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Abstract

In the early 1990s, with the fall of communism and the dissolution of USSR, the so-called transition
economies have emerged in Eastern Europe and the former USSR. Within this transition period from planned to
market economies, fiscal and monetary discipline has not been adequately emphasized while the crucial aim of
these economies is to realize price liberalization, privatization and economic stabilization. Hence, the problems
of income distribution and growth have not been able to be solved. In this paper, we analyze the relations
between economic growth and fiscal and monetary discipline in the economies of Central Asia and Caucasia
since their independence. We use WDI-2010 data of the World Bank in order to develop a model including fiscal
and monetary variables, which aims to represent the growth experiences of the aforementioned countries.

JEL codes: E52, E62, R11

1 Giris

SSCB’nin 1991°de dagilmasi, Dogu Avrupa ile Kafkasya ve Orta Asya’da bircok yeni iilkenin dogmasina
neden olmustur. Bu yeni iilkelerin hepsi planli ekonomik sistemden (sosyalist) piyasa ekonomisi (kapitalist)
sistemine yonelirken; bunlar ayni1 zamanda literatiirde gecis ekonomileri olarak da tanimlanmglardir (Savas,
2004: 165). Gegis eckonomilerinde her seyin devlete ait oldugu anlayistan, 6zellikle sermayenin 6zel kisi ve
kurumlara paylasimini da igeren yapilanma igerisine yonelmeleri, kamunun gelir yaratamamasi ve kacinilmaz
yeniden yapilandirma harcamalarina bagli olarak mali agiklar ortaya ¢ikmustir. Diger taraftan mali agiklarin
finansmaninda yasanan giigliikler ise bu kez ekonomilerin parasallagtirilmasina yol agmustir.

Soyle ki, sosyalist sistemde paranin temel fonksiyonu daha ¢ok takas ekonomisine yardimei olacak sekilde
dizayn edilmisken, piyasa ekonomisine gecis ile birlikte, ortaya ¢ikan iiretim daralmalarinin yarattigi kamu
gelirleri (vergi) kaybina karsilik, toplumu yeniden yapilandirma gabalarinin beraberinde getirdigi kamu
harcamalarini artirici etkiler ortaya ¢ikmustir. Dolayisiyla gelirler ile giderler arasindaki dengesizligin, yani biitge
dengesinde 6nemli sapmalarin parasallagtirilmasi parasal tabani siiratle genisletici bir etkiye neden olmustur.
Diger yandan, ekonominin parasallastirilmasi ve buna paralel iiretim baglantilarinin da gevsemesiyle ortaya
cikan negatif arz soklari ile mali ve parasal disiplinden sapmanin neden oldugu pozitif talep soklari bu
ekonomilerde hiper enflasyon siireclerinin yasanmasina yol agmustir. Dolayisiyla, gecis ekonomileri olarak
adlandirilan bu ekonomilerin bagimsizliklarini kazandiklari giinden bugiine kadar parasal ve mali disiplin
uygulamalar1 ya da diger bir ifade ile ekonomik stabilizasyon politikalar: ile iktisadi biiylime iligkilerinin
arastirtlmas1 énem arz etmektedir. Bu cercevede ilk etapta literatiir aragtirmasina gidilerek, mali ve parasal
disiplin uygulamalar1 ile biiylime iliskilerini ele alan caligmalar irdelenecektir. Daha sonra sdz konusu
literatiirden hareketle uygun model belirlemesi yapilarak, ge¢is siirecini daha sancili bir sekilde yasayan Orta
Asya ve Kafkasya’da bulunan ekonomilerde mali ve parasal istikrar ile ekonomik biiyiime iligkileri ekonometrik
ve istatistiki yontemlerle arastirma konusu yapilmistir. Nihai olarak mali ve parasal olgularin adi gecen
ekonomilerde biiyiime etkileri ve buna bagl olarak politika ¢ikariminin yapilmasi s6z konusudur.

