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m Bu piyasa tiiriinde mal piyasasi yani sira bono piyasasi da
mevcuttur.
m Mal ve bono piyasalari her donem aciktir.

m Dolayisiyla AD piyasasinin aksine tuketiciler kendi
aralarinda her donem takas yapabilmektedirler.

m Artik 2 fiyat gostergesi var. Birincisi malin fiyati, ikincisi
bononun faizi.

m Bu iki fiyat gostergesinden malin fiyati, her donem icin
{Pt}2o, 1'e normalize edilmistir.
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Sequential Piyasa Yapisi

Sequential piyasa dengesi (SME) tanim:
m {fr11}52, faiz serisi (bononun getirisi), {&}5°, miktar
serisi ve {3;,1}52, elde tutulan bono serileri olsun.

m Bu seriler SME dengesi icin asagida belirtilen kosullari
saglamak zorundadirlar:
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Tiiketici problemi (Vi) (Birinci Kosul)

o0
max »  f'logc]
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t+1 t+=0
s.t.
¢+ St+1 < w F (1+7)s;
tiiketim  t'de t+1 icin tasarruf ~ endowment  t-1'deki tasarrufun t'deki degeri
¢l >0 Vit
so=0Vi
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Bazi Notlar:
m s > 0 birikimi, s < 0 borcu gostermektedir.

m S biyuk bir pozitif sayi secilerek " Ponzi Scheme” olusmasi
engellenir.

Bu kosulun sozel anlami bir tiiketicinin 0deyemeyecegi
kadar bor¢lanmasinin engellenmesidir.

Rasyonel bir kisi odeyemeyecegi kadar bor¢clanmayacagi icin
bu kisit dengede esitsizlik halinde kalir yani ihmal edilebilir.

érneéin S=100 olarak kabul edilirse bor¢lanma en fazla
100 birim olabilir.
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Bazi Notlar:

m S;y1, t doneminde t 4+ 1 donemi igin yapilan tasarrufu
(birikim ya da borcu) gostermektedir.

m Bu ekonomide —1. donem olmadigindan yani hayat O.
zamandan basladigindan 0. donem icin sp = 0 kabul
edilebilir.

m ry, t — 1 doneminde yapilan birikime/borca (yani s;'ye)
uygulanan faizi gosterir.
m Ekonomide —1. donem olmadigindan yani hayat O.

zamandan basladigindan ekonomide ry't tanimlamamiza
gerek yoktur.



Sequential Piyasa Yapisi

SME icin Piyasa Denge Kosullari (ikinci Kosul):



Sequential Piyasa Yapisi

SME icin Piyasa Denge Kosullari (ikinci Kosul):

m Mal piyasasi dengesi:

Al | a2 1 2
G +é=wy +wy, t=0,1,2,..



Sequential Piyasa Yapisi

SME icin Piyasa Denge Kosullari (ikinci Kosul):

m Mal piyasasi dengesi:

Al | a2 1 2
G +é=wy +wy, t=0,1,2,..

m Bono piyasasi dengesi:

2l 22
5t+1+5t+120, t:0,1,2,...
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SM icin Lagrange fonksiyonunu yazarsak:

[ee]
L= Zﬁtlogcé (W] + (1 + R)s) — ¢l — siiq)

F.0.C. ¢! 'ye gore
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F.O.C. s£+1 'ye gore

i
PR 1
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Yukarida elde edilen iki sonucu birlestirirsek donemler arasi
optimal iliskiyi veren Euler denklemini elde ederiz:

C
L — B(1+ Fey1) Vi,

Bu durumda SME'yi karakterize eden denklemler sunlardir:

6i
2 =B+ 1) Vit

Al

Ct

Al | a2 1 2
G+é=w+wi, t=01,2,..



Sequential Piyasa Yapisi

Yukarida elde edilen iki sonucu birlestirirsek donemler arasi
optimal iliskiyi veren Euler denklemini elde ederiz:

C
L — B(1+ Fey1) Vi,

Bu durumda SME'yi karakterize eden denklemler sunlardir:
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