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Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi
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Ozet

Begeri sermaye ve bilgiyi temel alan i¢sel dinamikler ile merkezinde fiziki
sermayenin yer aldigi digsal dinamikler arasinda, biiyiimede siirdiiriilebilirlik
konusu tartigilmaya devam etmektedir. Literatiirde, biiytime ile enflasyon
arasindaki negatif iligkiyi ortaya koyan pek ¢ok ¢alisma mevcuttur. Bu baglamda
enflasyon, belirli bir seviyeye kadar bityiimeyi olumlu etkilerken; esik degerin
tizerine giktiginda 6zellikle bilgi ve begeri sermayeyi yipratarak igsel dinamiklerin
siireg igerisinde etkisiz kalmasina neden olmaktadir. Dolayistyla biiyiimeyi
stirdiiriilebilir kilmak, sadece igsel ve digsal dinamiklere degil, ayn1 zamanda
makroekonomik istikrara da baghdir. Sonug olarak; siirdiiriilebilir bir bitytime
hedefinin yalnizca teorilerle degil, uygun enflasyon esiklerine gore belirlenen
makroekonomik politikalarin bu teorilerle uyumlu bir sekilde entegre edilmesiyle
miimkiin olacag1 vurgulanmaktadir.

1.Giris

Ekonomik biiyiime, literatiirde sik tartigtlan bir konudur. Ozellikle uzun
donem siirdiirtilebilirligin, igsel dinamiklere bagh olarak bilgi, teknoloji ve
beseri sermaye odakli m1? Yoksa, fiziki sermayeye bagli olarak gergeklesen
digsal bir faktor miidiir? (Chirwa & Odhiambo, 2018). Ulkelerin sahip oldugu
farkli dinamikler, yetkinlikler ve yapisal 6zellikler, zamanla gesitli biiyiime
teorilerinin tiiremesine zemin hazirlamugtir (Meyer & Hassan, 2024). Ozellikle
tilkelerin sahip oldugu kaynak gesitliligi, biiylime siirecindeki ihtiyaglarin da
farklilagmasina neden olmaktadir. Bu baglamda teknoloji, begeri sermaye
veya bilgi gibi tiretim faktorlerine duyulan ihtiyacin siddeti, her iilke igin
degiskenlik gostermektedir. Dolayisiyla; sermaye stokuna veya teknolojiye
daha fazla yatirnm yapan {ilkelerin sermayeyi verimli kullanmasi, yani bir
birim sermaye ile diger iilkelere kiyasla daha fazla mal ve hizmet tiretmesi,
stirdiiriilebilir bliylimenin temel dinamigi midir? Yoksa sermaye artisi,
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zannedildigi gibi iilkelerin rekabetgiliginde fark yaratan en 6nemli unsur
degil midir? Oysa, sermaye birikiminin stirekli artmas: halinde, biiytime hiz
ayn1 oranda yiikselmeyebilir. Sermaye gibi bir iiretim faktorii girdisi arttikga,
bir miiddet sonra sermaye bagina diigen hammadde miktar1 ayni lglide artig
gostermeyecektir. Esasen sermayenin marjinal veriminin diigmest, bir siire sonra
sermayenin tretime katkisini azaltmaktadir. Tipki P, Romer’in Detroit’teki
Ford 6rneginde vurguladig: gibi; Ford’un bagarisi yalnizca bir sermaye birikimi
sonucu degil, iiretim siirecindeki montajlama ve bilgi gibi igsel faktorlerin
etkin kullaniminin bir sonucudur. Giiney Kore, yatirimlarini yalnizca sermaye
birikimine dayali olarak degil; nitelikli begeri sermaye, inovasyon ve Ar-Ge ile
bicimlendirmis olup, biiylimenin stirdiiriilebilirligi agisindan 6nemli katkilar
saglamistir (OECD, 2023). Benzer sekilde Finlandiya, teknolojiye yaptig
yatirimlar sayesinde toplam faktor verimliligini artirarak bilyiimenin temel
dinamiklerini giiclendirmeyi bagarmistir (OECD, 2022). Ayrica Almanya ve
Japonya gibi iilkeler, kaizen (iyilestirme) anlayigiyla hareket ederek tiretim
stireglerinin etkinligini artirmak suretiyle biiylimede verimlilik saglamigtir
(OECD, 2024).