2 Literatiir Taramasi

Gegis ekonomilerinde ekonomik biiylimeyi giiclii bir model ¢er¢evesinde aciklama ¢abalarinin ilk agamasinda
Barro (1991) ile Levine-Renelt (1992) tarafindan gelistirilen uzun dénemli biyiime esitliklerinin bulundugu
calismalar yer almaktadir. Diger taraftan ekonomik biiyiime tizerine sistematik ilk analiz ise, World Economic
Outlook (IMF, 1996)’da “Long-Term Growth Potential in the Countries in Transition” (Gegis Ekonomilerinde
Uzun Dénemli Biiyiimenin Potansiyelleri) basligr altinda incelenmistir. IMF’nin bu g¢alismasinda, Barro ve
Levine-Renelt biiyiime modelleri ele aliarak kamu harcamalarinin ve yatirnmlarin GSYIH igerisindeki pay
irdelenmistir. Ayrica bu ¢alismada biiylime performansi agisindan kamu harcamalarinin paymnin %15“in altina
¢ekilmesi ve yatirrm harcamalarinin paymin da %30“un iizerine ¢ikarilmas:t gerekliligi vurgulanarak,
slrdirilebilir iktisadi biiylime i¢in gerekli sartlar ortaya konulmustur (Campos, 2001: 664).

Diger taraftan de Melo, Denizer ve Gelb (1996, 1997) de ilk defa yapisal reformlarin roliinii 6lgmiis ve
sistematik olarak incelemislerdir; buna Fischer, Sahay ve Vegh (1996, 1997) makroekonomik politikalar1 dahil
etmisler; de Melo ve dig. (1997) ise baslangi¢ kosullarinin roliinii ele almiglardir (Berg ve dig., 1999: 4).
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Cerovi¢ ve Nojkovi¢ (2009) ise, 29 gecis ekonomisinden 25’1 i¢in 1989-2007 aras1 donem icin biiyiime ve
kurumsal yap1 arasindaki iliskileri aragtirmiglardir. Bu baglamda panel veri analizlerinin kullanilmasi yoluyla
birinci model GSYIH biiyiimesi iizerine fert basina GSYIH, gegis siireci (EBRD tarafindan diizenlenen 9
degiskenin toplaminin ytlizde cinsinden ifadesi), piyasa yonelimli reformist olup olmama golge degiskeni ve
enflasyon ortalamalar1 alinmustir. ikinci ve iiciincii modellerde ise Barro ile Levine-Renelt’in biiyiime modelleri
baz almarak, arastirma siirecine devam edilmistir. Bu cer¢evede Barro biiyiime modelinde GSYIH biiyiimesini
aciklayict degiskenler olarak baslangic fert basma GSYIH degeri (1989), ilkogretimde okullasma oran,
ortadgretimde okullasma orani, kamu harcamalar1 (G/GSYIH) ve iiretimde kayiplarin oldugunu ifade eden golge
degisken kullanilmistir. Levine-Renelt biiyiime modelinde ise Barro modelinde de yer alan baslangi¢ fert bagina
GSYIH degeri, orta 6gretimde okullagma oran1 ve iiretim kayiplar1 golge degiskeni muhafaza edilmistir. Modele
bu degiskenlere ilaveten yatirimlar (I/GSYIH) ve niifus artis hizi degiskeni dahil edilmistir (Cerovi¢ ve
Nojkovié, 2009). Birinci model tahmin sonuglarinda biiyiimeye fert basina GSYIH baslangic degeri, gegis siireci
ve reformist olmayr temsil eden degiskenlerin pozitif ve anlaml etkileri oldugu; enflasyonun da negatif ve
anlamli etkisinin bulundugu tespit edilmistir. Diger taraftan, biiylime performansinda baslangi¢ kosullarinin ve
kurumsal yapinin anlamli etkilerinin oldugu da belirlenmistir. Gegis siirecini hizlandiran reformist
uygulamalarinin da baslangic kosullarina bagli oldugu tespit edilmistir. Diger taraftan gecis siireci ne kadar uzun
olursa, gegis resesyonunun da o kadar kisa ve U egrisi seklinde ortaya ¢ikan negatif biiyiime etkilerinin de o
kadar zayif olacagi goriilmiistiir. Calismada ikinci ve ti¢lincii tahmin esitlikleri olarak alinan Barro ile Levine-
Renelt’in biiyiime modellerinde ise degiskenlerin biiyiime lizerine anlamli etkileri yakalanamamisken; Barro
modelinde kamu harcamalari ve iiretim kayiplarinin biiylimeyi olumsuz, diger degiskenlerin ise olumlu etkiledigi
goriilmiistiir. Buna karsilik Levine-Renelt’in biliyiime modelinde de yine degiskenlerin biiylime iizerine anlamli
etkileri yakalanamamuis; {iretim kayiplarinin biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi ve diger degiskenlerin de pozitif
yonde etkilerinin oldugu belirlenmistir (Cerovi¢ ve Nojkovié, 2009).

