibi yazilir.

[1-cOHA-T')+My| -I'(r) (Mg —Xp)| [ay dG,
Ly L, 0 Adr|=| dM;
—M, K, (XE - ME) dE —Krwdrw

Esitligin iki taraflﬁile carpilir.
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1 [[t=caHA-T'M) +My] -I'(r) (Mg —Xp)]| [dY daGy
T Ly L, 0 dr =d7 am;
v —My K. (Xg—Mg)] LdE v | Ky, dny
vy [ G
1-Cc'yH(1-T1" ' dr i
[ -C'( )( =T (Y)) +MY] =I'r) (Mg —Xg) dr dM;
by " PPN B o
_MY Kr (XE - ME) dE _Krwdrw
L dr;,, | dr,
dMi =0
dry, # 0
dGO = 0
rdY 1 0
s rd , , dr,, ar,
[1-CcOHA-T' M)+ My -I'(r) (Mg —Xg) dr 0
Ly L 0 d=—=1=| —
r dr,, dr,,
_MY Kr (XE - ME) dE _Krwdrw
L dr;,, | dr,,
. dY_
/] d /] ’ er
[1-c(YHA-T'WN)+My| -I'(r) (Mg—Xg) ar 0
Ly Lr 0 . dT = 0
—My Ky (XE - ME) dgvl _KrW
L dr;, ]
1. terim soruldugu igin 1. siitun ilizerinde ¢alisilacaktir.
~I'(r) (Mg~ Xp)| (Lterim) | O
L, 0 |2Terim|=] O
K, Xz — Mp)| L3.terim -K;,

(1. siitun)

1. terim soruldugu i¢in 1. siitun ile ikame edilecektir.
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rd
dar,
=I'(r) (Mg —Xg) d;:v
L, 0 7=
dr,
Kr (XE - ME) dEV~V
dr,, |

.. .dy . S . .. . .
1. terimi yani—— ifadesini ¢ozmek icin degiskenleri igeren matris

w

paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 1. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

0 —I'(r) (Mg —Xg)

0 L, 0
dy _ _Krw Ky (XE - ME)
dr,  |[1-C'OH(1-T'(W) +My] —I'() (Mg —Xp)
Ly L, 0
—My K, (XE - ME)

Paydanin determinanti Jacobian’dir ve sifira esit degildir. Burada
Jacobian negatif deger alir. Jacobian ile ilgili agiklama ve ¢dziimleme igin
Chiang ve Wainwright (2005a: 175-177 ve 214)’e bakilabilir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 silitun oldugu icin asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagidaki her bir ifadenin
basindaki (-1) standart bir ¢6ziimde mutlaka yer alacaktir. ilk ifadede yer alan
(1+1), 1. satir ve 1. siitun anlamina gelir. ikinci ifadedeki (2+1), 2. satir ve 1.
siitun anlamina gelir. Ugiincii ifadedeki (3+1), 3. satir ve 1. siitun anlamina
gelir. Dikkat edilirse, 1. terim soruldugu i¢in birinci siitun ikame edilmisti,
burada da 1. terim soruldugu i¢in hep birinci siitun ifadesi yer almaktadir.
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(1. satir1 ve 1. siitunu kapat) (2. satir1 ve 1. siitunu kapat) (3. satir1 ve 1. siitunu kapat)

-
N . 7
e
1 . e
o]0 G (M) -7
-nirol o K& 0 e
ay -%zv—.?// Ky (Xg—ME) Pid

[1-c' (D) (1-T' ¥F)+My] -I'(r) (ME—XE)" e

dry -
Ly, Ly 0.”

Aty Ky (Xz=Mg)

7’
7’ ’

e A1) (Mp—%E)
+(-1)2*Lo| o Ly L
—Kry Ky -(Xp—Mp)

[1-¢'(Y3)(1-T" (")) +My]- =I'(r) (Mg—XE)
Ly i Ly 0
-My o7 Ky (Xg=Mg)
,"(\// 6 -I'") (Mg-Xp)
+(-13L(-k,, )| @ Ly 0
Ky K Cg-Mp

[1-c'(v)(1-T'M)+My| -I'(r) (Mp-Xg)
Ly Ly 0
—My Ky  (Xg—Mg)
L 0
_ 1+1 r
ar _ ool o Dyl
dr, |[1-c'ODH(A-T'(N)+My| -I'(r) (Mg—Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

=I'(r) (Mg — Xg)

Kr (XE — ME)

[1-CcODA-T' M)+ My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0

—My K, (Xg—Mg)

+(-1)?*L.0.