Ekonomik biiyiime, ekonominin en temel dinamiklerinden biridir. Her ne
kadar bir toplumun refah diizeyinin tam gostergesi olarak tek faktor olmadigt
elestirisi yapilsa da mal ve hizmet iiretimindeki artiglarin ve uzun donem tiretim
kapasitesini yansitmasindan otiirii ekonomik biiyiimenin baglica gostergesi
olmay stirdiirmektedir. Bu anlamda ekonomik biiyiimenin itici giicli olarak
tretim ekonomisi goriilmektedir. Ekonominin temel dinamiklerinden biri
olarak, tiretim ekonomisinin gelismekte olan ve geligen ekonomiler agisindan
son donemlerde biiylime iizerine etkileri ve 6nemi daha fazla tartigtlmaktadir.
Ozellikle imalat sanayiinde gergeklesecek bir teknolojik iyilesme, iiretimde
verimliligi artirirken, iggiicii piyasasinda olumlu bir etki olugturacak ve
toplumsal refah diizeyini artirmaya yardimcr olacaktir. Ekonomik istikrarin
saglanmasi, piyasa sartlarinin olgunlagmasi ve 6ngoriilebilir olmasi durumunda,
ozellikle enflasyon artiglarinin yagsanmadigi, baskilarin hissedilmedigi bir
ckonomide imalat sanayiinde potansiyel artilar goriilecektir.

Enflasyonun bir ekonomi tizerinde gesitli etkileri bulunmaktadir. Fiyat
istikrarinin saglanmas1 merkez bankalarinin, biiyiime ve enflasyon arasindaki
iligskiyi saglam temeller tizerinde tutabilmesi i¢in 6nemlidir. Biiyiime ve
enflasyon arasindaki iligki literatiirde yaygin bir gekilde tartigiimug ve enflasyon
diizeyinin diigiik oldugu donemlerde biiyiime {izerine olumlu etki ettigi,
ancak yiiksek enflasyon donemlerinde ise, biiylime iizerine olumsuz etki
ettigi bulgulart mevcuttur. Bu anlamda, Khan & Senhadji, (2001) gibi bu
caligmadada, bir politikacinin, politika karar1 almadan 6nce bu iligkiyi 1yi
anlamasi gerektigi diigtintilmekte ve iyi anlamak iginse, enflasyon oraninin hangi
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diizeyde biiyiimeyi olumlu etkiledigi ve hangi diizeyde enflasyonun, biiyiimeyi
olumsuz etkiledigini bilmek gerekmektedir. Enflasyonun biiylimeyi olumsuz
etkiledigi bir kirilma noktasi yani egik bulunmaktadir. Bu esik deger iilkelerin
dinamiklerine ve gelisim egilimlerine bagh olarak farklilik gosterebilecegi
gibi yapilan ¢aligmalarin metadolojisi ve hangi tilkeler tizerine yapildigr da
onemlidir (Bruno & Easterly, 1998).

Tabi ki beklenmedik enflasyon artiglarininda ve gelecekte yaganabilecek
olumlu ya da olumsuz durumlarin, ekonominin kontroliinii kaybetmesine
engel olabilecektir. Bu durumda, diizenleyici kurumlarin giiciinii artirabilecek
politika onerileri sunulmalidir. Diizenleyici ve denetleyici kurumlarin etkin
caligmasi ve ekonomik biiyiime gibi meseleler, ekonomik modellerin temel
sorularina yon vermektedir.

Bu anlamda, cografi farkliliklar ve tarihi siireglerin bityiime dinamiklerinin
belirleyicileri tizerine etkileri bulunmaktadir. Farkli cogratyalardaki biiytime
oranlarinin degiskenlik gostermesi, yalnizca makroekonomik politikalarla
degil, ayn1 zamanda cografi kogullar, tarihi tecriibeler ve kurumlarin yapisal
ozellikleriyle de iligkilidir. Bu manada, ekonomik biiyiime iizerinde hem
dogrudan hem de dolayl etkiler olugmaktadur.

Literatiirde biiylime ve enflasyon iligkisi tizerine ¢ok sayida galigma
bulunmakta ve biitiinciil bir bakig agistyla degerlendirildiginde, bu
galigmalarin yegane amaci yeni ve daha giiglii politikalarin olugturulmasi
igin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin belirleyicileri olarak 6zellikle igsel
ve digsal bitylime modelleri kargilagtirmali bir perspektifle incelenmekte ve
bu teorik mekanizmalarin sistematik olarak fiyat istikrarina bagl bir gekilde
igleyecegi ortaya konmaktadir.