Popov (2007), 28 gegis ekonomisi i¢cin 1989-1996 ve 1995-2005 arast dénem igin panel veri analizleri ile 2
asamal1 regresyon ve saglamlik testleri uygulamistir. Reel GSYIH biiyiimesini etkileyen faktdrler olarak 1989 ve
1989’a gére 1996 fert basma GSYIH degerleri, kamu gelirlerinin GSYIH’ya orani, GSYIH bozuculari,
liberalizasyon indeksi, enflasyon orani, savas golge degiskeni, hukuk kurallar1 ve demokratiklesme gostergeleri
alinmustir. Tki farkli donem icin yapilan analiz sonuglarinda, hukuk kurallar1 ve liberalizasyon uygulamalarinin
biiyiime etkilerinin pozitif oldugu; buna karsilik demokratiklesme gostergesi, kamu gelirleri, GSYTH bozulmalart
ve enflasyon oraninin negatif etkilerinin bulundugu tespit edilmistir. Diger taraftan biiyiime iizerine 1989-1996
donemi icin savas gdlge degiskeni ile baslangic GSYIH degerinin etkileri negatif iken; 1995-2005 aras1 donem
tahminlerinde her iki degiskenin de pozitif etkiler yarattig1 belirlenmistir (Popov, 2007).

Beuran (2005) tarafindan yapilan ¢alismada Merkezi ve Giiney Dogu Avrupa (10), eski SSCB (12) ve Baltik
(3) iilkelerinden olmak iizere 25 gecis ekonomisi i¢in panel veri analizleri ile Genellestirilmis Momentler
Yéntemi (GMM) uygulanmistir. Bu baglamda arastirmada kullanilan degiskenler; kisi basmna GSYIH, dis
yardimlar, baglangi¢ kosullari, enflasyon, biitge dengesi, dis agiklik, politik indeks, fiyat liberalizasyonu, kurlar
ve liberalizasyon indeksi, girisimcilik kisitlamalari, bankacilik sistemi reformlari, bankacilik dis1 finansal
kurumlar, kurumsal indeks, kiiciik 6lgekli 6zellestirme ve biiyiik dlgekli 6zellestirmeden ibaret tutulmustur. Elde
edilen sonuclarda dis yardimlarin ekonomik biiyiime {izerine pozitif etkilerinin oldugu; ancak bu etkilerin ¢cok da
kuvvetli olmadig1 tespit edilmistir. Diger taraftan baglangi¢ kosullari ile dis yardimlar arasinda gii¢lii iligkilerin
oldugu ve benzer sekilde makroekonomik politikalarin kalitesinin de etkili oldugu tespit edilmistir. Dolay1styla
gecis ekonomilerinde iktisadi biiyiimenin temelinde baslangic kosullarinin zamanlamasi, kurumsal indeks ve
politika indeksin oldugu belirlenirken; dis aciklik ve biitge dengesi ile yabanci yardimlarin da énemli oldugu
tespit edilmistir (Beuran, 2005).

