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ENFLASYON VE EKONOMIK BUYUME ILiSKIiSI: IKTISADI
OKULLAR PERSPEKTIFINDEN BiR DEGERLENDIRME!

Esra KUTUKCU?
Enver GUNAY?

0z

Ekonomik biiyiime ile enflasyon arasindaki iliski, iktisat kuraminda uzun siiredir tartisilmakta ve farkl diigiince
okullart tarafindan ¢esitli teorik ¢ergevelerle agiklanmaya ¢alisilmaktadr. Bu ¢alisma, Merkantilist,
Fizyokrat, Klasik, Neo-Klasik, Keynesyen ve Monetarist iktisat doktrinlerinin biiyiime ve enflasyona
yaklagimlarini karsilastirmali olarak ele almakta ve bu iki makroekonomik degisken arasindaki etkilesimi
tarihsel ve teorik perspektiflerden incelemektedir. Merkantilist yaklagsim biiyiimeyi dig ticaret fazlasi tizerinden
degerlendirirken; Fizyokratlar tarimsal iiretim kapasitesi ve deviet miidahalesine vurgu yapmaktadir. Klasik
ve Neo-Klasik yaklagimlar serbest piyasa mekanizmalarint on plana ¢ikarirken, Keynesyen ve Monetarist
kuramlar swrasiyla toplam talep yonetimi ve para arzi gibi faktorler tizerinden degerlendirme yapmaktadir. Bu
cercevede, farkll teorik yaklagimlarin biiyiime-enflasyon iligkisine dair sundugu ¢oziim onerileri ve bu
onerilerin ekonomik politikalara yansimalart irdelenmektedir. Calisma, biiyiime ile enflasyon arasindaki
dengeyi saglamaya yonelik iktisadi yaklagimlar arasindaki temel farkhiliklar: ortaya koyarak, kuramsal
cesitliligin politika tasarimina etkilerini analiz etmeyi amaglamaktadr.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Biiyiime, Iktisadi Okullar
Jel Simiflandirmasi: E31, 040, BOO

THE RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND ECONOMIC GROWTH: AN EVALUATION
FROM THE PERSPECTIVE OF ECONOMIC SCHOOLS OF THOUGHT

Abstract

The relationship between economic growth and inflation has long been a subject of debate in economic theory
and has been interpreted through various theoretical frameworks by different schools of thought. This study
undertakes a comparative analysis of the approaches adopted by Mercantilist, Physiocratic, Classical, Neo-
Classical, Keynesian, and Monetarist economic doctrines toward growth and inflation, examining the
interaction between these two macroeconomic variables from both historical and theoretical perspectives.
While the Mercantilist approach evaluates growth in terms of trade surpluses, the Physiocrats emphasize
agricultural production capacity and state intervention. Classical and Neo-Classical approaches prioritize
market mechanisms, whereas Keynesian and Monetarist theories assess the relationship through aggregate
demand management and money supply, respectively. Within this framework, the study explores the policy
implications and proposed solutions regarding the growth-inflation nexus as offered by different theoretical
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approaches. By highlighting the fundamental distinctions among economic perspectives in maintaining the
balance between growth and inflation, the study aims to analyze the implications of theoretical diversity for
policy design.

Keywords: Inflation, Economic Growth, Economic Schools of Thought
Jel Classification: E31, 040, B0O

GIRIS

Ekonomik biliylime ve enflasyon, iktisat yazininda siklikla birlikte ele alinan,
ekonomik istikrar ve refah agisindan merkezi 6neme sahip iki temel makroekonomik
gostergedir. Bu iki olgunun niteligi ve aralarindaki iligki, tarihsel siire¢ igerisinde farkli
iktisadi diistiince okullar1 tarafindan c¢esitli kuramsal c¢ergevelerle agiklanmistir.
Merkantilistlerden baslayarak Fizyokratlar, Klasik ve Neo-Klasik iktisatcilar, Keynesyenler
ve Monetaristler gibi birgok diisiince okulu, enflasyon ve biiyiime arasindaki iliskiye dair
0zglin yaklagimlar gelistirmistir.

Merkantilist diisiince, ekonomik biliylimeyi dis ticaret fazlasi ve degerli madenlerin
iilkeye girisiyle iliskilendirirken, enflasyonu ise genellikle dis ticaret dengesizlikleri ya da
asir1 para arzinin bir sonucu olarak degerlendirmistir. Fizyokratlar ise ekonomik biiylimeyi
tarimsal {iretime ve dogal diizenin isleyisine baglamis; enflasyonu ise devlet miidahalesi ve
tiretim dig1 faaliyetlerin yol actig1 bir sapma olarak gormiislerdir. Klasik iktisat yaklasimu,
bliylimeyi serbest piyasa mekanizmalarimin dogal bir sonucu olarak kabul ederken,
enflasyonu para arzindaki genisleme ile iliskilendirmistir. Neo-Klasik iktisat, uzun dénemli
biliylimeyi sermaye birikimi ve teknolojik gelismelerle agiklar; enflasyonu ise daha c¢ok
gecici, arz ve talep dengesizliklerinden kaynaklanan bir olgu olarak ele alir. Keynesyen
iktisatcilar, toplam talep yonli politikalarla ekonomik biiylimeyi desteklemenin miimkiin
oldugunu savunmus, enflasyonu ise genellikle arz kisitlar1 veya talep fazlasinin bir sonucu
olarak degerlendirmistir. Monetarist diislince ise biiylime-enflasyon iligkisini dogrudan para
arz1 lizerinden agiklamakta; enflasyonun kontroliinii ise siki para politikalartyla miimkiin
gormektedir.

Bu ¢alismada, enflasyon ve ekonomik biliyiime arasindaki iligkinin iktisadi diislince
tarihindeki teorik temelleri incelenmektedir. Giris boliimiinde, ilgili kavramlarin teorik arka
plan1 kisaca tanitildiktan sonra; birinci boliimde, farkli iktisadi diisiince okullarinin
enflasyona yaklasimi ve bu olgunun ekonomik sistem igerisindeki yeri ele almacaktir. ikinci
boliimde, her bir diisiince okulunun ekonomik biiylimeyi nasil tanimladig1 ve bu siirecin
dinamiklerini hangi faktorler iizerinden kurdugu tartisilacaktir. Son olarak, dordiincii
boliimde, incelenen iktisadi doktrinlerin enflasyon ve biiylime arasindaki iliskiye dair
yaklagimlar1 karsilastirmali bir analiz ¢ercevesinde degerlendirilecektir. Boylece, iktisat
teorisinde s6z konusu iki degiskenin nasil kavramsallastirildigi ve aralarindaki iliskinin ne
sekilde kuruldugu biitiinciil bir perspektif ile ortaya konulmaya calisilacaktir.

1. IKTiSADi OKULLAR BAKIMINDAN ENFLASYON KAVRAMI

Enflasyon olgusu, iktisadi diisiince tarithinin farkli evrelerinde iktisadi okullar
tarafindan cesitli sekillerde ele alinmistir. Merkantilizm, Keynesyen Iktisat ve Neo-Klasik
Iktisat gibi baz1 yaklasimlar enflasyonu, ekonomik biiyiime siireciyle iliskilendirilen ancak
belirli kosullarda tolere edilebilecek bir unsur olarak degerlendirmistir. Neo-Klasik
iktisatcilar, kisa vadede enflasyonun issizligi azaltici etkiler yaratabilecegini one siirerken;
klasik iktisatcilar, her ne kadar enflasyonu tam istihdam agisindan bir tehdit olarak gérmemis
olsalar da, bu olguyu agiklamaya yonelik teorik gergeveler gelistirmislerdir. Ote yandan,
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Ozellikle Monetarizm gibi daha sonraki liberal iktisadi doktrinler, enflasyonu ekonomik
istikrar agisindan onlenmesi gereken temel bir sorun olarak ele almis ve para arzina dayali
cesitli ¢oziim Onerileri gelistirmistir. Bu ¢ercevede, enflasyonun iktisadi okullar agisindan
nasil tanimlandigi, ne tiir sonuglar dogurdugu ve hangi politika araglariyla kontrol altina
aliabilecegi konusu, teorik ¢esitlilik icinde kapsamli bigimde tartigilmastir.

1.1. Merkantilist Doktrini

Merkantilist doktrine gore zenginlik, kiymetli madenlerin birikimi ile 6l¢tilmektedir.
15. yiizyilin bu merkantilist diisiincesine gore, para arzindaki artis enflasyona yol agsa da,
ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilmesi adina para arzinin genisletilmesi gerekmektedir.
Merkantilistler, para bollugunun hem bireylerin hem de devletin ekonomik giiciinii
artirdigina inanmislardir. Daha da 6nemlisi, enflasyonun tiiccar sinifinin kazanglarini artiric
bir unsur olarak goriilmesi nedeniyle, enflasyon onlar i¢in bir ekonomik sorun teskil
etmemistir. Ticaretle ugrasan kesimin gelir kaynagi kar oldugundan ve enflasyon ortaminda
karlar arttigindan, Merkantilist diislincede enflasyon olumsuz bir olgu olarak
degerlendirilmemistir (Aydemir ve Giines, 2006: 141).

Merkantilist iktisat¢ilar, kiymetli madenlerin ve para bollugunun ticari sermaye
birikimini artiracagini, artan para miktarinin sermaye olusumuna katki saglayacagini ve borg
verilebilir fonlardaki genislemenin kredi faiz oranlarini diisiirecegini 6ne stirmiiglerdir. Bu
baglamda, para arzindaki artisin enflasyona yol agmasini, ekonomik zenginlesmenin dogal
bir sonucu olarak gérmiislerdir. Enflasyon, Merkantilistler i¢in dngoriilemeyen veya goz ardi
edilen bir olgu olmaktan ziyade, ekonomik kalkinma siirecinde kac¢inilmaz ve kabul edilmesi
gereken bir unsur olarak degerlendirilmistir (Ozdemir, 2010: 43).

Jean Bodin gibi baz1 Merkantilist diisiiniirler, enflasyonu miktar teorisi ¢er¢evesinde
ele alarak, somiirgecilik ve dis ticaret yoluyla iilkeye giren para miktarindaki artigin fiyat
seviyelerini yiikseltecegini kabul etmislerdir. Ote yandan, Sir William Petty gibi daha liberal
Merkantilistler, fiyat artislarin1 gozlemlemis olsalar da, faiz oranlarindaki diisiisiin yalnizca
para arzindaki artisa bagli oldugunu savunarak, ulusal zenginlesme agisindan enflasyonun
tolere edilebilir oldugunu ileri siirmiislerdir (Eren, 2023: 55).

