MAKRO EKONOMI
Ders Sunumlari

[S-LM-BP MODELI
(Mundell-Fleming Modeli)




Disa Acik IS-LM Modeli

IS-LM-BP MODELI

Varsayimlari:

*Fiyatlar genel duzeyi sabittir;

¢ ve dis fiyatlar sabittir P=P, ,P* =P*,
*Faiz orani degiskendir

*Uluslararasi mal ve sermaye hareketleri vardir



IS Egrisi

Unite

IS-LM-BP MODELI

IS Egrisinin Denklemi:

AE=C+%+G+XN

C=Cyt+cY, Y,=Y+TR-T oldugundan
C=Cyt+c(Y+TR-T)

|, =1o-bi

TR=TR, otonom degisken
T=Ty+tY

G=G, otonom degisken
XN=X,-M;-mY=XNy-mY

AE=C,+c(Y+TR-T)+ (l4-bi)+G,+XNg-mY

AE=C +cY+cTRy-cTo-ctY+(ly-bi)+Gy+XNy-mY

AE=Co+CTRy-cTgHg# Gyt XNg-bi+cYectYemY,
\

A, (otonom harcama) \ Y(c-ct-m) |
Y

AE=A,-bi+[c(1-t)-m]Y Y[c(I-t)-m]

Mal piyasasi dengesinde;
AE=Y
Ay-bit+[c(l-t)-m]Y=Y
Ay-bi=Y-[c(]-t)-m]Y
Ay-bi=Yl-c(I-t)+m]
Y=(Ay-bi)/[1-c(l-t)]

1

r= 1—c(1—t)+m(A0_bl)
Y/kgp = (Ag — bi)
. Y
bi =A0 _k_E
Ay, Y
"Tb " kgh
4, Y 1S
'=b “kgb > Denklemi




IS-LM-BP MODELI

IS Egrisinin Turetilmesi:

Ao-bi,*+(c(1-t)-m]Y

Ao-bi +c[(I-t)-m]Y

Y=AE
AE

EZ

A,-bi;

iz A, -bi, i !
= | :
A N
£ 0 ' :

*Baslangicta mal piyasasi E,
noktasinda dengededir.

*Faiz haddinin i,’ye dismesi sonu
yatirimlar ve toplam planlanan
harcama artar.

*il— [T— AET— YT

*Mal piyasasi E, noktasinda yenid
dengeye gelir.

IS egrisi

|; yatirim
S; tasarruf



IS Egrisi

IS-LM-BP MODELI

IS Egrisinin Egimi:

Ay Y

T T kb

_AO 1 Y i egim
"Tb " kgb kgb

* b1, keT— IS egrisi yatiklasir (egimi azalir)

* IS egrisi acik ekonomide daha diktir.
(Acik ekonomi kg < Kapali ekonomi k¢ )

1S,(b,)




IS Egrisi

IS-LM-BP MODELI

IS Egrisinin Konumu:

IS egrisinin konumu otonom

harcama (A,) duzeyine baglidir.
Y=AE (Ao) Y g

AE Ao,-bi, +[c(I-t)-m]Y G1,R1,Y*1— IS saga kayar
E .
" Aoy-bic[(I--m]y Ornek:
. ; k=4, b=2, i=0.10 A, =100 TL
o E, ; iken, otonom harcamalar 40 TL
. : : artarsa reel gelir ne kadar
Aor-bij i i degisir?
\ 450 ;
0 v v Y Y =ke(Ay-bi)
! ’ Y=4(100-0.2)
i Y=399.2 (1s,)
Y=4(140-0.2)
S I Y=559,2 (1S,)
i AY=559.2-399.2=160TL
0 ! AY=k.. AA,=4(140-100)=160 TL
Y

6



IS-LM-BP MODELI

IS Egrisi ve Mal Piyasasinda Dengesizlik:

Y=AE
AE Ro-bi,+c[(1-t)-m]Y F3 .noktasmda; (i Y))
E, 1>y =g <lgz—AEg <AEg;

. . Ao-bi +c[(1-t)-m]Y

A, -bi, s i (Y, =AEg)

E, E AE ;>Y, —mal talep fazlasi
= A bi , i ) “*IS egrisinin solundaki noktalarda
= o™l : i mal talep fazlasi s6z konusudur.
iy 45°; |
Z 0 ’ Y
Z Y Y, E, noktasinda; (i;,Y,)

i1 >iy—lgy>lgy—>AE>AE,

(Y,=AEg)

AE. <Y, —mal arz fazlasi

IS egrisinin sagindaki noktalarda
mal arz fazlasi soz konusudur.