+(_1)3+1-(_Krw)- =I'(r) (Mg —Xg)

L, 0

[1-CcOHA-T' W) +My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)

Sifir ile ¢arpilan ifadeler gikarilabilir.
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(—1)3+1. (_Krw)- |_ILIET) (Mg — Xg)

dYy _ 0
dr,  [L-Cc'HA-T'M))+My] —I'() (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

Paydaki determinanti bulmak i¢in determinantin i¢i 6nce sol iistten sag
asaglya ¢apraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya ¢apraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin farki alinir.

ar (=Ky,)- ((=1'()-0 = L (M = X))
dr, |[[1-Cc'ODHA-T' W)+ M| —I'() (Mg —Xp)
Ly L, 0
—My K, (Xg —Mg)
dav (—Ky,). (=L (Mg — Xp))
dr, |[1-c'(rHA-T'() +My] —I') (Mg — Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

@y ®.(D.(-®))
dr, e

@& _H®OE
dr, ()

Sonug olarak, yurtdisi faiz oranindaki artis esnek kur sisteminde gelir
diizeyini pozitif yonde etkileyecektir.

9. YURTDISI FAiZ ORANINDAKI DEGIiSIMIN YURTICi
FAIZ UZERINDEKI ETKIiSI

Yine matris formundaki esitlik tekrarlanir.

[1-cOHA-T')+My| —I'(r) (Mg —Xp)| [ay dG,
Ly L, 0 Adr|=| dM;
—M, K, (XE - ME) dE —Krwdrw

Esitligin iki tarafi ﬁ ile carpilir.
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(2. siitun)

2. terim soruldugu i¢in 2. siitun ile ikame edilecektir.

1 [1-cuHA-T'M)+My] -I'(r) (Mg—Xg) 1
. Ly L, 0 Ndr| =2 dM;
—My K (Xg — M) v (=K, dry
ary dG
rod , , dr,, ar,,
[1-COHA-T'M)+My] —I'() Mp—Xp)] | 4 AMS
by " PPN B o
—My K; (XE - ME) dE Krwdrw
LdT;,,. dr,,
dM§ =0
dry, # 0
dGO = 0
rdY 1 0
s rd , , dr,, ar,
[1-c'(v )(1L— T'(Y)) + My] —IL ) Mg (;XE) ar| | o
Y T : E - E
_MY Kr (XE - ME) dE _Krwdq%
. dY -
/] d /] ’ er
[1-c(YHA-T'WN)+My| -I'(r) (Mg—Xg) ar 0
LY LT' 0 . dT = 0
—My Ky (XE - ME) dgvl —K;
L dr;, ]
2. terim soruldugu igin 2. siitun iizerinde ¢aligilacaktir.
[1-Cc'OHA-T'(N) + My] (ME XE) 0
Ly 0
-M, Xy — ME) 3 terim -K,
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[1-C'(Y)(1-T'(V)) + My]
Ly
_MY

2. terimi yani:Tr ifadesini ¢6zmek icin degiskenleri igeren matris
w

paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 2. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-c'(YH)A-T'N)+My] 0 (Mg—Xg)

Ly 0 0
dr —My —Ky, Xg—Mg)
dr, [[1-C'OYHA-T'())+My] -I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg — Mg)

Paydanin determinant1 Jacobian olarak adlandirilir ve negatif degere
sahiptir.

Paymn determinantt hesaplanirken 3 siitun oldugu i¢in asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida dikkat edilirse, her
bir ifadenin baginda (-1) vardir. Standart bir ¢oziimde (-1) mutlaka yer
alacaktir. Ilk ifadede yer alan (1+2), 1. satir ve 2. siitun anlamina gelir. Ikinci
ifadedeki (2+2), 2. satir ve 2. siitun anlamina gelir. Ugiincii ifadedeki (3+2),
3. satir ve 2. siitun anlamina gelir. Dikkat edilirse, 2. terim soruldugu igin
ikinci siitun ikame edilmisti, burada da 2. terim soruldugu i¢in hep ikinci
stitun ifadesi yer almaktadir.
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(2. satir1 ve 2. siitunu kapat) (3. satir1 ve 2. siitunu kapat)

(1. satir1 ve 2. siitunu kapat)
7 -7
A L e
1 ,’ //
1 Lrod 1 e
L. o pxp)| -
¢ ) v
(-1)1*2. Lo Ly o o_-f
ar _ .7 —My —Kr; (XpME)
dry, [1-¢c'(yA)(-T' ) +My] —I'(")  (Mp-XE)
R4 Ly Ly // 0
// —My Kr,’ (XE_ME)
4 ’
7 7
7 //
el 1—C'(Yd)(1—T'(Y))+My,]’ 8 (Mg—Xg)
+(—1)22), Ly /// o o
-My .7 —Krr; (Xg—Mpg)
[1—C’(Yd)(1—T’(X})’-l-My] -1'(r) (Mg-Xg)
Ly,/ Ly 0
My Ky  (Xg—Mg)
//
//
e’ [1-c’ (v (1-T"))+My| &  (Mp-Xp)
+(-D2(-K;,,). Ly ° 0
—My Ky p—Mp)
[1-c'(v4)(1-T'())+My] —~I'(r) (Mg-XE)
Ly Ly 0
—My Ky  (Xg—ME)