Merkantilizm, servet artigin1 altin ve giimiis gibi kiymetli madenlerin birikimiyle
iliskilendirdigi i¢in, ticareti en verimli ekonomik faaliyet olarak gormiis ve bu dogrultuda
Oone ¢ikarmistir. Sanayi ve tarim ise dogrudan altin ve giimils iiretimine katkida
bulunmadigindan, Merkantilist diisiincede daha az onemli ve kisir ekonomik faaliyetler
olarak degerlendirilmistir. Enflasyonist bir ortam, ticaretle ugrasan tiiccar sinifini
zenginlestirirken, bu durum monarsilere kars1 duran ve tarimla ugrasan soylularin ekonomik
giiciinii zayiflatmistir. Bu nedenle, Merkantilistler politik agidan da enflasyonu destekleyici
bir tutum sergilemislerdir (Braudel, 1970).

1.2. Fizyokrasi Doktrini

Fizyokratik doktrine gore zenginlik, reel {irlin artisinin bir sonucudur. 18. yiizyilda
gelisen bu liberal diisiince sistemine gore, ekonomik biiylime yalnizca parasal genislemeyle
saglanamaz; siirdiiriilebilir biiylime ancak reel tliretim artistyla miimkiin olabilmektedir.
Merkantilistler ulusal zenginligin temel kaynagi olarak degerli madenleri gormekte ve ticaret
ile somiirgecilige biiyiik 6nem vermekteyken, fizyokratlar ekonomik ftiretkenligin temel
kaynaginin tarim sektorii oldugunu ileri siirmiislerdir. Bu dogrultuda, net hasila yaratan ve
reel ¢ikt1 saglayan tek sektoriin tarim oldugunu savunarak, tarimin desteklenmesi gerektigini
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One slirmiis ve parasal genislemeye dayali biiyiime anlayisin1 reddetmislerdir (Giinay vd.,
2018: 45).

Fizyokratlar, ekonomik kalkinma siirecinde tasarruflarin sermaye birikimi agisindan
onemli oldugunu ve paranin sermaye birikimi i¢in gerekli bir ara¢ niteligi tasidigini kabul
etmekle birlikte, enflasyonu olumlu bir gelisme olarak gérmemislerdir. Onlara gore, parasal
genisleme bir yana, tasarruflari dahi ekonomik agidan faydali bir faaliyet olarak
degerlendirmemislerdir. Fizyokratlar, elde tutulan para ya da kiymetli maden birikiminin
fiziksel liretim artisina dogrudan katki saglamayacagini savunmus, parasal biiylimenin dogal
fiyat mekanizmasini bozacagini ve bu nedenle enflasyonun ekonomik agidan olumsuz bir
stire¢ oldugunu ileri stirmiislerdir (Kaymak, 2005: 6).

Fizyokratik diisiincede enflasyon, dogal diizen i¢inde kendiliginden ortaya ¢ikmasi
beklenen bir olgu olmamistir. Bu doktrine gore, piyasada dogal fiyat mekanizmasi serbestge
isleyecek olup, parasal genisleme yalnizca dogal fiyati bozarak piyasa fiyatlarini yapay
sekilde yiikseltecektir. Boyle bir enflasyonist ortamin reel iiretim {izerinde herhangi bir
olumlu etkisi olmayacag disiiniilmektedir. Fizyokratlar enflasyonu, para arzindaki
genislemenin yarattigi bir bozulma olarak degerlendirmis ve piyasa fiyatlarinin dogal
fiyattan uzaklagsmasi gibi olumsuz ekonomik sonucglar dogurdugunu savunmuslardir
(Zunbiil, 2002: 8).

1.3. Klasik Doktrini

Klasik iktisatcilar, ekonomik sistemin kendiliginden dengeye ulasacagina inanan bir
yaklasimi benimsemislerdir. Bu baglamda, Say Yasasi, faiz teorisi ve esnek iicret
mekanizmasina dayanan klasik iktisadi diisiince, piyasa dinamiklerinin kendi isleyisi
dogrultusunda ekonominin tam istihdam dengesine ulasacagini One siirmiistiir. Say
Yasasi’na gore, her arz kendi talebini yaratmakta ve dolayisiyla piyasada genel bir mal
fazlas1 veya eksikligi olugsmamaktadir. Klasik diisiinceye gore, is giicii piyasasinda da benzer
bir mekanizma gecerlidir; iicretlerin esnek olmasi nedeniyle issizlik kalict bir sorun teskil
etmez, clinkii iicretler diiserek is giicli arz ve talebini dengeye getirebilmektedir. Ayni
sekilde, faiz oranlar da tasarruf ve yatirnmlar1 dengeleyecek sekilde belirlenmektedir. Bu
cercevede, klasik iktisat¢ilar tam istihdam sartlar1 altinda ekonominin kendiliginden dengeye
gelecegini varsaydiklart i¢in, enflasyon gibi bir olumsuzluk ortaya ¢iksa dahi piyasanin
goriinmez el mekanizmasi araciligryla bu durumu diizeltecegini savunmusglardir. Dolayisiyla
klasik doktrinde enflasyon, miidahale gerektiren bir sorun olarak goriilmemistir. Ancak
klasik iktisatgilar, tam istihdam varsayiminin 6ngérmedigi durumlar karsisinda enflasyon
olgusunu anlamaya calismislar ve bu durumu parasal bir sorun olarak ele almislardir.
Enflasyonun nedenlerini ag¢iklamak adina paranin miktar teorisini benimsemislerdir
(Biiytikakin, 1995: 24).

Klasik iktisatgilara gore, para yalnizca bir degisim araci olup, reel iiretim iizerinde
dogrudan bir etkisi bulunmamaktadir. Paranin temel islevi, mal ve hizmetlerin miibadelesini
kolaylagtirmaktir. Bu ¢ercevede, para arzindaki artis dogrudan fiyat seviyeleri iizerinde etkili
olmakta ve ekonominin nominal degiskenlerinde degisiklik yaratmaktadir. Klasik miktar
teorisi ¢ergevesinde enflasyon, “M.V = P.T” denklemi ile agiklanmaktadir. Burada ‘M’
dolasimdaki para miktarini, ‘V’ paranin dolanim hizini, ‘P’ fiyatlar genel diizeyini ve ‘T’ ise
toplam islem hacmini ifade etmektedir. Ayni1 zamanda toplam gelir ile iligkilendirilerek
“M.V =P.Y” formuna dontistiiriilmiistiir. Bu denklemde ‘Y’, tam istthdam seviyesinde milli
gelir diizeyini ifade etmektedir. Klasik iktisat¢ilar, ekonominin her zaman tam istihdam
seviyesinde faaliyet gdsterdigini ve dolayisiyla ‘Y’nin sabit oldugunu o6ne siirmiiglerdir.
Ayrica, paranin yalnizca bir degisim aract oldugu kabul edildiginden, paranin dolasim
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hizinin (V) da degismez oldugu varsayilmistir. Bu durumda, denklemde yalnizca M-(para
arz1) ve P-(fiyatlar genel diizeyi) degiskenleri arasinda dogrudan bir iliski oldugu ortaya
cikmaktadir. Buna gore, para arzindaki (M) herhangi bir artis, dogrudan fiyatlar genel
seviyesinin (P) ylikselmesine, dolayisiyla enflasyona yol agmaktadir (Giinsel, 1999: 65).

Klasik iktisatgilar, enflasyonun dogrudan para arzindaki genislemeden
kaynaklandigin1 savunmuslar ve bu baglamda enflasyonu parasal bir olgu olarak
degerlendirmisglerdir. Serbest piyasanin kendi i¢ dinamikleri ile dengeye ulasacagina
inandiklar i¢in devlet miidahalesine sicak bakmamaislardir. Ancak, bazi klasik iktisatcilar,
para arzindaki kontrolsiiz genislemenin fiyat istikrarsizligina yol agabilecegini One siirerek
parasal istikrarn Snemini vurgulamislardir. Ozellikle David Ricardo, saglam para
politikasin1 savunmus ve para arzinin siki bir sekilde kontrol edilmesi gerektigini ileri
stirmiistiir. Ricardo, para arzindaki asir1 genislemenin enflasyona yol acarak ekonomik
istikrart bozacagmi diisiindiigiinden, devletin bu konuda sorumlu bir politika izlemesi
gerektigini belirtmistir (Biliylikakin, 1995: 24).

Sonug olarak, klasik iktisat¢ilar enflasyonu piyasa mekanizmasinin dogal bir sonucu
olarak degerlendirmisler ve goriinmez el mekanizmasinin zamanla bu sorunu ¢dzecegini
savunmuslardir. Ancak, enflasyonun kalicit hale gelmesi durumunda parasal istikrarin
korunmas1 gerektigini vurgulamislardir. Bu nedenle, klasik iktisat¢ilar arasinda parasal
geniglemeye yonelik yaklagimlar farklilik gosterse de, genel olarak enflasyonun temel
kaynaginin para arzindaki artis oldugu yoniinde fikir birligi bulunmaktadir.

1.4. Neo-Klasik Doktrini

Neo-Klasik iktisat¢ilar enflasyonu, Phillips Egrisi ve IS-LM analizi ¢ercevesinde ele
almakla birlikte, enflasyon konusundaki temel yaklagimlarini agirlikli olarak Phillips Egrisi
tizerinden sekillendirmislerdir. Phillips Egrisi analiz edildiginde, issizligi azaltmaya yonelik
bir politika izlendiginde enflasyonun kaginilmaz oldugu, dolayisiyla belirli bir dlciide
enflasyonun kabul edilebilir bir maliyet olarak goriildiigii anlagilmaktadir.

Alban W.H. Phillips, issizlik orani ile {iicret degisim orani arasindaki iliskiyi
inceleyerek, is giicli piyasasinda arz ve talep dengesinin iicretler iizerindeki etkisini
aciklamistir. Phillips’e gore, bir mal veya hizmete yonelik talep, arzin iizerinde oldugunda
fiyatlarin ylikselmesi beklenirken, talebin diisiik oldugu durumlarda fiyatlar gerilemektedir.
Benzer bir mekanizmanin is giicii piyasasinda da gegerli oldugu éne siiriilmektedir. Is giicii
talebinin yiliksek ve issizligin diisiik oldugu donemlerde, firmalarin en nitelikli is¢ileri
biinyelerine katabilmek i¢in mevcut {icret seviyelerinin ilizerinde teklifler sunma egiliminde
olacagi, dolayisiyla ticretlerin hizla artacagi belirtilmektedir. Buna karsilik, is giicii talebinin
diisiik ve issizligin yiiksek oldugu durumlarda, iscilerin daha diisiik {icretlerle calismaya
direng gosterecegi ve dolayisiyla ticretlerdeki diislisiin daha yavas gergeklesecegi ifade
edilmektedir. Phillips, bu iligkinin dogrusal olmayabilecegini, issizlik ve licret degisim orani
arasindaki baglantinin farkli ekonomik kosullara bagli olarak degiskenlik gosterebilecegini
savunmustur (Akkus, 2012: 105).

