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OZET

Enflasyon, issizlik ve beraberinde yasanan sorunlar yullar boyunca her iilke ekonomisinin
karst karswya kaldigh en biiyiik problemlerden olmustur. Ekonominin gidisati hakkinda
oldukga 6nemli bilgiler veren, enflasyon ve issizlik oranlarindan olusan gésterge Iktisadi
Hognutsuzluk Endeksi olarak tamimlanmaktadir. Ilk olarak 1970 yiinda Amerikal
iktisat¢t Arthur Okun tarafindan ortaya atilan endeks issizlik oram ile enflasyon oraminin
toplamindan olusan bir géstergedir. Issizlik oraminda ki artis istthdam diizeyinin
azaldigimi, enflasyon oramindaki artis ise satin alma giiciiniin azaldigim géosterdigi igin
endeks diizeyindeki artis ekonominin gidisatinda aksakliklar  olustugunu,
makroekonomik performansin kétiiye gittigini ve artan hosnutsuzlugu gostermektedir.
Endeks daha sonra 1999 yihinda Nobel Odiillii Amerikal iktisat¢t Robert Barro
tarafindan, enflasyon ve issizlik oranlarimin yam swra uzun vadeli tahvil faizi ve biiyiime
orammin kullamilmaswyla gelistirilmistir. Bu durumda endeks enflasyon, issizlik ve faiz
oramumin toplamu ile biiyiime oramumin pozitif olmast durumunda farkindan, biiyiime
orammin negatif olmast durumunda ise toplarndan olusmaktadir. Barro’nun endekst
donemler arast makroekonomik performans karsilashrmalarimin  yapilabilmest
acisindan olduk¢ca oOnem arz etmekte ve politika yapicilar tarafindan c¢ok sk
kullamlmaktadir. Hanke (2009), Barronun endeks iizerindeki diizenlemesinin
ekonomideki nispi degisimlerin daha dogru bir sekilde 6l¢iilebilmesine olanak verdigini
ifade etmektedir. Peki iilkelerin ekonomik performansun é6lgiilmesinde endeksin icerdigi
degiskenler tek basina yeterli midir? Ya da degiskenlerin makro ekonomik performans
tizerindeki etkisi aym diizeyde midir? Bu baglamda c¢alismada Tiirkiye ve BRICS
tilkelerinin 2000 yili sonrast iktisadi hosnutsuzluk endeksi hesaplanacaktir. Calismada
tilkeler igin hesaplanan endeks yardimyla tilkelerin makro ekonomik performanslart
karsilagstirllacak ve endeksin performansin olgiilmesinde yeterince agiklayict olup
olmadigi degerlendirilecektir.
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ABSTRACT

Inflation, unemployment and the problems with it have been the major problems that the
economy of each country has been facing for years. An indicator composed of inflation and
unemployment rates, which gives quite important information about the course of the economy,
is defined as the Misery Index. The index, which was first put forward by the American
economist Arthur Okun in 1970, is an indicator consisting of the sum of the unemployment rate
and the inflation rate. Since the increase in the unemployment rate shows that the employment
level has decreased and the increase in the inflation rate shows that the purchasing power has
decreased the increase in the index level shows that there are inconveniences in the course of the
economy, macroeconomic performance deteriorates and the growing displeasure. The index
was later developed in 1999 by the Nobel Prize-winning American economist Robert Barro,
using inflation and unemployment rates as well as the use of long-term bond interest and of
growth rate. In this case the index, in case the growth rate is positive is calculated by
subtracting growth rate from the sum of inflation, unemployment and interest rates; in case the
growth rate is negative, the index is calculated by adding the growth rate to the total. Barro's
index is very important in terms of performing inter-period macroeconomic performance
comparisons and is frequently used by policy makers. Hanke (2009), states that Barro's
regulation on the index allows for more accurate measurement of relative changes in the
economy. Well, are the variables included in the index alone sufficient in measuring the
economic performance of the countries? Or is the effect of variables on macroeconomic
performance at the same level? In this context, in this work will be calculated in Turkey and the
BRICS countries' post-2000 misery index. In this work, the macro economic performance of the
countries will be compared with the help of the index calculated for the countries and the index
will be evaluated whether it is sufficiently explanatory in the measurement of performance.
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GIRiS

Enflasyon, igsizlik ve beraberinde yasanan sorunlar yillar boyunca her iilke ekonomisinin
kars1 karsiya kaldigr en biiyiik problemlerden olmustur. Ekonominin gidisati hakkinda
olduk¢a onemli bilgiler veren, enflasyon ve igsizlik oranlarindan olusan gosterge iktisatcilar
tarafindan Iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi olarak tanimlanmaktadir. Ik olarak 1970 yilinda
Amerikali iktisat¢i Arthur Okun tarafindan ortaya atilan endeks igsizlik oram ile enflasyon
oraninin toplamindan olusan bir gostergedir. Issizlik oranminda ki artis istthdam diizeyinin
azaldigini, enflasyon oranindaki artis ise satin alma giiciiniin azaldigini gosterdigi icin endeks
diizeyindeki artis ekonominin gidisatinda aksaklhiklar olustugunu, makroekonomik
performansin kdtiiye gittigini ve artan hognutsuzlugu gostermektedir.