IS-LM-BP MODELI

LM Egrisinin Turetilmesi:
Para Piyasasi dengesinde;

L=M/P dir.

L=kY-hi oldugundan

kY-hi=M/P
L hi=kY-(M/P)
v i=(/n)Y-(1/h)M/P

LM Egrisi
o
—
o

k 1

* Para piyasasi baslangigta E; noktasinda dengededir. I = (—) Y — (—) M /P
. h h

* Hasila (reel gelir) artarsa (Y,—Y));

Reel para talebi dogrusu saga kayar. l

* Para piyasasi E, noktasinda yeniden dengeye gelir.
YT- LT-L>M/P »B,<B—P;l =il (i,-i,)

LM denklemi

k/h; LM egrisinin egimi

kT, hl—LM egrisinin egimi artar
(LM egrisi diklesir)



LM Egrisi

DISA KAPALI IS-LM MODELI

LM Egrisinin Konumu:
LM egrisinin konumu reel para arzina (M/P) baghdir

LM(M,)
LM(M,)

N

Li(Y})

0 L
M,/P M,/P

* Para piyasasi baslangi¢ta E, noktasinda dengededir.
* Merkez bankasi nominal para arzini artirirsa (M,— M,);
Reel para arzi dogrusu saga kayar.

* Para piyasasi E, noktasinda yeniden dengeye gelir.
L<M/P »B,>B—P;T =il (i;—1,)



LM Egrisi

Unite

9

IS-LM-BP MODELI

LM Egrisinin Konumu:

\Ez

L, (Y1)

L

M,/P M,/P
i=(k/h)Y-(1/h)M/P (LM denklemi)

Reel para talebi=Reel para arzi

kY-hi=M/P

0

Y=(1/k)M/P+(h/k)i (LM denklemi)

AY=(1/k) A(M/P)+(h/k)i

i, ayni iken
AY=(1/k) A(M/P)

LM(M,)

/LM(MZ)

|E2

Y

Y| Y2
Or: k=0.20, h=5 ve M/P=200 TL iken
M/P=210 TL olursa;
i=(k/h)Y-(1/h)M/P (LM denklemi)

i=(0.20/5)Y-(1/5)200
i=0.04Y-40 (LM,)

i=(0.20/5)Y-(1/5)210
i=0.04Y-42 (LM,)



LM Egrisi

IS-LM-BP MODELI

LM Egrisi ve Para Piyasasinda Dengesizlik
i [

LM

L,(Y>)

m
----*--
T
N

0 n()) 0 Y
M/P Y Y,

E; noktasinda; (i, Y )

L<M/P

i,E;|<[i,E;| —para arz fazlasi
“*LM egrisinin solundaki noktalarda para arz fazlasi soz konusudur.

E, noktasinda; (i|,Y,)

L>M/P

li,E4|>|i,E || —para talep fazlasi

“*LM egrisinin sagindaki noktalarda para talep fazlasi s6z konusudur.



Sermaye Hareketleri

IS-LM-BP MODELI

SERMAYE

HAREKETLILIiGI

CESITLERI

]

TAM SERMAYE
HAREKETSIZLiGi

J

|

KISMI YADA
EKSiK SERMAYE
HAREKETLILIGI

J

TAM SERMAYE
HAREKETLILIGI




Sermaye Hareketleri

IS-LM-BP MODELI

Tam Sermaye Hareketsizligi;

Sermayenin, i¢-dis faiz farkina duyarlhihiginin (faiz esnekliginin) sifir
olmasi halidir.

Yani, ulkelerarasinda sermaye akimi gerceklesmez.
Sermaye hareketi, yasalarla/kanunlarla yasaklanmistir.

Kismi (Eksik yada Sinirl1) Sermaye Hareketliligi;

Sermayenin faizdeki degismelere karsi kismen duyarl olmasi halidir. Sermaye,
faiz orani farki ¢ok olsa bile, faiz disindaki faktorlerin bazilarinin olumsuz
oldugu bir tilkeye kolayca gitmez.