Phillips’in ¢aligmasinin yayimlanmasindan iki y1l sonra, Paul Samuelson ve Robert
Solow, Phillips Egrisi’ni gelistirerek enflasyon ile igsizlik arasindaki iligskiyi daha belirgin
bir sekilde ortaya koymuslardir. Bu baglamda, Phillips’in parasal {icretler ile issizlik orani
arasindaki baglantiy1 agiklayan modelini, enflasyon orani ile igsizlik oran1 arasindaki iliskiyi
gosterecek sekilde doniistiirmiislerdir. Samuelson ve Solow’a gore, ortalama fiyat seviyesi
igsizlik orami diisiik oldugunda yiikselirken, issizlik orani arttiginda fiyat seviyesinin
diismesi beklenmektedir (Biiyiikakin, 2008: 139).
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Enflasyon Oram
4

T— > Issizlik Orams
Sekil 1: Phillips Egrisi
Kaynak: (Sarag, 2009: 35).

Neo-Klasik iktisat¢ilar acisindan Phillips Egrisi, issizlik ile enflasyon arasinda bir
Odiinlesim (trade-off) iligkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Bu c¢ercevede, issizligi
azaltmaya yonelik politikalar enflasyonun yiikselmesine yol agarken, enflasyonu kontrol
altina almaya yonelik politikalar igsizligin artmasina sebep olabilmektedir. Bu durum, Neo-
Klasik diisiincenin bir 6l¢iide Keynesyen yaklasimla ortiistiigiinii de gostermektedir. Sonug
olarak, Neo-Klasik iktisatgilara gore issizligi onlemeyi amaglayan bir ekonomik politika
belirli bir enflasyon oranin1 géze almay1 gerektirirken, enflasyonla miicadele eden politikalar
ise igsizlik oraninda artisa yol acabilmektedir.

1.5. Keynesyen Doktrini

Keynes, Klasik iktisat¢ilar tarafindan savunulan Say Yasasi, faiz teorisi ve esnek iicret
mekanizmasina dayali olarak ekonominin kendiliginden tam istthdam dengesine ulasacagi
varsayimini reddetmis ve eksik istthdam tezini 6ne siirmiistiir. Keynes’e gore, ekonomiler
genellikle eksik istihdam kosullar1 altinda faaliyet gdstermekte olup, bu durumda devletin
talebi destekleyici politikalar uygulamasi enflasyona yol agmamaktadir. Keynes’in goriisiine
gore enflasyon, yalnizca asir1 istihdam kosullarinda ortaya ¢ikmaktadir. Eksik istthdam
ortaminda ise para politikas1 veya maliye politikas1 yoluyla para arzinin artirilmasi, fiyatlar
genel diizeyinden ziyade istihdami ve toplam hasilay artiric1 bir etki doguracaktir. Keynes’e
gore enflasyon, para arzindaki degisimlerden c¢ok istihdam seviyesi ile iligkilidir. Bu
baglamda, aktivist ekonomik politikalar araciliiyla para arzi artirilsa dahi, fiyatlar genel
diizeyinde belirgin bir yiikselis ancak ekonomi tam istihdam seviyesine yaklastiginda ortaya
cikacaktir. Keynes, issizligi ciddi bir ekonomik problem olarak degerlendirmis ve
enflasyonu issizlige kiyasla daha az maliyetli bir sorun olarak gormiistiir (Haslinger, 1987:
161-185).

Keynes’in yaklagimina gore, paranin kullanominin ¢esitli ekonomik sonuglari
bulunmaktadir, ¢iinkii para noétr degildir. Para arzindaki artis, faiz oranlarinin diismesine,
diisiik faiz oranlari yatirnm harcamalarinin artmasina, artan yatirimlar toplam gelirin
yiikselmesine, gelir artis1 ise istihdam diizeyinin iyilesmesine ve gelir dagiliminin daha adil
bir yapiya kavusmasina katki saglamaktadir. Bu gergevede, tam istihdam seviyesine
yaklasirken ortaya cikabilecek enflasyon, ekonomik biiylime ve sosyal refah artis1 adina
tolere edilebilir bir gelisme olarak degerlendirilmektedir (Branson, 1995: 355-357).
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1.6. Yeni Sag-Monetarist Doktrini

Yeni sag, Keynesci sosyal devlet anlayisina yonelik elestirileri kapsamli bir ¢er¢evede
ele alan ve serbest piyasa ekonomisini savunan diigiince akimlarini bir araya getiren genel
bir kavram olarak kabul edilmektedir. Bu ¢er¢evede, Avusturya Okulu, Chicago Okulu ve
Virginia Okulu gibi farkli diisiince ekollerinin yaklagimlart yeni sag igerisinde
degerlendirilmektedir. Ancak, yeni sag iktisadi diisiince i¢inde enflasyon konusu 6zellikle
Chicago Okulu’nun 6énemli temsilcilerinden biri olan Milton Friedman tarafindan 6n plana
cikarilmistir. Friedman, Keynesyen iktisat politikalarina kars1 ylriittiigi etkili elestiriler ile
bu alandaki tartigmalara onemli katkilarda bulunmus ve yeni sagin enflasyona iligkin
goriislerini Monetarist perspektiften ele almistir (Olmezogullari, 1999: 119).

Milton Friedman, paranin ekonomik siire¢lerdeki roliine vurgu yaparak klasik miktar
teorisini  gelistirmis ve cagdas miktar kurami cergevesinde enflasyonu agiklamaya
calismistir. Friedman’a gore para arzindaki artis, kisa vadede ekonomik biiyiime iizerinde
olumlu etkiler yaratsa da uzun vadede bu etkinin giderek azalacagin1 ve sadece nominal
degiskenler tizerinde etkili olacagini One siirmiistiir. Bu baglamda, Friedman ne Klasik
iktisatcilar gibi paray1 tamamen notr ve etkisiz bir degisken olarak gdrmiis ne de Keynesyen
yaklasim gibi genisletici para politikalarina asir1 anlam yiiklemistir. Monetarist bakis acisina
gore, kisa vadede para arzindaki artisin ekonomik biiyiimeyi tesvik ettigi ve iiretimi artirarak
reel bir canlanma sagladigi kabul edilmekle birlikte, uzun vadede geniglemeci para
politikalarinin  yalnizca fiyatlar genel diizeyini artirarak enflasyona yol agacagi
savunulmaktadir.

Friedman, para politikasinin ekonomik istikrar1 destekleyecek sekilde kullanilmasi
gerektigini vurgulamis ve maliye politikasinin bir alternatifi olarak degerlendirilmesi
gerektigini ileri siirmistiir. Friedman’a gore, genisletici para politikalar1 ekonomik
bliylimeye katki saglarken ayni zamanda enflasyonu tetikleyebilmekte, daraltici para
politikalar1 ise ekonomik durgunluga yol acabilmektedir. Bu nedenle Friedman, devletin
para arzin1 keyfi bir sekilde artirmasinin ekonomik istikrarsizliga neden olacagini ve
enflasyonun temel kaynaginin kontrolsiiz para arzi artisi oldugunu one siirmiistiir. Bu
dogrultuda, devletin para arzini her yil iiretim artis hizina paralel olarak belirli bir oranda
artirmas1 gerektigini savunarak fiyat istikrarinin saglanmasii temel bir politika onceligi
olarak gormiistiir (Aktan, 2010: 169-171).

2. ANA AKIM IiKTIiSADIi OKULLAR BAKIMINDAN BUYUMENIN
ACIKLANMASI

Ekonomik biiyiime, makroekonominin temel konularindan biri olarak iktisat
literatiiriinde genis bicimde ele alinmaktadir. Biiylimenin kaynaklari, siirdiirtilebilirligi ve
devletin bu siirecteki rolii iizerine iktisadi diisiince okullar1 farkli yaklagimlar gelistirmistir.
Her bir iktisadi doktrin, kendi paradigmasi ¢ergevesinde 6zgiin biiyiime modelleri ortaya
koymus; bu durum, iktisat politikasi Onerilerinin de c¢esitlenmesine neden olmustur.
Zamanla, reel sektor odakli biiylime teorilerinin yerini finansal yapiyr merkezine alan
yaklagimlarin aldig1 gézlemlenmektedir. Giiniimiizde, ekonomik biiyiime tartismalar1 daha
cok finansal gelisme ekseninde sekillenmekte; bu da kamu politikalarinda finans sistemine
yonelik yeni uygulamalarin giindeme gelmesini beraberinde getirmektedir. Klasik biiylime
teorilerinden modern teorilere uzanan siirecte, reel sektoriin genel ekonomik biiylimenin
temel dinamigi oldugu genel kabul gérmeye devam etse de, finansal biiyiime ile reel biiylime
arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi bulunduguna dair gortisler giderek daha fazla 6n
plana ¢ikmaktadir.
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2.1. Merkantilist Biiyiime

Merkantilizm, ekonomik bliylimeyi iilkedeki kiymetli maden birikimiyle iliskilendiren
ve parayl biiylimenin temel belirleyeni olarak gdren bir doktrindir. Bu yaklasima gore
bliylime parasal bir siirectir ve temel dinamigi degerli madenlerin, 6zellikle altin ve glimiisiin
artisidir. Merkantilist anlayista devlet, miidahaleci, korumaci ve somiirgeci politikalarla
ekonomik biiyiimeyi yonlendirmeyi amaglamaktadir. Devletin kontroliindeki kamu
ekonomisi ile tiiccarin Onciiliigiindeki 6zel sektor arasinda karsilikli bir is birligi
ongoriilmekte; bu birliktelik, biiylimeyi destekleyen bir yap1 olarak goriilmektedir.

Merkantilist biiyiime stratejisinde temel hedef, kiymetli maden bi¢imindeki servetin
artirilmasidir. Eger bir iilke, bu madenlere sahip degilse, dis ticaret yoluyla bu varliklarin
iilkeye kazandirilmasi gerektigi savunulmustur. Bu nedenle ithalat sinirlandirilmis, ihracat
ise 6zellikle mamul {iriinler iizerinden tesvik edilmistir. Hammadde ihracat1 yasaklanirken,
sanayi Uurlinlerinin dis pazarlara agilmasi desteklenmistir. Bu politikalar, dis ticaret fazlasi
yoluyla iilkenin altin ve glimiis rezervlerini artirmayr amaclamistir (Aydemir ve Giines,
2006: 152).

Merkantilist diisiiniirler, devletin ekonomik faaliyetlere dogrudan miidahalesini
savunmuglardir. Devletin, ihracat hacmini artirmak adina sanayi sektoriinli diizenlemesi,
gerektiginde yeni sanayi tesisleri kurmasi ve liretim siirecini siki bicimde denetlemesi
gerektigi ifade edilmistir. Ayrica, sanayi mallarinin kalitesini denetlemek ve ortak 6l¢ii-tart:
birimlerini yayginlastirmak da devletin gérevleri arasinda sayilmistir.