3 Uygulama Sonugclari

Literatiir arastirmasinda temelde mali disiplin uygulamalar ile standart biiylime formlar1 modellenmistir. Bu
calismada standart biiylime formundan farkli olarak, literatiirden hareketle mali yap1 ve enflasyon ile dis ticaret
degiskenleri alinmis ve ayrica literatiirden farkli olarak da parasal yapr degiskeni modele ilave edilmistir.
Dolayistyla bu ¢aligmada biiyiime formu;

GDPGW = f(GGF, M, T, INF) (D)

seklinde gosterilmistir. Burada GDPGW, GSYIH biiyiime oranimm; GGF, kamu harcamalarinin GSYIH’ya
oranini; M, para ve benzerlerinin GSYIH’ya oranin; T, toplam dis ticaretin GSYIH’ya oranini ve INF, enflasyon
oranini temsil eder. Bu biiylime formu asagidaki sekilde modellenmistir:

GDPGW = Bg + B1GGF + B,M + B3T + B4INF + u 2

(2) nolu biiyiime modelinde (1) nolu formdan farkli olarak hata terimi u eklenmistir. Calisma Azerbaycan,
Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Tacikistan ve Tiirkmenistan olmak iizere 7 gegis ekonomisi

iizerine uygulanmis olup, veri kesiti 1991-2010 arast donemi kapsamistir. Calismada kullanilan degiskenlere
iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 1’de gosterilmistir.
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GDPGW GGF M INF T
Ortalama 5.81 13.57 15.13 103.27 96.27
Medyan 7.05 11.79 12.87 13.96 89.20
Maksimum 34.50 30.12 40.43 1546.72 199.67
Minimum -23.10 7.69 4.83 -18.84 45.69
Std. Sapma. 9.15 4.86 7.69 300.83 30.33
Gozlem 80 80 80 80 80

Tablo 1. Degiskenlere Ait Tamimlayict Istatistikler

Orta Asya ve Kafkasya ekonomilerinden, yedi ge¢is ekonomisinin 1991-2010 arast donemde ele alinan
degiskenlerin tanimlayici istatistikleri incelendiginde, bu iilkelerde gayri safi yurti¢i hasila biiyiimesi (GDPGW)
ortalama 5.81 olarak tespit edilmistir. Bu tilkeler icerisinde en ylksek oran 34,5 ile 2006 yilinda Azerbaycan’da
izlenirken, en diisiik oran yine 1993 yili i¢cin Azerbaycan’da -23,10 diizeyinde izlenmistir. Kamu harcamalarinin
GSYIH’a oran1 (GGF) séz konusu donem igerisinde ortalama 13,57 diizeyindedir. Bu oran en ytiksek 30,12 ile
1993 yilinda Azerbaycan’da, en disiik 7,69 ile 1996’da Giircistan’da izlenmistir. Incelenen gecis
ekonomilerinde Ortalamalar cinsinden, Para ve para benzerlerinin (M) GSYiH’a oran1 15,13, Enflasyon orani
(INF) 103,27 ve disa agikligin gdstergesi olarak ticaret diizeyinin GSYIH’a oran1 ise 96,27 diizeyindedir.

Olasilik GDPGW T M INF GGF
GDPGW 1.000000
T 0.066584
(0.589365) 1.000000
M -0.071627 -0.102436
(-0.634223) (-0.909470) 1.000000
INF -0.650718@ 0.171368 -0.000807
(-7.568603) (1.536206) (-0.007129) | 1.000000
GGF -0.292364@ -0.125823 0.370462® 0.069758
(-2.700066) (-1.120137) (3.522463) | (0.617589) 1.000000

Not: (a) %1 onem diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir. Parametrelerin altinda yer alan parantez igi degerler ise t

istatistiklerini gdstermektedir.

Tablo 2. Biiyiime Uzerine Aciklayici Degiskenlerin Korelasyon Katsayilart

Orta Asya ve Kafkasya ekonomilerinde ekonomik biiylime iizerine GGF ile INF degiskenlerinin %1 6nem
dizeyinde ve negatif etkilerinin oldu goézlenirken; T ve M degiskenlerinin pozitif, ancak istatistiki agidan
anlamlilik diizeyinin bulunmadigi tespit edilmistir.