Ornegin; vergi oranlan dis diinyaya gére cok yiiksek olan, ekonomik /finansal
ve siyasi krizlere sikca maruz kalan, kur degisim riski fazla olan,
demokratik/parlamenter sistemin disindaki bir sistemle yonetilen, hukuk
mevzuatl sermaye giris-¢ikisini yada kar transferini zorlastiran, millilestirme
ve kamulastirma sdylemi agir basan tulkelerin yabaci sermayeyi cekmesi
oldukca zordur.



Sermaye Hareketleri

IS-LM-BP MODELI

Tam (Sonsuz) Sermaye Hareketliligi;

Tam sermaye hareketsizligi gibi bu da sermaye hareketliligi yelpazesinin
diger u¢ durumudur. Bu yaklasimda, i¢ ve dis faiz oranlarinin birbirine
esit, faiz disindaki diger faktorlerin de sermaye akimini etkilemedigi
varsayilir.

Sermaye akimlari sadece faizdeki degisimler tarafindan belirlenir
ve sermaye, i¢c-dis faiz farkina tam duyarhdir.

Ornegin;

Diger faktorler hi¢ dikkate alinmaz, sadece faizler dikkate alinir.
yurtici faizin, dis faizden yiiksek olmasi durumunda sermaye girisi, tersi
durumda da sermaye ¢ikis1 yasanir.

Tam sermaye hareketliligi varsayimi literatiire Mundell-Fleming
tarafindan katilmistir.

Bu nedenle tam sermaye hareketliligine iliskin modeller Mundell-
Fleming modelleri olarak bilinir.



IS-LM-BP MODELI

Odemeler Bilangosunu temel hesap gruplar su sekildedir;
oCari Islemler Hesab1

eSermaye Hareketleri Hesabi

eRezerv Hareketleri Hesabi

*Net Hata ve Noksan (istatistiki Farklar Hesabi)

Cari Islemler Hesabi

Cari islemler hesabinda, mal ve hizmet ticareti ile transferlerin kayitlar1 yapilir. Mal ticareti,
ihracat ve ithalattan olusur ve genelde dis ticaret hesabi olarak bilinir. Hizmet ticaretinde ise;
turizm, tasimacilik, insaat ve finansal hizmetler, bankacilik ve sigortacilik hizmetleri gibi
kalemlerin hesabi tutulur. Transferler, hibe, bagis ve yardim gibi kalemleri kapsar.

Sermaye Hareketleri Hesabi

Sermaye hareketleri hesabinda, yerlesiklerin tlkelerarasindaki kisa ve uzun vadeli sermaye
akimlari izlenir. Bu akimlar iginde tahvil, hisse senedi, bor¢ alma-verme, gayrimenkul alip-
satma gibi islemlerle dis bor¢ ana para 6deme-alma islemlerle, genel olarak ifade edilen
dogrudan ve dolayl yabanci sermaye akimlari yer alir.

Odemeler Bilancosu

Resmi Rezervler Hesabi

Bu hesapta merkez bankasi ve IMF nezdinde sahip olunan déviz rezervlerindeki degismeler
izlenir. Parasal altin rezervleri, 6zel gekme haklar1 (SDR), kisa vadeli resmi rezerv hareketleri
burada izlenir.

u"g't " | Net Hata ve Noksan Hesabi
Bu hesapta, cari islemler ve sermaye hareketleri hesabindaki hatalar ve eksiklikler gosterilir.

Dengelestirici 6zellikte bir kalemdir.



IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Turetilisi

BP; odemeler dengesi egrisi (balance of payments curve)

FE; doviz egrisi (foreign exchange curve)
CA,; cari hesap dengesi (cari islemler hesabi)
= CA=XN, XN=(X-M)
)En X=f(Y*R) +, + M=f(Y,R) +, -
% X=x,Y*+ x,R M=-m R+mY (my=0 iken)

CA=XN=(x,Y*+ x,R)-(-m;R+mY)
Odemeler Dengesi=Cari hesap+Sermaye hesabi

CK; sermaye hesabi dengesi

CK=A(i-i*) BP=CA+CK BP=XN+CK
— )\ (i _ _ACK BP=0 iken CA=CK
CK= A(i-i*) A Y s

A=sermaye hareketlerinin (sermaye hesabinin)
yurtici yurtdisi faiz orani farkina duyarlilig »



BP Egrisi

IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Turetilisi

e Mundell-Fleming modelinde (IS-LM-BP) kisiler yerli ve yabanci
tahvillerin getirilerini karsilastirarak segim yaparlar.