Caligmanin devam eden kisimlarinda; kurumsal yapinin, begeri sermayenin
ve teknolojinin biiylime tizerindeki kritik 6nemi ile biiytimenin yalnizca fiziksel
tiretime dayali olmadigr anlatilmaktadir. Bu baglamda, igsel ve digsal biiyiime
teorileri derlenecek; ardindan bu teorilerin enflasyon dengesi ile olan iligkisi
irdelenecektir (Chu, Sek, & Ismail, 2019).

2. Literatiir Cergevesi ve Teorik Yaklagimlar

Literatiirde, biiylimenin temelleri iizerine birgok farkli yaklagim
geligtirilmig olup, bu yaklagimlar igsel ve digsal faktorlere dayanan teoriler
olarak ayrilmaktadir. Igsel biiyiime teorileri, biiyiime siireclerinin ekonomi
igindeki dinamiklerden kaynaklandigini savunurken; digsal biiyiime teorileri,
bityiimeyi daha ok dig unsurlar ve gevresel faktorlerle iligkilendirir. Ozellikle,
beseri sermaye, teknoloji, kurumsal yapilar ve ekonomik politikalarin biiyiime
tizerindeki etkileri incelenerek, ekonomik biiyiimenin iizerine yaklagimlar
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kargilastirilacaktir. Bu anlamda, biiyiime teorilerindeki farkli yorumlari bir araya
getirerek, siirdiiriilebilir bir bityiimenin nasil gekillenecegine dair kapsamli bir
degerlendirmeyi hedeflemektedir.

2.1. Dagsal Biiytime Yaklagimlar:

Solow gibi biiyiime modellerinde, sermaye stokunun tek bagina yeterli
olmadig ve bunun ekonomiyi uzun dénemde duragan bir duruma getirecegi
tartigtlmaktadir. Bu baglamda, sermaye stoku, ekonominin tek bagina itici
giici degildir. Ayn1 zamanda, nitelikli insan sermayesi de biiyiik bir 6neme
sahiptir. Ancak siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime igin digsal bir faktor
olarak teknolojiye ihtiya¢ duyulmaktadir. Solow-Swan modeli, dengeli
biiyiime kavramini savunarak, biiylimenin yalnizca sermaye birikimine
dayanamayacagini ifade eder. Sermaye stokundaki azalan getiriler, biiylimenin
stirdiiriilebilirligi igin nitelikli niifus artis1 ve teknolojik ilerleme gibi digsal
faktorlere duyulan ihtiyaci ortaya koyar (Solow, 1994). Ancak Mankiw, Romer
ve Weil (1992), Solow’un azalan getiri varsayimin, tlkeler arasindaki gelir
tarklarini agiklamakta 6nemli bulmus, ancak kiiltiir, iklim ve ekonomik kogullar
gibi heterojen parametrelerin goz ardr edilmemesi gerektigini vurgulamistir.
Bu farkliliklar, Solow yakinsamasinin tiim tilkeler igin uygulanabilir olmadigin
gosterir. Hahn (1989), Kaldor’un, Solow’un azalan getiri kabuliiniin ekonomik
bityiimeyi sinirlandirdigs diigiincesine karsi, bityiimeyi kendi kendini besleyen
bir siireg olarak tasarlamistir. Temel olarak, sanayi tiretiminde uzmanlagmanin
getirdigi verimlilik, birim maliyetleri disiiriip talebi artirarak ekonomide
dongiisel bir mekanizma ortaya koymaktadir. Solow’un azalan getiriler
varsayiminin aksine, tretilen her yeni birimin daha verimli ve ucuz olmasi
temeline dayanan bir artan getiriler sistemidir.