Merkantilist donemde dis piyasalarin genisletilmesi hem yeni pazarlarin elde edilmesi
hem de somiirgeci yayilmanin bir gerekgesi olarak degerlendirilmistir. Bu baglamda Bati
Avrupa iilkeleri, 15. ylizyildan itibaren diinya genelinde kolonyal genislemeye yonelmis;
koloniler hem ucuz hammadde ve emek kaynagi hem de sanayi iirlinleri i¢in pazar haline
getirilmistir (Dogangiin Yasa, 2017: 183).

2.2. Fizyokrasi Biiyiime

Fizyokrasi, ekonomik biiylimeyi parasal genisleme ile degil, fiziki iiriin artisiyla
tanimlayan bir iktisadi doktrindir. Bu anlayisa gore biiylime, kiymetli maden birikimiyle
degil, reel mal ve hizmet lretiminin artisiyla miimkiindiir. Fizyokratlara gore gercek
ekonomik biiylime yalnizca tarimsal liretimden saglanabilir; ¢linkii tarim, net hasila birakan
tek tiretken faaliyettir. Buna karsilik sanayi, sadece {irlinlin seklini degistirirken; ticaret ise
irlinlin yerini degistirir ve her ikisi de yeni bir fiziki tiriin artis1 yaratmadigi i¢in “kisir” kabul
edilmistir (Ulgen, 2000: 89).

Tarim merkezli bu yaklasim, Fizyokrasiyi dogrudan tarimsal tabana dayali bir biiylime
stratejisi gelistirmeye yoOneltmistir. Ancak Fizyokratlarin Onerdigi biliylime modeli,
merkantilist sistemin aksine miidahaleci degil; liberal niteliktedir. Fizyokrasi, dogal diizenin
icinde isleyen serbest piyasa mekanizmasini savunmaktadir. Bu nedenle tarimsal iiretimin
gelisimi i¢in 6zel miilkiyet, girisim 6zglirliigii ve serbest rekabetin saglanmasi gerektigini
sOylemektedirler. Devlet, iktisadi yasama dogrudan miidahalede bulunmamali; bunun yerine
dogal diizenin islemesine izin vermelidir. Bu yaklasim, “birakinmiz yapsinlar, birakiniz
gecsinler” anlayisiyla 6zetlenmistir (Glinay vd., 2018: 57).

Fizyokratlar, liberalizmin temellerini atan diisiiniirler arasinda yer almakta olup, devlet
miidahalesinin olmadig1 bir ekonomik sistemin savunuculugunu yapmislardir. Onlara gore
diinyada ilahi bir dogal diizen vardir ve insanlar bu diizene akil ve vicdanlariyla
yonelmelidir. Bu nedenle ekonomik faaliyetin serbest birakilmasi, dogayla uyumlu bir
ekonomik diizenin kurulmasin1 saglayacaktir (Ulgen, 2000: 89).

45



Kiitiikcii, E. & Giinay, E. (2025). Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Iktisadi Okullar Perspektifinden Bir
Degerlendirme. Journal of Economics and Research, 6(1), 38-58.

Tarimin, net hasila tiretme kapasitesi nedeniyle tek iiretken sektor olarak tanimlanmasi,
Fizyokratlarin dogaya duydugu derin hayranligin da bir yansimasidir. Dogurganlik yalnizca
tarima atfedilmis; sanayi ve ticaret ise bu dogurganliktan yoksun sayilarak dogal diizenin
disinda birakilmistir. Bu ¢ergevede sanayi ve ticaretin gelisimi dahi tarima bagimli goriilmiis,
bu sektorlerin hammaddelerini dogrudan tarimdan temin ettigi kabul edilmistir.
Fizyokratlara gore devletin piyasaya miidahalesi, dogal diizenin isleyisine zarar vermektedir
(Glinay vd., 2018: 59).

2.3. Klasik Biiyiime

Klasik iktisadi diisiincede ekonomik biiyiime, sermaye birikimi, makinelesme ve is
boliimiine bagli olarak agiklanmistir. Bu ¢ercevede biiylimenin temel kaynagi, tasarruflara
dayali yatirimlar yoluyla olusan sermaye birikimi olarak kabul edilmektedir. Gelir
diizeyindeki artig, tasarruflarin yiikselmesine neden olmakta; bu tasarruflar ise yatirim
amactyla sermaye birikimine doniismektedir. Tam rekabet kosullar1 altinda sermaye etkin
bicimde kullanilarak maliyetlerin diismesine ve karliligin artmasina olanak sagladigi
diisiiniilmektedir. Bu siirecin dogal bir sonucu olarak da sermaye birikimi hizlanmakta ve
ekonomik biiyiime gerceklesmektedir (Ozel, 2012: 64).

Her ne kadar klasik iktisadin temelleri Adam Smith’e dayandirilsa da, klasik biiylime
modelinin sistematik bi¢imde David Ricardo tarafindan gelistirildigi kabul goérmektedir.
Ricardo, klasik diisiiniirler arasindaki goriis farkliliklarini birlestirerek biitiinciil bir biiylime
yaklagimi savunmustur. Bu sebeple Ricardo’nun biiylime modeli, klasik iktisadin temel
cergevesini olusturan diisiinsel bir sentez niteligindedir (Hig, 1988: 2).

Ricardo’nun biiyiime analizinde, liretim siirecinden ¢ok tiretim faktorleri arasinda
gelirin nasil boliisiildiigii konusu 6n planda olmustur. Uretimin {i¢ temel faktdrii olan
girisimci-sermayedar, toprak sahibi ve emek sahibi arasindaki gelir paylasimi, Ricardo’nun
analizinin merkezinde yer almaktadir. Ricardo’ya gore zamanla bu gelir gruplariin paylari
degisim gosterir: Kar oranlari diiserken rantin pay: artar, ticretlerin payi ise kisi bagina sabit
kalmasina ragmen toplam gelir i¢indeki payi artar. Bu durumun temel nedeni, niifus artigidir
(Ozsagir, 2008: 340-341).

Ricardo’nun ekonomik biiylime modeli, siireci iki temel agamada ele almaktadir:
biiyiime dénemi ve durgunluk evresidir. Ilk asamada, yiiksek kar oranlar1 sermaye birikimini
ve yatirimlart tesvik etmekte; bu durum, iiretim kapasitesinin genislemesine ve emek
talebinin artmasima yol agmaktadir. Reel {cretlerdeki artis, Malthus’un niifus yasasi
cergevesinde niifus artisini beraberinde getirmektedir. Artan niifus, gida talebini yiikselterek
tarimsal liretimin genislemesini gerekli kilmaktadir. Ancak verimli topraklarin sinirlt olusu,
daha az verimli arazilerin iiretime dahil edilmesini zorunlu hale getirmektedir. Bu siirec,
tarimsal Uretim maliyetlerinin artmasina ve toprak rantlarinin yiikselmesine neden
olmaktadir. Uzun vadede, emek ve sermayenin azalan marjinal verim kanununa tabi olmast
sonucu kar oranlar1 diismekte ve yatirim egilimi zayiflamaktadir. Béylece, ekonomik sistem
duragan bir yapiya evrilmekte; bliylime siireci yerini durgunluga birakmaktadir. Bu donemde
yatirimlar, yalnizca mevcut sermaye stokunun yenilenmesi amaciyla gerceklestirilmektedir.
Ucretler asgari gegim diizeyine gerilemekte ve niifus artigt yerini azalma egilimine
birakmaktadir (Bilen, 2010: 10).
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2.4. Neoklasik Biiyiime

Neo-Klasik iktisadi diisiincenin temelini olusturan Solow biiyiime modeli, ekonomik
biliylimenin kaynaklarini agiklamada 6nemli bir teorik ¢erceve sunmaktadir. Solow (1956)
ve Swan (1956) tarafindan gelistirilen bu model, Neo-Klasik toplam iiretim fonksiyonu
temelinde sekillenmistir. Modelin baslica amaci, tilkeler arasindaki kalkinma farkliliklarinin
nedenlerini ortaya koymaktir. Bu baglamda, azalan verimler yasasina ve dlgege gore sabit
getiri varsayimina dayali bir tiretim fonksiyonu kullanilarak bliyiimenin kaynaklar1 emek,
fiziki sermaye ve beseri sermaye olarak belirlenmistir. Bu girdiler arasinda dogrusal ve
pozitif bir ikame iliskisinin var oldugu varsayilmaktadir.

Neo-Klasik modelin énemli bir simirlilig1 ise teknolojik gelismeyi dissal bir unsur
olarak degerlendirmesidir. Bu yaklasim, modelin elestirilmesine neden olmus ve ¢agdas
biliylime teorileriyle birlikte teknolojinin ig¢sel bir unsur olarak analize dahil edilmesi
gerekliligi glindeme gelmistir.

Neo-Klasik teorinin temel argiimanlari c¢ergevesinde finans sistemi ile ekonomik
biiyiime arasindaki iligki incelendiginde, piyasa mekanizmasinin etkinligine vurgu
yapilmaktadir. Teoriye gore, ekonomik birimlerin fayda maksimizasyonu ve rasyonel
davraniglart sonucunda piyasalarda etkin bir denge saglanmakta; bu cer¢evede finansal
piyasalar da dahil olmak {izere tiim piyasalar, bilgi toplama ve dagitma islevini fiyat
mekanizmasi araciligryla yerine getirmektedir. Bu etkinlik, bilginin toplama ve dagitim
maliyetlerinin olmadig1 varsayimima dayanmaktadir. Bilginin fiyatlar vasitasiyla hizli
bicimde yayilmasi, piyasada olusabilecek dengesizliklerin hizla giderilmesini ve kaynak
tahsisinin etkin bi¢imde ger¢eklestirilmesini miimkiin kilmaktadir. Bu siire¢ ayn1 zamanda
ekonomik birimlerin beklentilerinde homojenlesmeye yol agmaktadir. Bu baglamda,
finansal piyasalarin s6z konusu 6zellikleri, reel ve finansal varliklarin getirilerini esitleyerek
piyasa etkinligini saglamaktadir (Erdem ve Dumrul, 2014: 54-57).

Neo-Klasik teorinin bu yaklasimi, daha sonra finansal serbestlesme politikalar1 baslig
altinda somutlagmistir. Bu politikalarin baslicalar1 arasinda; faiz oranlarinin serbest
birakilmasi, kredi tavanlarinin kaldirilmasi, bankalarin merkez bankasinda tutmak zorunda
olduklart munzam karsilik oranlarinin diistirtilmesi ya da kaldirilmasi, bankacilik sektoriiniin
yerli ve yabanci aktorlere agilmasi ve sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi yer
almaktadir. Bu tiir diizenlemeler genel olarak "finansal serbestlesme politikalar1" olarak
adlandirilmaktadir.