(2) nolu biiyiime modelinde yer alan degiskenlerin yatay boyutuna ilaveten zaman boyutu da bulunmaktadir.
Dolayistyla galismada kullanilacak ekonometrik analizlerde sahte regresyon sorununun oniine gegebilmek icin
serilerin duragan olup olmadigt arastirilmigtir. Bu ¢ergevede LLC birim kdk sinama sonuglari Tablo 3’de

verilmigtir.
Degisken Levin, Lin & Chu t* Duraganhk
GDPGW -6.31514@ Seviye-Sabitli
GGF -3.87282@ Seviye-Sabitli
M -4.82746@ 1.Derece-Sabitli-Trendli
T -2.76020® Seviye-Sabitli
INF -71.8629® Seviye- Sabitli Trendli

Not: (a) %1 onem diizeyinde anlamlilif1 ifade eder.
Tablo 3. Birim Kok Sinama Sonuclar

Duraganlik testi sonuglarina gore M degiskeni disindaki tiim degiskenlerin seviyede duragan oldugu
goriiliirken; M degiskeni birinci farklarda duragandir. Bu nedenle yapilacak analizlerde M disindaki degiskenler
cari degerlerle analize kosturulacak iken; M degiskeninin farklar, yani D(M) cinsinden kosturulmasi s6z konusu
olacaktir.

Calismada mali ve parasal disiplin gostergeleri temel alinmak kaydiyla bu iki degiskene ilaveten disa agiklik
ve enflasyon degiskenleri ile ekonomik biiyiime arasinda nedensellik test sonuclari Tablo 4’de verilmistir.

Nedensellik sinamalar1 sonuglarina goére GDPGW ile GGF arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi
yakalanirken; GGF’nin GDPGW’nin nedeni oldugu %1 6nem diizeyinde ve GDPGW nin ise GGF’nin nedeni
oldugu %5 6nem diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir. Diger taraftan GDPGW nin INF’in nedeni oldugu %1
onem diizeyinde yakalanmistir. Modelde alinan diger degiskenlerden M ve T ise GDPGW ile iliskisiz ¢cikmustir.
Dolayisiyla Orta Asya ve Kafkasya gegis ekonomilerinde ekonomik biiyiime ile kamu harcamalarimin GSYIH’ya
orani arasinda ¢ift yonli nedensel iliskiler yakalanirken; ekonomik biiyiimenin de ayni zamanda enflasyonun
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nedeni oldugu belirlenmistir. Burada her iki durum da dikkate alindiginda, mali disiplin uygulamalarinin biiyiime
iizerine giiclii etkiler yarattig1 sdylenebilir. Asagidaki sekilde kamu harcamalari ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiler grafikte verilmistir.

Gozlem
Ho Hipotezi: Sayis1 | F-Istatistigi Olasilik
GGE GDPGW’nin nedeni degildir. 123 4.87676 0.0092
GDPGW, GGF’nin nedeni degildir. 3.13132 0.0473
INF, GDPGW nin nedeni degildir. 126 0.56292 0.5710
GDPGW, INF ’nin nedeni degildir. 19.2678 5.E-08
D(M), GDPGW nin nedeni degildir. 62 0.09137 0.9128
GDPGW, D(M)’nin nedeni degildir. 1.25861 0.2918
T, GDPGW nin nedeni degildir. 125 0.28964 0.7491
GDPGW, T’nin nedeni degildir. 1.63511 0.1992
INF, GGF’nin nedeni degildir. 123 0.83035 0.4384
GGF, INF’nin nedeni degildir. 0.46554 0.6289
D(M), GGF’nin nedeni degildir. 62 0.04737 0.9538
GGF, D(M)’nin nedeni degildir. 0.12204 0.8853
T, GGF’nin nedeni degildir. 123 3.44815 0.0350
GGFE, T’nin nedeni degildir. 2.88838 0.0596
D(M), INF’nin nedeni degildir. 62 2.08344 0.1339
INF, D(M) ’nin nedeni degildir. 0.86054 0.4284
T, INF’nin nedeni degildir. 125 0.83054 0.4383
INF, T’nin nedeni degildir. 15.1532 1.E-06
T, D(M)’nin nedeni degildir. 62 0.22424 0.7998
D(M), T’nin nedeni degildir. 0.89305 0.4151
Tablo 4. Nedensellik Sinamalart
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Sekil 1. Kamu Harcamalar: ve Ekonomik Biiyiime Iliskileri