L 0
_1\1+2 Y
dr -1 '0"—My Xz — Mp)

dn, [I=CODA-T'M)+M,] —I'() (Mg —Xg)
L, 0

Ly
—My K, (XE - ME)
ey L CDA-TW) + M) 0~ )
—My (Xg — Mg)
[1-CcOHA-T' M)+ My -I'(") (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)
F(=1)%*2. (=K, ) |[1 —C'(Y)(1-T'() + My] (Mg —Xg)
Wl Ly 0
[1-CcOHA-T'M)+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg—Mg)

Sifir ile carpilan ifadeler ¢ikarilabilir.
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(—1)**2. (K, ). |[1 —Cc'(rH(1-T'N) +My] (Mg — Xg)

ﬂ Ly 0

dr,  |[1-Cc'HA-T'M)+My] —I'(r) (Mg — Xp)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)

Paydaki determinant1 bulmak i¢in determinantin igi dnce sol {istten sag
asagiya capraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya capraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin fark: alinir.

dar  (~D.(=K). (1= (Y (1 = T'()) + My].0 - Ly (M5 — X))

dr, [1-coD(A-T'W)+My] —I'() (Mg —Xg)
Ly L, 0
—-My K, (Xg —Mg)
dr O (GO -®))
dr,  [[1-c'DHA-T'M)+M,] —I'() (Mg —Xp)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)
dr (=) B
an, "o~

Buna gore, yurtdisi faiz oranindaki artis esnek kur sisteminde yurtici
faiz oranimi pozitif yonde etkileyecektir.

10. YURTDISI FAiZ ORANINDAKiI DEGISIMIN
NOMINAL KUR UZERINDEKI ETKISi

Son baslikta da, matris formundaki esitlik tekrarlanir.

[1-CcHA-T'M)+My] -I'() Mz —Xp)] [dY dG,
Ly L, 0 JAdr|=| dM;
—My K.,  (Xg—Mp)] LdE —Ky, dny
Esitligin iki tarafi L ile carpilir.
dry,
1 [1-CcOHA-T'(N)+My| -I'(r) (Mg —Xg)]| [dY dGy
dr,’ Ly L, 0 dr|= ar. dMg
v —My Ky (Xg — Mg)| LdE VoK, dry
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[1-CcOHA-T' M)+ My -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K‘r (XE - ME)

dM§ =0
dry, # 0
dG():O

[1-CcOHA-T'M)+ My -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K‘r (XE - ME)

[[1 —C' (Yd)(1 -T'WN)+My| -I'r) (Mg —Xg)
L, 0

_MY Ky (XE

_dY_

dr,,
dr

‘|dr,

dE

L dr;,, |

_dY_

dr,
dr

dE

dr, ]

— M)

- dY -
dr,,

dr

. E

dE

dr, ]

3. terim soruldugu i¢in 3. siitun iizerinde ¢aligilacaktir.

[1-CcHA-T'(M)+My| -T (r) terlm
L =

(3. siitun)

3. terim soruldugu i¢in 3. siitun ile ikame edilecektir.

dGgy
ar,,
Mg
ar,,

K., d

dr,,

Tw

0
0
-K,
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[1-CcOHA-T'M)+My] -I'(t)
LY Lr
_My KT'

.. .dE . T . .. . .
3. terimi yani—— ifadesini ¢ozmek icin degiskenleri igeren matris

w

paydaya determinant olarak ayni sekilde yazilir. Paya ise 3. siitun ile ikame
edilmis determinant yazilir.

[1-c(YH)(A-T'N)+My] -I'r) 0

Ly L, 0
dE —M, K.  —K,
dr, |[1-c'ODHA-T'W))+My] -I'(r) (Mg —Xg)

Ly L, 0
—My Kr (XE - ME)

Paydanin determinanti Jacobian olarak adlandirilir ve sifira esit
olmamalidir. Buradaki ¢oziimlemede Jacobian negatif degere sahiptir.
Okuyucu Jacobian ile ilgili agiklama ve ¢oziimleme igin Chiang ve
Wainwright (2005a: 175-177 ve 214)’e bakabilir.