Finansal serbestlesmeyi savunan Neo-Klasik doktrinler, gelismekte olan {ilkelerde
ekonomik biiylimeyi kisitlayan temel unsurun yatirnm eksikligi degil, tasarruf eksikligi
oldugunu ileri siirmektedir. Bu dogrultuda 6nerilen politikalar, tasarruf diizeyini artirmaya
yonelik yapisal 6nlemleri icermektedir. Neo-Klasik goriise gore, gelismekte olan iilkelerde
uygulanan faiz politikalar1 sonucunda bankalarda tutulan mevduatin getirisi enflasyonun
gerisinde kalmakta ve bu durum bireyleri tasarruflarini finansal sistem digindaki varliklara,
Ornegin altin, doviz ya da gayrimenkul gibi alanlara yonlendirmeye tesvik etmektedir. Bu
stirecte finansal baski politikalariin kaynaklarin etkin kullanimini engelledigi ileri
stiriilmektedir.

Bu cercevede, finansal serbestlesme yanlilari, bankacilik sektoriiniin etkinliginin
artirlmasinin  gerekliligine vurgu yapmakta; reel faiz oranlarinin pozitif seviyelere
yiikseltilmesi yoluyla tasarruflarin daha verimli kullanilabilecek alanlara, ozellikle de
bankacilik sektorii araciligiyla yonlendirilmesini Onermektedir. Finansal kaynaklarin
bankacilik sistemi aracilifiyla etkin yatirnm alanlarina kanalize edilmesi, yatirimcilarin
kullanimina sunulan fon miktarini artirmakta ve bu yolla ekonomik biiyiime siirecine olumlu
katki saglamaktadir. (Giinay, 2020: 242).
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2.5. Keynesyen Biiyiime

Keynes, ekonomik biiylime {izerinde daha az durmus ve bunun yerine eksik istihdamla
kars1 karsiya olan ekonomilerin tam istihdama ulasabilmesi i¢in uygulanmasi gereken
politikalar1 incelemistir. Keynes'e gore, ekonomiler genellikle tam istihdamda degil, stirekli
olarak eksik istihdamda bulunmaktadirlar. Yalnizca belirli kosullar altinda tam istthdam
gerceklesebilir. Keynes, eksik istihdamin nedeni olarak, ticretler ve fiyatlar iizerindeki
esneklik eksikligini ileri siirmekte; bu durumun piyasalarin temizlenmesi niinde engel teskil
ettigini savunmustur. Bu baglamda, esnek olmayan fiyatlar ve iicretlerin bulundugu
piyasalarda faiz oranlarinin da esnek olmayacagini, dolayisiyla tam istihdam dengesinin
yalnizca devlet miidahalesi ile saglanabilecegini 6ne stirmiistiir.

Keynes, eksik isttihdamin siirekli oldugu bir ekonomik ortamda biiylimenin
kendiliginden gergeklesemeyecegini ve devletin biiylimeyi desteklemek amaciyla aktif
politikalar uygulamasi gerektigini savunmustur. Bu dogrultuda, genisletici para ve maliye
politikalar1 ile devletin ekonomik biiylimeyi desteklemesi gerektigini belirtmistir.
Keynesyen iktisatta devletin biiylimeye olan sorumlulugu, ancak tam istihdam diizeyine
kadar gecerlidir. Ekonominin biiylimesi i¢in tasarruflar ve harcamalar arasinda denge
saglanmasi gerektigi vurgulanmis, bu dengenin saglanmasi i¢in para ve maliye politikalarina
basvurulmasi gerektigi ifade edilmistir.

Keynesyen yaklagimda, tasarruflar genellikle ihtiyat, islem ve spekiilasyon
motivasyonlarina dayali olarak gelirden harcanmayan kismi1 olusturur. Bu tasarruflar, maliye
ve para politikalar1 araciligiyla piyasada ilave talep yaratilmasina olanak taninmaktadir.
Keynes, devletin maliye ve para politikalarin1 kullanarak, tasarruf agigin1 kapatabilecegini
ve bu sayede biiyiime hizinin artirilabilecegini belirtmistir. Bu c¢ercevede, eksik istthdam
nedeniyle fiyatlar genel seviyesinde bir artis beklenmeden ekonomik faaliyet carpani
tizerinden biiylime tesvik edilmektedir (Kar, 2001: 84-85; Kar ve Tas, 2004: 161).

Ancak Keynesyen biiylime modeli, zamanla ortaya ¢ikan yeni ekonomik gelismeleri
aciklamakta yetersiz kalmis; bu teorik bosluk, Keynes’in takipgileri tarafindan gelistirilen
yeni biiylime modelleriyle giderilmeye c¢alisilmistir. Bu ¢ercevede, Harrod-Domar Biiylime
Modeli, Keynes sonras1 donemde ortaya ¢ikan ve Keynesyen yaklagimi temel alan 6nemli
teorik katkilardan biri olarak degerlendirilmektedir. S6z konusu model, Keynes’in gbz ardi
ettigi yatinnmlarin iiretim kapasitesi iizerindeki etkilerini analiz etmekte; ekonomik
biiylimenin siirdiiriilebilirligi i¢in tasarruf ve yatirnm arasindaki dengenin saglanmasi
gerektigini vurgulamaktadir. Bununla birlikte, Harrod modelinin ilk versiyonlarinda finansal
sistemin dinamikleri yeterince dikkate alinmamaktadir. Keynes, gelismis bankacilik
sistemine sahip kapitalist ekonomilerde para arzin1 artirma kapasitesinin giiglendigine dikkat
cekmistir. Bu baglamda, bankacilik sistemi; artan yatirim talebi karsisinda kisa vadeli fon
thtiyacini karsilama isleviyle dnemli bir rol iistlenmektedir. Ayrica, ekonomide atil durumda
bulunan kaynaklarin mobilize edilmesinde de bankacilik sisteminin temel bir araci oldugu
ifade edilebilmektedir.

Keynes’e gore, para arzi, finansal sistemin gelisimi ile dogrudan iliski igerisindedir.
Finansal sistemin etkinligini artirmak amaciyla kamu miidahalesine gerek duyulabilir ve bu
miidahale fiyat istikrarmi saglamak i¢in gerekmektedir. Bu dogrultuda, merkez bankasi
tarafindan belirlenen faiz oranlari, finansal sistemin ydnlendirilmesinde 6nemli bir arag
olmustur. Keynesyen iktisatta faiz oranlarinin diisiik tutulmasi 6nerisinin bir diger gerekgesi,
faiz oranlariin tasarruflar1 degil, yatirimlar1 daha fazla etkilemesinden kaynaklanmaktadir.
Bu nedenle, II. Diinya Savasi sonrasinda pek ¢ok gelismis iilke ve gelismekte olan iilkede,
finansal baski1 politikalar1 ve diisiik faiz oranlari ile yatirimlar tesvik edilmistir. Negatif reel

48



Kiitiikcii, E. & Giinay, E. (2025). Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Iktisadi Okullar Perspektifinden Bir
Degerlendirme. Journal of Economics and Research, 6(1), 38-58.

faiz oranlarinin bile tercih edildigi bu donemde, finansal baski1 politikalar1 yaygin bir sekilde
uygulanmistir (Erdem ve Dumrul, 2014: 49-53).

Finansal baski, finans sistemi ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi agiklayan
onemli bir kavramdir. Bu politikalar1 savunan Keynesyen goriis, diisiik faiz oranlan ile
yatirimlarin tesvik edilmesini 6ngérmektedir. Finansal baski, kredi sinirlamalari, bankacilik
sektoriinde kati dilizenlemeler, doviz kuru sabitlemeleri ve sermaye hareketleri
kisitlamalarini iceren unsurlar barindirmaktadir (Giinay, 2020: 240-243). Reel faiz
oranlarinin, rekabetci piyasa kosullarinda belirlenenden daha diisiik tutulmasi, finansal baski
politikasinin varligini gosterir (De Gregorio ve Guidotti, 1995: 436).

Ancak, faiz oranlarinin baski altinda tutulmasi ve sermaye hareketlerinin kisitlanmasi
seklinde uygulanan finansal baski politikalari, 1970’lerde baglayan ve 1980’lerde devam
eden finansal krizlere yol agmistir. Bu krizler, gelismekte olan iilkelerde dis finansman
yollarinin tikanmasina ve kaynak yetersizligi sorunlarinin ortaya ¢ikmasina sebep olmus,
dolayisiyla biiylime iizerinde olumsuz bir etki yaratmistir (Giirbiiz, 1995: 33).

2.6. Marksist Biiyiime

Marks’in biiyiime teorisi, Ricardocu iktisadin art1 deger ilkesine dayanmakta ve bu
ilkeyi kapitalist {iretim bi¢ciminin temel dinamigi olarak konumlandirmaktadir. Marks’a gore
kapitalist sistemde ekonomik biiylime, baslangigta serbest rekabet kosullarinda kar
olanaklarinin genislemesiyle miimkiin olmakta; ancak bu siire¢, zamanla sermayenin
merkezilesmesi ve yogunlagsmasiyla birlikte tekelci kapitalizm asamasia evrilmektedir.
Kapitalist iiretim silirecinde sermaye birikiminin artmasi, kir oranlarinin diisme egilimine
girmesine neden olmaktadir. Bu durumu telafi etmek isteyen kapitalistler, emek giiciinden
elde edilen art1 degeri maksimize etmeye yonelmekte; iscileri daha uzun siire ¢alistirmakta
ancak tlcret diizeylerinde artisa gitmemektedirler. Art1 deger iiretiminin bu bi¢imi sinirlarina
ulastiginda, sermaye sahipleri iiretkenligi artirmak amaciyla sermaye yogun teknolojik
yatirimlara yonelmektedir. Marks, diisiik ticretli emege dayali arti deger somiiriisiinlin ve
sermaye yogun biiylimenin doruk noktasina ulagsmasinin ardindan, kapitalist sistemin tekelci
yapiya biirlinecegini ve bu yapinin derinlesen krizlerle birlikte, nihayetinde proletarya
devrimiyle asilacak bir doniisiim siirecini tetikleyecegini one stirmektedir (Gilizelsoy ve
Cakmak Sahin, 2024: 1074).