2.2. Yapisal Doniisiim Yaklagim

Cass (1965), RCK modelinin uzun dénem ekonomisinde duragan bir
duruma yol agabilecegini belirtmig, biiylimenin esas kaynaklar1 olarak sermaye
birikimi, emek artig1 ve toplam faktor verimliligine dayali teknolojik ilerlemeyi
vurgulamustir. Model, bireylerin tiiketim ve tasarruf kararlarin optimize etmeye
calistig1 dinamik bir sistem sunarak, ekonomik soklarin ve politik kararlarin birey
davranuglarina etkisini analiz eder. Rostow (1959), RCK modelinde biiyiimenin
stirdiiriilebilirligini sermaye birikimi ve teknolojik ilerleme gibi faktorlere
dayandirmasindan farkli olarak, ekonomik biiylimenin siyasal ve toplumsal
doniigiimlerle sekillendirilebilecegini savunur ve bu doniigiimlerin 6zellikle
kalkis agamasinda gergeklestigini belirtir. Ekonomik biiyiimeyi, geleneksel
toplum, kalkis 6ncesi, kalkig, olgunlagma ve yiiksek kitle tiiketimi ¢aglar1 olarak
siniflandirir. Sanayilesme ve teknolojik yeniliklerin kalkig agamasinda biiylimenin
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itici giicli olup sektorel doniisiim igin kritik bir rol oynar. Her toplumun
ayn1 agamalardan gegerek olgunlagacagini 6ne siirmesi, toplumsal dontigiim
ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi analiz etmesine olanak tanimustir.
Bu durum, Rostow’un Marx ile kargilagtirilmasina neden olmustur. Ancak
Rostow, evrimsel bir modernlesme modeli hayal ederken, Marx dontigimi
gekigmeli bir stireg olarak gormektedir (Gustafsson, 1961). Solow, ekonominin
uzun donemde siirdiiriilebilir olmasinin dinamiklerini arastirirken, Kaldor
uzun donemde sanayi tiretimi getirilerinin stirdiirtilebilirligini diigiinmiistiir.
RCK, tasarruf oranlarini yatirimlara doniigtiirerek uzun donem dengeyi nasil
saglayacagini sorgularken, Rostow, ekonomik biiyiimenin yapisal doniigiimlerle
stirdiiriilebilir olmasini tartigmugtir.

2.3. Igsel Bityiime Yaklagimlari

Romer (1994), ekonomik biiyiimeyi digsal faktorlerden ziyade igsel
faktorlere dayandirmis, ozellikle Ar-Ge faaliyetlerinin 6nemini vurgulamistur.
Romer, bu faaliyetlerin begeri sermaye birikiminin artmasina bagh oldugunu
ifade eder ve ekonomik birimlerin uzun vadeli kar giidiisiiyle bu siirecin
desteklendigini belirtir. Teknoloji, i¢sel dinamikler dogrultusunda bir faktor
olarak ortaya ¢ikar ve yeniliklerin artis1 ile yayginlagmasi pozitif digsal etkiler
yaratir. Fakat, bilgi paylagilmadiginda veya gizlendiginde, monopol avantajt
olugturulabilecegini de belirtir. Artan verimlilik, potansiyel iiretimin artmasina
ve tegviklerle yeni tirtinlerin ortaya ¢itkmasina olanak tanir. Romer’e benzer
olarak, Lucas’da biiyiimeyi insan sermayesinin giiciine bagh kilmus, stirekli
biriken insan sermayesinin iiretim siireci ve toplumsal verimlilik izerindeki
etkisine vurgu yapmugstir. Begeri sermaye artigi, siirdiiriilebilir biiyiimeye
olumlu etki ederken, azalan verimlilik sorununu da ¢ozer. Artan verimlilik
toplumsal refahr artirarak pozitif digsallik yaratir. Devletin tegvikleri, bireylerin
ve firmalarin bu arzuyu artirmasina olanak tanir (Carroll, 2020). Rebelo
(1991), modeli genisleterek gelencksel Solow modelinin aksine, sermaye
arttik¢a verimliligin diigmedigini sabit getiri varsayimini deginir. AK modeline
gore, bir iilkenin biiyiimesi igin digaridan gelecek sira dig1 bir teknolojik
gelismeye ihtiyaci yoktur; iilke, sermaye stokunu siirekli artirarak kendi igsel
giictiyle biiylimeyi kalic1 hale getirebilir. Bu baglamda yatirim ve sermaye
artigl, bityiimenin temel ve igsel kaynag: olarak kabul edilir.

2.4. Biiyiimede Kurumsal Yaklagim

Acemoglu & Robinson (2012) ise iilkelerin atilim yapmasina neden olan
taktorleri aragtirmug ve kurumsal yapilar1 6n plana ¢ikarmistir. Acemoglu,
uluslarin kurumsal kabiliyetlerini gelistirmesi, toplumu ortak hedefler
dogrultusunda tegvik etmesi, hukukun tstiinliigii ile firsat esitligini tesis
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etmesi ve siyasi iktidarlarin keyfi politikalarini engellemek suretiyle giig
odakl yaklagimlar1 6nlemek; ozetle tilke menfaatlerini korunmast, biiyiimeyi
stirdiiriilebilir kilar. Bu ilkelerden vazgegilmesi durumunda ise, bir iilkenin
kaynaklarinin gokluguna bakilmaksizin, ekonomik siireglerin etkisiz bir sekilde
sonuglanmasi kaginilmazdir. Kurumsallagma ve liyakat ilkelerine baglilik,
ckonomik biiyiimenin siirekliligini saglayan en temel unsurlar olarak kabul
edilir. Bitylime modellerinin kurucular1 farkli motivasyonlara sahip olsa
da, temelde benzer sorulara cevap aramuglardir: Romer, biiyiimenin igsel
dinamiklerle nasil sekillendigini, Lucas insan kapasitesinin artirilmasinin
biiyiimeyi nasil stirdiiriilebilir hale getirdigini, Rebelo i¢sel dinamiklerin nasil
kullanildigini, Acemoglu ise kurumsallagma ve liyakatin ekonomik biiytime
tizerindeki etkisini vurgulamistir.