Payin determinanti hesaplanirken 3 siitun oldugu i¢in asagida
gosterilecek olan 3 ifadenin toplami hesaplanir. Asagida dikkat edilirse, her
bir ifadenin bagsinda (-1) vardir. Standart bir ¢oziimde (-1) mutlaka yer
alacaktir. Ilk ifadede yer alan (1+3), 1. satir ve 3. siitun anlamina gelir. Ikinci
ifadedeki (2+3), 2. satir ve 3. siitun anlamna gelir. Uciincii ifadedeki (3+3),
3. satir ve 3. siitun anlamina gelir. Dikkat edilirse, 3. terim soruldugu i¢in
iiglincii siitun ikame edilmisti, burada da 3. terim soruldugu i¢in hep ii¢iincii
siitun ifadesi yer almaktadir.
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(1. satir1 ve 3. siitunu kapat) (2. satir1 ve 3. siitunu kapat) (3. satir1 ve 3. siitunu kapat)

7 7
L [b-ete i) —te o | L7
(-1t*3o. Yy Ly o |7
a5 _ oy Kr ko]
dry, [1-c'(vQ)a=T'("))+My] -I'(r) (Mp-%F)
L7 Ly Ly L0
,/, _MY Kr //(XE_ME)
,—{’ 1-C'(v)(1-1'(v))+M ’:I'(r) 0
et (l# )/x} o
-My /’ Ky K
[1-c’(v&)(1-T'("))+My|] —I'(r) (Mg—XE)
Ly 7 Ly 0
My Kr  (Xg—Mpg)
_‘// [1—C'(Yd)(1—T'(Y))+My] -I'r) @
+(-1E*3(~Ky, ). Ly Ly o
~My Ky =K,
[1-¢'(v4)(1-T'(V)+My] —-I'(r) (Mg—XE)
LY Lr 0
-My Ky  (Xg—MEg)
L L
_1)1+3 Y r
i (oMo |
dr, |[1=Cc'OrHA-T'M)) +My] —I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

H(=1)2*3.0. |[1 —C'(YH(1-T'(V)) + My] —II;(r)|

_MY
[1-CcOHA-T'M) +My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

+(=1)3+3, (_Krw)- |[1 - C’(Yd)(l - T’(Y)) + MY] _Il(r)|

Ly L

[1-CcOHA-T' M)+ My -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0

_MY Kr (XE - ME)

291




Sifir ile carpilan ifadeler ¢ikarilabilir.

(—1)%*3.(=K;,). |[1 —Cc'(rHYQ-T' M) +My] -I'(r)

dE Ly L,

dr,  |[1-c'OHA-T'()+My] -I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0

—My K (XE - ME)

Paydaki determinanti bulmak i¢in determinantin i¢i 6nce sol iistten sag
asaglya ¢apraz olarak ¢arpilir ve ardindan sag iistten sol asagiya ¢apraz olarak
carpildiktan sonra ¢arpimlarin farki alinir.

dE (=K, )[1-C'(Y)) (1 =T'(V)) + My]. L, — Ly(=1I'(r))

dr,  |[1-c'OrH(1-T'() +My] —-I'(r) (Mg —Xg)

Ly L, 0
_MY Kr (XE - ME)

dE (H)(=) = (H(H)

dr, |[1=c'(vH(A-T'W)) +My] —I'(r) (Mg —Xg)
Ly L, 0
—My K, (Xg —Mg)

dE (=)

E = m =(+)

Son olarak, yurtdisi faiz oranindaki artis esnek kur sisteminde
nominal kuru pozitif yonde etkileyecektir.

SONUC

Bu ¢alismanin amaci, Mundell-Fleming modelini kullanarak, bir ¢6ziim
prosediirii ¢ergevesinde kamu harcamalarindaki, para arzindaki ve dis faiz
oranindaki degisimin esnek kur sisteminde ve kismi sermaye hareketliligi
kosullarinda gelir, i¢ faiz ve kur iizerindeki etkilerini matrisler yoluyla
aciklamak ve ¢oziim yontemini anlasilir bir sekilde sunmak olarak ifade
edilmisti. Bu amag¢ dogrultusunda ¢alismada dokuz baslik halinde s6z konusu
etkiler gosterilmistir.

Buna gore, esnek kur sisteminde ve kismi sermaye hareketliligi
kosullarinda sonuglar sdyledir: Kamu harcamalarindaki artig gelir diizeyini ve
yurtigi faiz oranini pozitif yonde etkileyecektir. Kamu harcamalarinin nominal
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kur tizerindeki etkisi iki yonde de olabilir. Para arzindaki artis gelir diizeyini
pozitif yonde, yurtici faiz oranini negatif yonde ve nominal kuru pozitif yonde
etkileyecektir. Son olarak, yurtdisi faiz oranindaki artig gelir diizeyini, yurtigi
faiz oranini ve nominal kuru pozitif yonde etkileyecektir.
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