Marks’a gore, tekelci kapitalizm, kapitalist biiylime siirecinin en ileri agsamasidir. Bu
asama, Uretim kapasitesindeki asir1 artiglarin fiyatlar1 diistirmesi, karlarin azalmasi ve bu
azalan karlar sonucunda sermayenin yalnizca birkag biiyiik kapitalistin elinde yogunlagmasi
stirecini ifade etmektedir. Bu donemde issizlik orani artacak ve yedek issizler ordusunun
biiyiimesi kaginilmaz hale gelecektir. Marksist teorinin temel dnermesi, kapitalist sinifin
karmin kaynaginin, tcretli iscilerin somiiriilmesi ve fazla mesai ile arti deger {iretimi
olmasindan kaynaklanmaktadir. Marks’a gore, bu kirilma noktasi, tam olarak tekelci
kapitalizm agsamasinda yasanacaktir. Zira bu asamada sermaye, maksimum diizeyde birikmis
ve birkag biiylik kapitalistin elinde toplanmistir. Bu durum, isgilerin sermaye yogun iiretim
stireglerine dayal1 olarak issiz kalmalaria ve iicretlerin asgari ge¢cim seviyesine inmesine
yol acmaktadir. Ancak, yedek igsizler ordusunun varlhigi, T{cret artist ve yasam
standartlarindaki iyilesmelerin oniinde biiyiik bir engel teskil etmektedir. Bu baglamda, isci
smifinin  barig¢il yontemlerle haklarint kazanmasi miimkiin olmayacak; dolayisiyla,
Marksist perspektife gore kapitalist diizen ancak proletarya devrimi araciligiyla devrilerek,
kolektivist bir ekonomiye gecis saglanacak ve proletarya diktatorliigi siirecinin ardindan
nihayetinde komiinizm kurulacaktir (Ozgiiven, 2001).
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Marks, sosyalist asamada kaynaklarin Oncelikli olarak toplumsal ihtiyaglari
karsilamak amaciyla kullanilacagini savunmustur. Bu durumda, rekabet ve kar hirsi
nedeniyle kaynaklarin israfi engellenmis olacak ve sosyalist biiylime saglanacaktir. Marks’in
sosyalist biiyiime modelinde, kaynaklar1 devlet kullanacak ve tiretimin dagilimini1 da devlet
belirleyecektir. Sosyalist biiyiime modelinde iiretim, ihtiyaca doniik olacak ve agir1 {iretim
gibi sorunlar yasanmayacaktir. Bu modelde, iiretim artarken toplumsal ihtiyaglar
karsilanacak ve ekonomik daralma olmayacaktir (Ozsagir, 2008: 340).

2.7. Yeni Sag-Monetarizm ve Biiyiime

Yeni sag diisiincesi, 1970’lerden sonra Keynesyen iktisada karsi olan, kiiciik devlet
anlayisini savunan ve arz yonlii iktisat, rasyonel beklentiler teorisi, kamu tercihi teorisi ve
monetarizm gibi bir¢ok liberal iktisadi okulun tanimlanmasinda kullanilmistir. Yeni Sag
icinde yer alan farkli iktisadi okullar, 6zgiin biiylime analizlerine sahip olsalar da, biiyiime
meselesi monetarizm ¢ergevesinde daha giiglii bir sekilde agiklanabilmistir. Bu nedenle, Yeni
Sag'm  biliylime teorisi c¢ogunlukla monetarizm perspektifinden ele alinmaktadir.
Monetarizm, liberal bir teori olmakla birlikte, siirekli tam istthdam durumunun var
olmadigini one siirerek, Klasik iktisattan farklilagmakta ve bu yoniiyle Keynesyen iktisatla
kesisen bir doktrin olarak kabul edilmektedir. Monetaristlere gore ekonomiler siirekli tam
istihdamda degildir ve bu durumu diizeltmek i¢in biiyiimeyi saglayacak araclar gereklidir.
Monetarist yaklasimda, ekonomiyi tam istihdama tasiyacak ve bu seviyede tutacak arag
maliye politikasi degil, para politikasidir. Bu baglamda, monetaristler biiyiimeyi parasal bir
sorun olarak ele almakta ve saglikli biiylimenin, para arzinin belirli bir oranda ve ekonomik
gelismelerle uyumlu bir sekilde kademeli olarak artirilmasiyla miimkiin oldugunu
savunmaktadirlar (Friedman, 1975).

Monetarizm, biiylimenin desteklenmesinde maliye politikasindan uzak durulmasini ve
biitce a¢181 yoluyla biiylime finansmani saglanmasinin, vergi yiikii artisi, borg yiikii artig1 ve
faiz ile kur baskis1 yaratacagini ileri slirmektedir. Ayrica, maliye politikasinin esnek
olmadigi, gecikmeli etkilere yol agtigi ve politik istikrarsizliklara neden oldugu
vurgulanmaktadir. Bu sebeple, monetarist goriise gore, biiylimenin desteklenmesi ve
korunmasinda para politikasinin tercih edilmesi gerektigi, para politikasinin daha etkin ve
esnek bir arag oldugu ifade edilmektedir. Monetarist diisiincenin 6nde gelen temsilcisi olan
Friedman (1962), Kapitalizm ve Ozgiirliik adl1 eserinde para politikas: tercihinin, parasal
otoritenin para stokunu belirli bir oranda artirmasina dayandigini belirtmistir. Friedman, para
stokunun yillik artis oranmin %3 ila %S5 arasinda olabilecegini ve istikrarli bilylimenin
saglanabilmesi i¢in para politikas1 smirlarinin bu oranda belirlenmesi gerektigini
onermektedir. Bu Oneri, biiyiimenin saglanmasi i¢in para politikast ile ilgili bir gerceve
sunmaktadir (Friedman, 1962).

Monetarizm enflasyonu Modern Miktar Teorisi ¢ergevesinde agiklarken, biiylimeyi de
yine ayni teoriyi kullanarak aciklamaktadir. Monetaristlere gore, para arzindaki genisleme
once nominal geliri, sonra biliylimeyi ve nihayetinde fiyatlar1 artiracaktir. Monetarizmin
bliylimeyi agiklayan temel ilkeleri su sekilde 6zetlenebilir: Para arzindaki biiyiime orani ile
nominal gelirin bliylime orani arasinda bir iligki vardir, ancak bu iliski kesin degildir. Ciinkii
para arzindaki degisikliklerin gelir lizerinde etkili olmas1 zaman alir ve bu siirecin ne kadar
stirecegi belirli degildir. Ortalama olarak, para arzindaki artisin nominal gelirleri etkilemesi
yaklasik 6 ila 9 ay arasinda bir siireyi almaktadir. Nominal gelirin biiyiime oranindaki artis,
ilk olarak tiretim {izerinde gozlemlenir ve bu etki daha sonra fiyatlara yansir. Ortalama
olarak, fiyat etkisinin ortaya ¢ikma siiresi de 6 ila 9 ay arasinda degismektedir. Para arzindaki
artis ile enflasyon arasindaki toplam gecikme, yaklagik 12 ila 18 ay arasindadir. Ancak, para
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arzindaki artis ile nominal gelirler ve fiyatlar arasindaki iliski kesin ve belirli bir bi¢gimde
ortaya ¢ikmaz; bu siliregte kaymalar yagsanabilir. Kisa vadede, para arzindaki degisikliklerin
ilk etkisi tiretim iizerinde goriiliir. 10 ay1 asan bir siirede ise, para arzindaki artis fiyatlar
tizerinde etkili olmaya baslar (Aktan, 2010: 168-179).

3. ENFLASYONLA BUYUME ILISKIiSINI ACIKLAYAN IKTiSADi OKULLAR,
TEORILER VE MODELLER

Enflasyon ile ekonomik biliylime arasindaki iligski, uzun yillardir iktisadi literatiirde
tartisilan ve iizerinde farkli goriislerin ortaya kondugu bir konu olmustur. Bu iligkinin yonii
ve ekonomiye etkileri, ekonomik kosullarin degiskenliginden ve farkli iktisadi okullarin
teorik yaklasimlarindan kaynaklanarak cesitlenmistir. Enflasyonun ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi, yasanan iktisadi ¢cevreye ve bu ¢evrenin dinamiklerine bagl olarak farkli
sekillerde degerlendirilmistir. Bu baglamda, farkli iktisadi okullar, enflasyon ve biiyiime
arasindaki iligkinin dogasini ve sonuglarini ayr1 ayr1 incelemis, ayni zamanda bu iliskiye dair
onerilen politikalar da her bir okulun goriis ve anlayisina gore farklilik gostermistir.

3.1. Klasik Okul

Enflasyon olgusu, kokleri eski zamanlara dayanan bir ekonomik fenomen olmasina
ragmen, enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski, II. Diinya Savasi sonras1 donemde
daha fazla incelenmeye baglanmistir. Klasik iktisat okulunun 6nde gelen isimlerinden Adam
Smith, David Ricardo ve John Stuart Mill gibi diigiiniirler, ekonomilerde tam istihdamin
saglandigin1 ve devlet miidahalelerinin piyasa dengelerini bozarak, hem parasal hem de reel
dengeyi olumsuz yonde etkileyecegini savunmuslardir. Bu diisiiniirlerin goriislerini
tanimlamak icin kullandiklar1 “Laissez-faire” (birakin yapsinlar) prensibi, piyasalara
miidahale edilmemesi gerektigini, zira piyasalarin kendi kendine dengeye gelecegini 6ne
stirmektedir. Klasik iktisat anlayigina gore, enflasyon ve issizlik gibi ekonomik sorunlar,
devlet miidahalesine gerek olmadan dogal yollarla ¢oziilecek durumlardan olusmaktadir.
Ekonomik biiylime agisindan, klasik okul, devlet miidahalesinin biiylimeyi olumsuz
etkilemeyecegini savunmus, ancak fiyatlarin genel seviyesindeki artisin enflasyona yol
acacagina dikkat cekmistir (Emsen vd., 2012: 25).

Klasik iktisat okulunda, tek bir arz egrisinin var oldugu ve bu arz egrisinin tam
istihdam seviyesinde dik bir sekilde konumlandigi kabul edilmektedir. Bu durumda, reel bir
degisken olan {retim seviyesi, nominal bir degisken olan enflasyon tarafindan
etkilenmektedir. Klasik iktisat anlayisinda iiretim, sermaye, emek ve teknolojik gelismelerle
ifade edilirken, enflasyonun ise toplam talep ile iliskili oldugu savunulmaktadir. Ekonomiye
miidahale edilmedigi varsayimi altinda, piyasa kendiliginden dengeye ulasacak, arz fazlasi
durumlar ve talep yetersizliginden kaynaklanan dengesizlikler zamanla ortadan kalkacaktir
(Yesiloglu, 2018: 22).