Yerli tahvil getiri orani=Yurtici faiz orani (i)

Yabanci tahvil getiri orani=Yurdisi faiz orani (i*)

Yerli ve yabanci yatirimcilar;
i*. > i, — yabanci tahvil satin alir (CK agig)

i*. <i_— yerli tahvil satin alir (CK fazlasi)




IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Turetilisi

(X-M)=CA (X-M) XN=F(Y)-, Y1 —>Mp—(X-M)|
X-M)=H
(X-M) ( ) Y,—(X-M),=H,
- I ————————————————————————————————————————————————————————
Y ,—(X-M),=H,
(L) Y R N U S o
. ] ] H= net sermaye cikisi
7 i i
= 450 | :
)Lbub [ [ H
=% : H H X
& i I ? ! Odemeler dengesinin
BP(FE) dengede olabilmesi icin
(BP=0);

cari hesap fazlasi kadar, net
sermaye ¢ikisi olmalidir.

H

BP=0 iken; (X-M)=H
CA=H s



IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Denklemi
CA=XN=X-M=(x,Y*+x,R)-(-m R+mY)
CK= A(i-i*)

BP=0 BP=CA+CK
CA+CK=0
(X, Y*+x,R)-(-m R+mY)+A(i-i*)=0

X, Y*+x,R+m R-mY+Ai- Ai*=0

BP Egrisi

X, Y*+R (x,+m,)-mY+Ai- Ai*=0

Ai= Ai*-x Y*-R(x,+m,)+mY

lzl*_ﬂ *_x2+m1

A A

R H—]Y = BP egrisi denklemi

Unite

9 egim



- IS-LM-BP MODELI

BP egrisinin konumu,Y* veri (sabit) iken, reel doviz kuruna (R) bagli olarak degisir.
(X-M)=CA (X-M)

(X-M)=H
(X-M); [oemcec S S oA
] i Rt->X1—> (X-M) 1
(KM | e N S i o o
(X-M) ; t 1 XN dogrusu saga kayar
N XN (Ry) L
(X-M)y Loeeee fmmmmmmne D S 7 1 1 | e+ Carihesap fazlasi kadar
= i i XN (R)) i i i i sermaye hesabinda acik
= i i 450 ! i : 'H olmalidur.
s} ' ' ’ (X-M);=H;
2 :
&S| [

* Hj; olmasi icin de yurtici
faizin dugmesi gerekir.
(i;—13)

* Y, hasila duzeyinde ve
yeni faiz seviyesinde
odemeler dengesi
noktasi E; olur.

Un9ite
. Sonugta reel doviz kuru arttiginda (R1);

XN dogrusu saga dogru (yukari) kayar
BP dogrusu saga dogru (asagi) kayar

20



BP Egrisi

IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin ve Odemeler Dengesinde Dengesizlik

E, BP(FE)

Odemeler dengesi
dogrusunun uUstunde
her zaman odemeler
dengesi fazlasi (BP>0)
vardir.

Odemeler dengesi
dogrusunun altinda her
zaman odemeler
dengesi acig1 (BP<0)
vardir.

E, noktasinda: (i|,Y,)
XN=(X-M), CK=H,
XN=CK (X-M),=H,
Odemeler dengesi dengededir.

E; noktasinda: (i,, Y)

XN=(X-M), hasila diizeyi degismemis (E,’e gore)
CK=H, yurtici faiz artti, sermaye girisi oldu
Sermaye hesabi artti, sermaye acigi1 azaldi (H)])
(X-M),>H, oldugundan BP>0

Odemeler dengesi fazla verdi.

(Cari hesap degismedi, sermaye hesabi artti)

E, noktasinda: (i}, Y,)
XN=(X-M), hasila duzeyi degismemis (E,’ye gore)

CK=H, yurtici faiz azaldi, sermaye ¢ikisi oldu
Sermaye hesabi azaldi, sermaye agigi artti (H?)
(X-M),<H, oldugundan BP<0

Odemeler dengesi acik verdi.