Sermayenin biiylime iizerindeki rolii ve finansal politikalarin dogrulugu
da goz oniinde bulundurulmalidir; ¢iinki fiyat istikrarini bozan unsurlar,
biiylime teorilerinin etkinligini sorgulatabilir. Yabanci sermayenin ¢ekilmesi ve
teknolojinin yurt digindan transferi gibi faktorler, fiyat istikrarini etkileyebilir
ve dolayistyla biiylime siirecine olumsuz yanstyabilir.

3. Biiyiimenin Makroekonomik Sinir1: Esik Etkisi

Uzun donemli siirdiiriilebilir bitylimenin nasil saglanacagi konusunda
literatiirde genig ¢aplt bir tartigma mevcuttur. Bu baglamda, 6zellikle igsel
ve digsal bliytime teorileri tizerine yogun ¢aligmalar yiiriitiilmiistiir. Ancak;
tiziksel sermaye, begeri sermaye ve teknoloji gibi degiskenlerin verimli bir
sekilde kullanilabilmesi igin Oncelikle piyasalarda fiyat istikrarinin saglanmug
olmasi biiyiik 6nem arz etmektedir. Enflasyon olgusu; makroekonomik
politikalarin sekteye ugramasina yol agarak sermayenin yoniinii ve kaynak
tahsisini dogrudan etkilemekte, dolayisiyla verimliligi azaltmaktadir. Fiyat
istikrarinin saglanamamasi sonucu artan belirsizlik, giiven ortamini zedeleyerek
igsel bityiime modellerinin etkinligini olumsuz yonde etkilemektedir. Ote
yandan Chu, Sek ve Ismail (2019); Angadi (1998), enflasyonun belirli bir egik
seviyeye kadar biiytimeyi destekledigini, ancak bu esik agildiginda i¢ piyasalarda
belirsizlik yaratarak yabanci yatinmcilarin 6ngorii eksikligi nedeniyle yatirim
yapmaktan kaginmalarina neden olur. Egik enflasyon, bir tilkenin katma deger
iiretme kapasitesinde kritik bir rol oynar ve ekonomik biiyiime agisindan 6nemli
bir sinir olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle ekonominin, esik enflasyon
degerine ne kadar yakin oldugunu saptamak oldukga kritik bir noktadir.
Netice itibariyla, igsel ve digsal modellerin basarisi igin teorilerin saglam bir
zemine oturmasi ve bu modellerin etkilerini gosterebilecegi istikrarl bir piyasa
ortaminin yaratiimasi gerekmektedir.
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4. Sonug ve Genel Degerlendirme

Ekonomik modellerin farkli {ilkelerde ayni etkiyi yaratamamasi bir
bagarisizlik olarak degil, modellerin etkinligi icin gerekli olan 6n kosullarin
eksikligi olarak degerlendirilmelidir. Bu ¢aliyma; ekonomik biiyiimenin
stirdiiriilebilirliginin yalnizca begeri sermaye, teknoloji, kurumsal yap1 ya da
bilgi birikimine bagl olmadigini, aksine sistem ¢arklarinin igleyebilmesi igin
uygun bir makroekonomik zeminin olugturulmasi gerektigini vurgulamaktadir.
Bu baglamda, biiyiime teorilerinin 6ngordiigii mekanizmalarin saglikli
isleyebilmesi igin fiyat istikrarinin tesisi bir 6n sarttir. Literatiirde, enflasyonun
belirli bir seviyeye kadar biiyiimeyi destekledigi, ancak kritik bir esikten sonra
biiyiime tizerinde yikici etkiler yarattigi bilinmektedir (Bangura ve Omojolaibi,
2024). Dolaysiyla politika yapicilara diisen temel gorev; biiytimeyi sadece
teorik modellerle sinirl gérmeyip, enflasyonu esik degerin altinda tutacak
titiz makroekonomik politikalari hayata gegirmektir.
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