3.2. Keynesyen Okul

1930°lu yillara kadar iktisat literatiirlinde baskin olan yaklagim, goriinmez el
mekanizmasi araciligiyla piyasanin kendi kendini dengeleyecegi yoniindeydi. Bu anlayis,
1929 yilinda meydana gelen ve Bati ekonomilerini derinden sarsan Biiyiik Buhrana kadar
etkisini siirdiirmiistiir. Ancak, John Maynard Keynes’in 1936 yilinda yayimladig: Istihdam,
Faiz ve Paranin Genel Teorisi adli eseri, s60z konusu krizi hem neden-sonug iliskisi
cergevesinde analiz etmis hem de benzer krizlerin gelecekte Onlenebilmesi adina cesitli
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politika 6nerileri ve yapisal reform dnerileri sunmustur. Keynesyen iktisat okulu, klasiklerin
varsaydigi gibi ekonominin her zaman tam istihdam diizeyinde faaliyet gostermedigini;
aksine, eksik ya da asir1 istihdam durumlarinin da miimkiin oldugunu savunmustur. Keynes,
"Uzun donemde hepimiz 6lmiis olacagiz" ifadesiyle, ekonomik analizde yalnizca uzun
donem dengesine odaklanmanin yetersizligine dikkat ¢ekmis ve kisa donemli
dalgalanmalarin g6z ard1 edilmemesi gerektigini vurgulamistir (Dornbusch ve Fischer, 1998:
445).

Keynesyen yaklasim g¢ercevesinde enflasyon olgusu degerlendirildiginde, eksik
istihdam kosullar1 altinda para arzindaki artig, toplam talepte genislemeye yol acar. Bu
siirecte fiyatlar tam anlamiyla esnek olmadigi i¢in, baslangigta enflasyon {lizerinde sinirlt bir
etki gdzlemlenebilir. Ancak, arz egrisinin pozitif egimli ve esnek bir yapiya sahip olmasi
nedeniyle, tam istthdam diizeyine yaklasildikca artan talep hem fiyatlar hem de ¢ikt1 diizeyi
tizerinde artis yoniinde bir etki yaratmaktadir. Bu durum, enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif yonlii bir iliskinin olusmasina neden olacaktir. Ekonominin tam istthdama
ulagsmasiyla birlikte arz egrisi dikleserek fiyat eksenine paralel hale gelmektedir. Bu
noktadan sonra uygulanacak genisletici politikalar liretim iizerinde herhangi bir artis
saglamazken, yalnizca fiyat seviyesinin yiikselmesine yani enflasyona katkida bulunmus
olacaktir (Aren, 2014: 127).

3.3. Neoklasik Okul

1900’14 yillarin ilk g¢eyregine kadar iktisat diisiincesine hakim olan klasik okul,
ozellikle yasanan ekonomik krizlerin etkisiyle elestirilmeye baslanmistir. Bu elestiriler,
zamanla klasik okulun doniismesine ve neo-klasik iktisat anlayisinin gelismesine zemin
hazirlamistir. Neo-klasik iktisat ¢ercevesinde enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi ilk sistematik bigimde ele alan ¢aligmalardan biri, 1963 yilinda Mundell tarafindan
gerceklestirilmistir. Mundell, enflasyonun ve enflasyon beklentilerinin bireylerin reel mal
varliklarinda azalmaya yol acacagini savunmustur. Bu durum karsisinda bireylerin daha
fazla tasarruf yapma egiliminde olacaklari, artan tasarruflarin faiz oranlarini diisiirecegi ve
dolayisiyla yatirimlarin artacagi one slirmiistii. Bu mekanizma sonucunda ekonomik
biiylimenin gerceklesecegi ifade edilmistir (Sarag, 2009: 37).

Mundell’in yaklasimini takip eden Tobin (1965), parasal degiskenlerin ekonomik
biiyiime modellerinde yeterince dikkate alinmadigin1 vurgulayarak, kisa donemde bu
degiskenlerin sermaye birikimi {lizerinde etkili olabilecegini ileri slirmiistiir. Tobin’e gore
parasal varliklar yalnizca merkez bankasi tarafindan yaratilmakta ve devlet tarafindan
sabitlenmis 6deme ve degisim araci olarak kullanilmaktadir. Bu ¢ergevede bireylerin toplam
varliklart; 6nceki donem yatirimlari, elde edilen sermaye ve devlet kaynakli parasal varliklar
gibi unsurlardan olusmaktadir. Bireyler, portfdy tercihlerinde getiri orani yiiksek olan
secenegi tercih etmektedir. Paranin getirisi diisiik oldugunda, bireyler sermaye lehine
tercihte bulunmakta ve bu durum sermaye birikimi ile iiretimin artmasina yol agmaktadir.
Boylece enflasyon orani arttiginda parayi elde tutmanin firsat maliyeti de yiikselmekte, bu
durum yatirim ve iiretimi tesvik ederek ekonomik biiyiime lizerinde pozitif bir etki
yaratmaktadir (Tobin, 1965: 680-685).

Neo-klasik diisiince igerisinde enflasyonun biiyiime {izerindeki etkilerini ele alan bir
diger onemli ¢alisma Sidrauski (1967) tarafindan gelistirilmistir. Sidrauski'nin modelinde
para yansiz olarak ele alinmakta ve bireylerin faydalarin1 maksimize edecek sekilde tasarruf
oranlarin1 belirledikleri varsayilmaktadir. Bu modelde, bireylerin elde ettikleri fayda ile
ellerinde tuttuklari reel para stoklar1 dogrudan iliskilidir. Enflasyon oraninda meydana gelen
bir artisin duragan sermaye stokunu etkilemeyecegi, ancak reel para bakiyelerinde bir
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azalmaya yol acacagi savunulmaktadir. Dolayisiyla, bu yaklasim ekonomik biiyiime
tizerinde negatif yonlii bir etkinin ortaya ¢ikacagini ileri siirmektedir (Sidrauski, 1967: 797).

Enflasyonun ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigini savunan bir diger goriis
ise Stockman, Cooley ve Hansen tarafindan gelistirilmistir. Bu modellerde, artan enflasyon
oranlarmin bireylerin refah seviyelerinde azalmaya neden oldugu belirtilmektedir. Ozellikle
Stockman’a gore, enflasyon oranlarinin yiikselmesi bireylerin harcama kararlarini
ertelemesine, dolayisiyla yatirimlarin azalmasina neden olmaktadir. Cooley ve Hansen ise,
enflasyon karsisinda bireylerin nakit harcama yerine kredili aligverise yoneldiklerini, bu
nedenle faiz 6demek zorunda kalacaklarini ve bu durumun bireylerin refah diizeyini olumsuz
etkileyecegini ifade etmektedir (Haslag, 1997: 15).

3.4. Monetarist Okul

Monetarist yaklasim olarak da bilinen parasalci goriis, 1970’11 yillardan itibaren iktisat
literatiirlinde 6nemli bir yer edinmistir. Bu yaklagimin dnciisii olan Milton Friedman’a gore,
para arzindaki degisimler milli gelir diizeyi {izerinde belirleyici etkiye sahiptir.
Monetaristlere gore, ekonomi her zaman dogal issizlik oraninda faaliyet gostermektedir ve
enflasyon ya da iicret artislar1 uzun donemde bu dogal igsizlik oranini degistirmeyecektir
(Paya, 2013: 373).

Monetarist kurama gore, para arzi ile nominal gelir arasindaki iliski dogrudan ve giiclii
bir bicimde gozlemlenememektedir. Bunun temel nedeni, para arzinda meydana gelen
degisimlerin gelir {izerindeki etkisinin zaman almasindan kaynaklanmaktadir. ilk asamada
para arzindaki artis, ¢ikt1 diizeyini etkilerken, zamanla bu etkinin fiyatlara yansimasi sonucu
enflasyon ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla kisa vadede para arzindaki genisleme {iretim
tizerinde etkili olurken, uzun vadede bu artisin temel etkisi fiyat seviyelerinde kendini
gostermektedir (Macesich, 1983: 3-4).

1970’li yillarda sanayilesmis {iilkelerin stagflasyonla karsi karsiya kalmasi,
enflasyonun ekonomik biiyiime iizerindeki olumlu etkisine dair goriislerin zayiflamasina
neden olmustur. Friedman, Phillips Egrisi’nin enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki
kisa donemli ters yonlii iliski Onerisini elestirmistir. Phillips Egrisi’ne gore, kisa vadede
enflasyon ile issizlik arasinda ters yonlii bir iliski s6z konusu iken, uzun vadede bu iligkinin
gecerliligi bulunmamaktadir. Monetarist yaklagima gore ise, para arzinda yasanan artiglarin
uzun donemde sadece fiyatlar lizerinde etkili olacag, iiretim seviyesinde ise herhangi bir
degisiklige neden olmayacag ileri siiriilmektedir. Bu baglamda, para arzinin ekonomik
biiyiimeden daha hizli artmasi, yiiksek enflasyona yol acarak yatirimlarin azalmasina ve
thracatin olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir. Bu durum, dolayli olarak ekonomik
biiyiimenin yavaslamasina yol agmaktadir (Gokal ve Hanif, 2004).

Friedman’in 1977 yilinda yaptig1 calismada, fiyatlar genel diizeyinin yiiksek ve dalgali
bir seyir izlemesinin, mal ve hizmetlerin fiyatlar1 konusunda belirsizlik yaratarak ekonomik
bliylimeyi olumsuz etkiledigi vurgulanmistir. Bu yaklagima paralel olarak, parasalci
diisiinceyi benimseyen De Gregorio (1992), enflasyonun kisa vadede gelir ve kaynak
dagiliminda bozulmalara neden oldugunu, uzun vadede ise diger makroekonomik
gostergelerle etkilesim kurarak ekonomik biiylime iizerinde negatif bir etki olusturdugunu
savunmustur. Fischer (1994), ilimh diizeydeki enflasyonun dahi ekonomik biiyiimeyi
olumsuz etkileyebilecegini belirtirken, Barro (1996), artan enflasyon oraninin ve buna bagh
belirsizligin hem bireylerin hem de firmalarin ekonomik karar alma siireclerini sekteye
ugratarak verimliligi diisiirdiiglinii ifade etmistir. Barro’ya gore, yillik enflasyon oraninin
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%15’in iizerine ¢ikmasi durumunda ekonomik biiyiime ciddi bigimde zarar gorecegini
belirtmistir (Terzi ve Oltulular, 2004: 20).

3.5. Phillips Egrisi

A.W. Phillips, 1958 yilinda yayimladig1 ¢alismasinda, 1861-1957 yillar1 arasindaki
Ingiltere ekonomisine ait verileri kullanarak issizlik oram ile enflasyon orami arasinda
istatistiksel bir iliski ortaya koymustur. Phillips, bu doneme iliskin gézlemlerine dayanarak
s0z konusu iki degisken arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu ileri siirmiis ve bu iligkiyi
grafiksel olarak ifade etmistir. Bu analiz daha sonra, 1960 yilinda Samuelson ve Solow’un
katkilariyla teorik bir ¢erceveye kavusturulmus; issizlik ile enflasyon arasindaki iligkinin ters
yonlii ve istikrarl oldugu savunulmustur (Sarag, 2009: 35).