(Cari hesap degismedi, sermaye hesabi azaldi) N



IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Egimi: pgitif egimli olmasinin sebebi:

BP(FE) i=f(Y)+

YT—>M1t—(X-M)| —-XN (CA)|iken CK?T olmasi igin i{

N 4] Xy + My
[=i*——Y"*—

2 2 R +|—]Y = BP egrisi denklemi

BP Egrisi
-

egim
i m (marjinal ithalat egilimi) m t—egim?

BP(1>0) BP’nin egimi/l,nT—>MT—>(X-M)¢—>XN(CA)liI<en
\CKT olmasi igin i1 olmaldir.

A (sermaye hareketlerinin i¢-dis
faize duyarllig))
A T—egim]|

“ A = oo ise (i=i* olur) ve BP’nin

egimi=0

Y

22



BP Egrisi

IS-LM-BP MODELI

BP (FE) Egrisinin Egimi:

i
BP(1 > 0)

i=i* BP(1 = o)

Sermaye hareketlerinin
tam oldugu durum




Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

IS-LM-BP MODELI

Mal-Para ve Doviz Piyasasinda Esanli Denge:

LM (M, P)

i=i*

BP (i*)

IS (G,Y*R)
Y

E noktasinda mal-para ve doviz piyasasinda ayni anda dengeye saglanmistir.

Mal-para ve doviz piyasasinda esanli dengenin nasil saglandigi uygulanan
doviz kuru sistemine bagldir.

24



IS-LM-BP MODELI

s Esnek Doviz Kuru Sistemi

LM

BP

Y o

Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

A noktasinda para ve mal piyasasi ayni anda dengededir.
Eger IS Egrisi B noktasindan geg¢mis olsaydi; (IS,)

B noktasinda para piyasasi dengede degildir

(Para arz fazlasi vardir. Faiz orani duser)

Faiz orani i;’in altina dusunce, yatirimcilar yabanci tahvil

almak ister

Doviz talebi artar, kur yukselir (R1)

RT —»X1—(X-M) 1, XN1 —IS dogrusu saga dogru kayar
(i<i* oldugu sirece)

Sonugta A noktasinda esanl denge saglanir.

Ekonomide denge, doviz ve para piyasalarindaki hasila (uretim, gelir) duzeyine

Unite

9 mal piyasasinin uyum saglamasi (intibak etmesi) sonucu saglanir.

25



IS-LM-BP MODELI

% Sabit Doviz Kuru Sistemi
LM, * Anoktasinda para ve mal piyasasi ayni anda dengededir.

LM, Eger LM Egrisi B noktasindan ge¢mis olsaydi; (LM,)

* B noktasinda doviz piyasasi dengede degildir

BP
(Yurtigi faiz orani yurt disi faiz oraninin Ustiine gikar) i,>i =i*
1S,
Y * Faiz oranii/in ustune gikinca, yatirnmcilar yerli tahvil almak
ister
* Ulusal para talebi artar, ancak kur degismez (sabit kur
sistemi)

* Ulusal para talep Merkez Bankasi tarafindan karsilanir
(Merkez Bankasi doviz karsiliginda ulusal para satar)
* Boylece Merkez Bankasi doviz rezervleri ve para arzi artar.
* ParaArzif —LM dogrusu saga dogru kayar

(i,>i,=i* oldugu siirece)

* Sonugta A noktasinda esanli denge saglanr.
9

Ekonomide denge, doviz ve mal piyasalarindaki hasila (Uretim, gelir) diizeyine
para piyasasinin uyum saglamasi (intibak etmesi) sonucu saglanir.

Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

£LO



IS-LM-BP MODELI

Maliye Politikasi:

IS-LM-BP(FE) modelinde (Mundell-Fleming modelinde) maliye politikasinin etkinligi
uygulanan doviz kuru sistemine baghdir.

i’” Esnek Doviz Kuru SlSte°mlEkonomi ba§lang|gtaA noktasinda esanli dengededir.

LM
 Kamu harcamalari artarsa;
IS dogrusu saga kayar (IS, —IS,)
B np AB=(AG,.k)
NS, Dislama etkisi yuziunden mal-para piyasasi dengesi C
noktasinda saglanir.
* C noktasinda doviz piyasasi dengede degildir. i,>i,=i*

B3

%

o

* Faiz oranii/’in Ustune gikinca, yatirimcilar yerli tahvil almak
ister
* Ulusal para talebi artar, kur duser (R|)
« R| —X|,Mt—(X-M)|, XN|—IS dogrusu sola dogru kayar
(i,>i,=i* oldugu stirece)
* Sonugta A noktasinda yeniden esanli denge saglanir.

Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

IS-LM-BP(FE) modelinde maliye politikasi esnek doviz kuru sisteminde etkin degildir.

27




IS-LM-BP MODELI

Maliye Politikasi:

< Sabit Déviz Kuru Sistemi Ekonomi baslangicta A noktasinda esanli dengededir.

* Kamu harcamalari artarsa;

IS dogrusu saga kayar (IS, —1S,)

AB=(AG,.kp)

Dislama etkisi yuzunden mal-para piyasasi dengesi C
noktasinda saglanir.

* C noktasinda doviz piyasasi dengede degildir. i,>i,=i*

L, N
*

* Faiz oranii/’in ustune ¢ikinca, yatirimcilar yerli tahvil almak

ister
0 * Ulusal para talebi artar, ancak kur degismez (sabit kur
sistemi)
* Ulusal para talep fazlasi fazlasi Merkez Bankasi tarafindan
karsilanir

Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

(Merkez Bankasi doviz karsiliginda ulusal para satar)

* Boylece Merkez Bankasi doviz rezervleri ve para arzi artar.

* ParaArziT —LM dogrusu saga dogru kayar (LM, —LM,)
(i,>i,=i* oldugu siirece)

Unite
9 : 3
. * Sonugta B noktasinda yeniden esanli denge saglanir.

IS-LM-BP(FE) modelinde maliye politikasi sabit doviz kuru sisteminde tam etkindir.




IS-LM-BP MODELI

Para Politikasi:

IS-LM-BP(FE) modelinde (Mundell-Fleming modelinde) para politikasinin etkinligi
uygulanan doviz kuru sistemine baghdir.

s Esnek Doviz Kuru Sistemi

i Ekonomi baslangicta A noktasinda esanli dengededir.

LM,
LM, ¢ Merkez Bankasi para arzini artirsa;
LM dogrusu saga kayar (LM, —LM,)

p AB=(1/k. AM)
‘.2 ____________ S, * ParaArzit —i| (i, —1iy)
i| »1T—>AET—>Y? (Y,—=Y))

Mal-para piyasasinda esanli denge C noktasinda saglanr.

Y« C noktasinda déviz piyasasi dengede degildir. i,<i,=i*

* Faiz orani i}’in altina dusunce, yatirimcilar yabanci tahvil
almak ister

* Doviz talebi artar, kur yukselir (R1)

* RT—>XT,M|—(X-M)1, XN1—IS dogrusu saga dogru kayar
(IS, —IS,) (i,>i,=i* oldugu sirece)

* Sonugta B noktasinda yeniden esanl denge saglanir.

Mal - Para - Doviz Piyasasi Dengesi

IS-LM-BP(FE) modelinde para politikasi esnek doviz kuru sisteminde etkindir.
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IS-LM-BP MODELI

Para Politikasi:

% Sabit Doviz Kuru Sistemi
* Ekonomi baslangicta A noktasinda esanl dengededir.

n
g.o i * Merkez Bankasi para arzini artirsa;
v LM, LM dogrusu saga kayar (LM, —LM,)
= QM AB=(1/k.AM)
5 * ParaArziT —i| (i,—1i,)
S , BP il =11— AET—Y1 (Y 1—Y5)
ﬁb-; [ E—— A - Mal-para piyasasinda esanli denge C noktasinda saglanir.
:E : i 1S, * C noktasinda doviz piyasasi dengede degildir. i,<i,=i*
a 0 P v * Faiz orani i}’in altina dusunce, yatirimcilar yabanci tahvil
. Y, Y, almak ister
= * Doviz talebi artar, ancak kur degismez (sabit kur sistemi)
- * Doviz talep fazlasi Merkez Bankasi tarafindan karsilanir
w (Merkez Bankasi ulusal para karsiliginda doviz satar)
= * Boylece Merkez Bankasi doviz rezervleri ve para arzi azalir.
* ParaArzi | —LM dogrusu sola dogru kayar (LM, —LM,)
. (i,<i,=i* oldugu siirece)
Ugt * Sonugta A noktasinda yeniden esanli denge saglanir.

IS-LM-BP(FE) modelinde para politikasi sabit doviz kuru sisteminde etkin degildir.
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