Diger taraftan T, GGF’nin (%5) ve GGF de T’nin (%10) 6nem diizeyinde karsilikli nedensellik etkileri oldugu
goriilmekte iken; INF, T’nin (1) 6nem diizeyinde nedenseli konumundadir. Bu durumda, dis ticaret ile kamu
harcamalari arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkilerinin varligi, 6zellikle dis ticarete bagli olarak kamunun vergi
gelirlerinin etkilenebilirliginden bahsedilebilirken; kamu harcamalarmin da ithalati uyarici etkiler yarattig ileri
stiriilebilir. INF’in T’nin nedeni olduguna dair nedensellik boyutu ise enflasyonun dis ticareti etkiledigine isaret
ederken; burada ithal enflasyonun varliginin yani sira yurtigi fiyatlara bagli olarak rekabet giiciiniin ve
dolayisiyla ithalatin etkilenebilirligi de s6z konusudur. Degiskenler arasi nedenselligi gésteren Ozet grafik de
asagida verilmistir.

4 Sonug

1991 yilinda siyasal anlamda bagimsizligim elde eden Orta Asya ve Kafkasya gegis ekonomilerinden
Azerbaycan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Tacikistan ve Tiirkmenistan’in devlet olabilme
amaciyla kurumsallagsma yoniinde 6nemli c¢abalar sarf ettigi dikkat ¢cekmektedir. Bu {ilkelerin ayni zamanda
ekonomik anlamda da bagimsiz bir ekonomi olabilmek i¢in ‘“kaynak temini-Uretim-pazar aglar1” iliskilerini tesis
edebilme ¢abalar1 igerisinde bulunduklar1 agiktir. Baslangigta bu baglarin kopmasinin bir yansimasi olarak
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iiretimde ve dolayisiyla gelirde dramatik diisiisler yasanirken; bu durum ayni zamanda gecis resesyonu olarak da
literatiirde tanimlanmustir. Gegis resesyonuna ilaveten issizlikte ve enflasyon siireclerinde de yiiksek oranlilik
tecriibe edilmistir. Boylece gelir kayiplari-gegis resesyonu ile yiiksek oranli enflasyon ve igsizlik olgusu, Orta
Asya ve Kafkasya ge¢is ekonomilerinde en sert sekliyle yasanmustir.

;
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Sekil 2. Degiskenler Arasindaki Nedensel Iliskilerin Ozet Sunumu

Orta Asya ve Kafkasya gecis ekonomilerinde daralma siireglerinin asilabilmesi, igsizligin azaltilabilmesi ve
hiper enflasyona varan istikrarsizliklarin 6niine gegilebilmesi i¢in bagta IMF olmak iizere uluslararast kurum ve
kuruluslarin standart regetesi, parasal ve mali disiplinden taviz verilmemesi seklinde olmustur. Bu yoniiyle de
parasal ve mali disiplin uygulamalarinin bir tiir kurumsallasma yoniinde ¢abalarin bir yansimasit oldugu dikkate
alindiginda, Orta Asya ve Kafkasya gecis ekonomilerinde mali ve parasal disiplin ile ekonomik biiyiime arasinda
sapmasizligin 6nem arz edecegi sOylenebilir. Dolayisiyla mali ve parasal gostergeler ile ekonomik biiyiime
iligkilerinin aragtirtlmasi agisindan yapilan korelasyon testleri ile nedensellik sinamalarinda, parasal boyutun
onem arz etmedigi tespit edilmistir. Buna karsilik mali disiplin ile ekonomik biiyiime boyutunda ise ¢ift yonli
nedensellik iligkilerinin varlig1 tespit edilmistir. Bu iliskinin korelasyon katsayisinin da negatif oldugu goz
ontinde bulunduruldugunda, Orta Asya ve Kafkasya gecis ekonomilerinde kamu harcamalarimin yiiksek
boyutlarda bulundugu ve bunun da biliylimeyi olumsuzlastirdigi tespiti yapilirken; biiylimenin de kamu
disiplinini bozucu etkiler yarattig1 tespit edilmistir. Dolayisiyla politika ¢ikarimi olarak Orta Asya ve Kafkasya
gecis ekonomilerinde mali disiplinin saglanabilirligin ve bdylece popiilist uygulamalarin 6niine gecilebilirligin
daha yiiksek bir bitylimeyi saglayici etkiler doguracagi ileri siiriilebilir.
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