Sekil 2: Phillips Egrisi
Kaynak: (Sarag, 2009: 35).

Sekil 2°de m=-Y'(u-uN), © enflasyon oranini, unx dogal issizlik oranini ve u ise issizlik
oranini temsil etmektedir.

Phillips Egrisi'nin enflasyon ve issizlik iligkisini ortaya koyan temel denkleminde yer
alan vy katsayisi, enflasyon oraninin issizlik ile dogal igsizlik oran1 arasindaki sapmalara kars1
olan duyarliligini ifade etmektedir.

1960’11 yillarda, politika yapicilar Phillips Egrisi’nin sundugu cercevede enflasyon ile
igsizlik arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu kabul ederek, issizligi azaltmak amaciyla
genisletici maliye ve para politikalarina yonelmislerdir. Uygulanan bu politikalar kisa
vadede beklenen etkileri {iretmis olsa da, 1970’1 yillarda ortaya ¢ikan stagflasyon siireci
hem issizligin hem de enflasyonun es zamanli olarak yiikseldigi donem bu iliskinin
stirdiiriilebilirligini tartismaya agmistir. Bu gelismelerle birlikte, Friedman ve Phelps
tarafindan gelistirilen yeni goriisler 6nem kazanmistir. Bu iktisatcilar, Phillips Egrisi’nin
geleneksel formiilasyonunun beklentileri dikkate almadigini ileri siirmiis ve bu elestiriler,
ekonomik modellerde "beklentiler" unsurunun 6nemini ortaya koymustur.

Friedman ve Phelps'e gore, enflasyon beklentilerindeki degisimler hesaba katildiginda,
Phillips Egrisi zamanla istikrarin1 kaybedecektir. Beklenen enflasyon oraninin sabit
kalmamasi, egrinin farkli noktalara kaymasina neden olacak ve bu da beklentilerle uyumlu
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bir denge noktasinin korunamayacagini gosterecektir. Bu c¢ercevede, Phillips Egrisi
Denklem (1)’de yeniden ifade edilmistir (Y1ldirim ve Karaman, 2003: 340):

7= rme-Y (u-Un) 1)

Phillips Egrisi’ne enflasyon beklentilerinin dahil edilmesiyle birlikte, gerceklesen
enflasyon orani ile beklenen enflasyon orani arasinda bir denge saglanmaktadir. Ayni
sekilde, issizlik orani da dogal issizlik oranina yaklagsmaktadir. Neoklasik iktisat
perspektifiyle gelistirilen bu yaklasim, beklentilerin modele entegrasyonu sayesinde, kisa
vadede enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonli bir iliski oldugunu kabul
etmektedir. Bununla birlikte, uzun vadede s6z konusu iligkinin gegerliligini yitirdigi ve
Phillips Egrisi'nin dik bir yapiya biiriindiigii ifade edilmektedir. Bu baglamda, kisa donemde
issizlik orani ile dogal igsizlik oran1 arasinda sapmalar olugsa da, uzun donemde bu oranlarin
esitlenmesiyle birlikte enflasyon ile igsizlik arasinda herhangi bir iliskinin kalmadigi kabul
edilmektedir (Sackan, 2006: 9).

3.6. I¢sel Biiyiime Modelleri

I¢sel biiyiime modelleri, ekonomik biiyiimeyi dlgek ekonomileri, artan getiriler ve bu
getirilerle tetiklenen teknolojik gelismeler aracilifiyla agiklamaktadir. Bu modellerde
bliylime orani, sermayenin marjinal getirisine bagli olarak degismektedir. Enflasyonun
sermaye birikimini azaltict etkisi ise, dogrudan ekonomik biiyiime oranlarin1 da
diisiirmektedir. Bu nedenle, biliylimenin nedenlerini ve etkilerini daha saglikli analiz
edebilmek icin, biiyiime siirecinin igsel dinamiklerle agiklanmasi gereklidir. Neoklasik
modellerin biliylimeyi digsal bir degisken olarak ele almasi, s6z konusu etkilerin
aciklanmasinda yetersiz kalmaktadir.

Icsel bilyiime modelleri olusturulurken sermaye getirilerinin sabit olmasi, beseri
sermaye birikimi, pozitif digsalliklarin etkisi ve sermayenin marjinal iirliniiniin sifirin altina
diismemesi gibi varsayimlar sermaye birikiminin siirekliligini saglamaktadir. Bu durum,
farkli i¢sel bliylime modelleri arasinda ortak bir ¢erceve olusturmaktadir. Temel varsayim,
sermaye getirisi yiiksek oldugu siirece yatirim egiliminin devam edecegi yoOniindedir.
Dolayisiyla, fiziki veya beseri sermayeyi etkileyen herhangi bir digsal unsur, uzun vadeli
bliyiime oranin1 da etkilemektedir. Ayrica, bu modellerde 6l¢ek ekonomilerinden
kaynaklanan artan getiriler dikkate alinmakta ve digsalliklarin sermaye getirisi tizerindeki
etkisi vurgulanmaktadir. Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski bu gercevede ele
alindiginda, biiylime oraninin i¢sel olmasi kadar, paranin reel degiskenler lizerindeki etkileri
de 6nem kazanmaktadir. Bu baglamda, enflasyondaki artis yalnizca biiyiime siirecini degil,
ayni zamanda paranin reel etkilerini de sekillendirmektedir. Bu yaklagimlar, i¢sel biiylime
modellerinin bu agidan ortak yonler tagidigini1 gostermektedir (Sackan, 2006: 15-16).

Gomme (1993) tarafindan gelistirilen i¢sel biiyiime modelinde, enflasyondaki artisin
istihdam {izerinde olumsuz etkiler yarattig1 ileri siiriilmektedir. Modelde, etkin kaynak
dagilimimin son tiiketim biriminin marjinal faydasi ile son birim emegin maliyetinin
esitlenmesiyle saglandigi ifade edilmistir. Gomme’ye gore, enflasyonun artmasi marjinal
tikketim faydasini diisiirmekte, bu durum bireylerin daha az ¢aligmasina neden olmakta ve
bu da sermayenin marjinal {iriin degerini azaltarak sermaye birikimini zayiflatmaktadir.
Ancak Gomme, bu etkinin ekonomik biiyiime iizerinde oldukg¢a sinirli oldugunu one
stirmektedir. Model sonuglarina gore, ylizde 10 oranindaki ilimli enflasyonun ekonomik
bliylime iizerindeki etkisi ylizde 1’in altinda kalmaktadir (Walsh, 1976: 63).

Marquis ve Reffert’in (1995) gelistirdigi, Haslag’in (1995) benzer yapida ele aldigi
modelde ise sermaye ve paranin birbirini tamamlayici unsurlar oldugu varsayilmaktadir. Bu
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baglamda, enflasyonun etkileri Stockman’in yaklasimi g¢ercevesinde degerlendirilmistir.
Paranin getirisinin sermayenin getirisinden diisiik olmasi, ekonomide zorunlu nakit rezervi
bulundurulmasini gerekli kilmaktadir. Ayrica, mevduatin denge getirisi; para ve sermaye
getirilerinin agirlikli ortalamasi olarak ele alinmaktadir. Bu yaklasima gore, enflasyondaki
bir artis mevduat getirisini azaltmakta, bu da mevduat birikim hizin1 ve dolayisiyla sermaye
birikimi ile ¢ikt1 artisin1 yavaslatmaktadir. Marquis ve Reffert ile Haslag, Gomme’nin
modeline kiyasla enflasyonun biiyiime iizerindeki etkilerini daha giicli bulmuslardir.
Marquis ve Reffert (1995), ABD’nin 1959:1-1991:6 donemine ait aylik verileri kullanarak
olusturduklart modelde, enflasyon oraninin yiizde 5’ten sifira diisiiriilmesinin ekonomik
bliylimede yiizde 0,68 oraninda artis sagladigini ortaya koymustur. Haslag (1995) ise, 1960—
1995 doneminde 60 iilkeye ait yillik verilerle gerceklestirdigi yatay kesit analizinde,
enflasyonun yilizde 10 seviyelerinden gerilemesinin ekonomik biiyiimeyi yiizde 0,22
oraninda artirdigini tespit etmistir (Marquis ve Reffert, 1995: 117; Haslag, 1995).

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calisma, ekonomik biiylime ile enflasyon arasindaki iligkinin iktisadi diisiince
tarihindeki temel doktrinler ¢ergevesinde nasil ele alindigini analiz etmis ve s6z konusu
teorilerin politika yapim siirecine olan yansimalarini tartismistir. Her bir iktisat okulu, kendi
tarihsel baglami ve teorik zemini dogrultusunda biiyiime ve enflasyonu farkli bigimlerde
tanimlamis, dolayisiyla bu iki degisken arasindaki iliskiye yonelik 6zgiin yaklasimlar
gelistirmistir. Merkantilist yaklasim biiylimeyi dis ticaret ve para arzi artisiyla agiklarken;
Fizyokratlar liretim ve devlet miidahalesine 6nem vermistir. Klasik ve Neo-Klasik iktisat,
serbest piyasa ilkeleri temelinde dogal biiylime siireclerini ve gegici dengesizliklerden
kaynakli enflasyonu 6ne ¢ikarmaktadir. Keynesyen teori toplam talep yonetimiyle bilylimeyi
desteklerken, arz-talep dengesizliklerinin enflasyonist baskilar yaratabilecegini vurgular.
Monetarist okul ise enflasyonu dogrudan para arzindaki degisimlerle iliskilendirmekte ve
para politikalarinin onceligini savunmaktadir.

Kuramsal yaklagimlarin politika onerileri iizerindeki etkisi, 6zellikle bu doktrinlerin
dogdugu tarihsel konjonktiirde daha belirgin bi¢imde hissedilmistir. Ancak giinlimiizde de
biiyiime ile enflasyon arasindaki iliskiye dair analizlerde bu teorik arka planlarin 6nemli
Olclide belirleyici oldugu goriilmektedir. Sonug olarak, ekonomik biiyiime ve enflasyon
kavramlarinin iktisadi kuramlar c¢ercevesinde nasil konumlandirildigi, yalnizea teorik
tartismalar agisindan degil, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir ve dengeli ekonomik politika
tasarimi agisindan da biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu baglamda, ¢alismada ele alinan teorik
yaklasimlar, politika yapicilar agisindan enflasyonu kontrol altina alirken biiylimeyi
stirdiiriilebilir kilma hedefinde dikkate alinmasi gereken temel yonelimler olarak
degerlendirilmektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu ¢aligma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmigtir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlar:

Yazar 1’in makaleye katkis1 %50, yazar 2’nin makaleye katkis1 %50°dir.

Cikar Beyani

Yazarlar agisindan ya da tiglincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atigmasi
bulunmamaktadir.
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