Endeks daha sonra 1999 yilinda Nobel Odiillii Amerikali iktisatc1 Robert Barro tarafindan,
enflasyon ve igsizlik oranlarinin yani sira uzun vadeli tahvil faizi ve biiyiime oraninin
kullanilmasiyla gelistirilmistir. Bu durumda endeks enflasyon, issizlik ve faiz oraninin
toplamu ile biiylime oraninin pozitif olmasi durumunda farkindan, biiylime oraninin negatif
olmas1 durumunda ise toplamindan olusmaktadir. Barro'nun endeksi donemler arasi
makroekonomik performans karsilagtirmalarinin yapilabilmesi ac¢isindan olduk¢a 6nem arz
etmekte ve politika yapicilari tarafindan ¢ok sik kullanilmaktadir.

Bir iilkenin ekonomik gidisati ve bireylerinin yasam kalitesinden memnuniyeti, tiimii
makroekonomik performansla ilgili olan enflasyon, igsizlik, biiyiime diizeyleri ile yakindan
iligkilidir. Peki orjinalinde sadece enflasyon ve igsizlik toplamindan olusan, daha sonra Barro
tarafindan faiz ve biliyime oranlarmin eklendigi iktisadi hosnutsuzluk endeksi
makroekonomik performansin 6l¢iilmesinde tek basina yeterli midir?

Bu kapsamda calismada ekonominin gidisati hakkinda oldukca Onemli bilgiler veren bir
gosterge olarak kabul edilen iktisadi hogsnutsuzluk endeksinin Tiirkiye ve BRICS iilkeleri i¢in
hesaplanmasiyla 2000 yili sonrasi makro ekonomik performanslarinin karsilastirilmasi
amaclanmis ve endeksin igerdigi degiskenlerin makro ekonomik performansin 6l¢iilmesinde
tek basia yeterli olup olmadigi, degiskenlerin makro ekonomik performans iizerindeki
etkisinin ayn1 diizeyde olup olmadig: sorularina yanit aranmaya ¢alisilmistir.

Calismanin ilk boliimiinde endeksin hesaplanmasina iligkin teorik bilgi literatiirdeki
caligmalarla desteklenerek ele alinmistir. Ikinci bolimde BRICS iilkeleri ve Tiirkiye igin
2000-2018 yillar1 aras1 donemi kapsayan iktisadi hognutsuzluk endeksi gostergeleri
verilmigtir. Uciinci boliimde BRICS iilkelerinin ve Tiirkiye'nin makroekonomik
performanslarini degerlendirebilmek adina iktisadi hosnutsuzluk endeksi Okun’a ve Barro’ya
gore hesaplanmigtir. Dordiincii boliimde ise BRICS iilklerinin ve Tiirkiye’nin makroekonomik
performanslari ortalama degerler iizerinden yapilan puanlamaya gore degerlendirilmis ve
¢alisma sonuc kismiyla tamamlanmigtir.

1. iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi ve Gostergeleri

Ulke ekonomilerinde issizlik ve enflasyon iki temel makro iktisadi sorundur. 1970’li yillarda
Amerika’li iktisat¢1 Arthur Okun tarafindan belirli bir y1ldaki igsizlik ve enflasyon oranlarinin
toplanmasiyla gelistirilen endeks iktisat¢ilar tarafindan iktisadi hognutsuzluk endeksi olarak
tanimlanmaktadir (Unsal, 2009: 108). Orijinal adi sefalet endeksi olan endeks, iilkele
ekonomilerinin makroekonomik performanslarini ve bireylerin yasam memnuniyetlerini
ol¢mekte kullanilan en yaygin yontemlerden biridir (Cohen, Ferretti ve Mcintosh, 2014: 2).

IIk olarak Okun tarafindan gelistirilen iktisadi hosnutsuzluk endeksi denklem 1’ de
gosterildigi sekilde elde edilir ve hesaplamada her iki degiskende esit olarak agirliklandirihir
(Okun, 1970).

Iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi= Enflasyon Orani (n) + Issizlik Orani (u) (1)
Okun endeksi politikacilar tarafindan makroekonomik performansin iyiye ya da kotiiye gidip
gitmedigini degerlendirmek icin kullanilmaktadir. Endeksin yiikselmesi makroekonomik

performansin kotiiye gittigini, diismesi ise makroekonomik performansin iyiye gittigini
gostermektedir (Lovel ve Tien, 2000: 2). Hesaplanmasi oldukca basit goriinen bu endeks,
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enflasyon oranlarindaki yiikselisin ve artan igsizligin ekonomik ve sosyal boyutlarda maliyetle
sonucladigim1 varsaymaktadir (Hanke, 2017). Gostergelerden herhangi birinin yiikselmesi,
endeksin yilikselmesine sebep olmakta ve makroekonomik performansi olumsuz
etkilemektedir. Ancak makroekonomik performansin olciilmesinde enflasyon ve issizlik
gostergeleri tek basina yeterli goriilmemistir. 1999 yilinda Nobel odiillii iktisat¢t Robert Barro
tarafindan iktisadi hosnutsuzluk endeksi, enflasyon ve issizlik oranlarindaki degisimler ile
reel GSYH biiylime oran1 ve uzun vadeli faiz oranlarindaki degisimlerle birlikte denklem
2’deki gibi yeniden hesaplanmistir (Lechman, 2009: 2-3).

BM (1) = [AEnflasyon Oram (7) + A Issizlik Oram (u) + A Faiz Oram (i)] — ABiiyiime Oram
Y) (2)

AEnflasyon Oran (51) = -1t _4
A Issizlik Oram (u) = u-u,_,

A Faiz Oram (i) = iz-i;_4
ABiiytime Orani (Y) = Y;-Y;_4

Barro’nun gelistirdigi endeks, enflasyon, igsizlik ve uzun vadeli faiz oranlarinin bir 6nceki yila
gore yiizde degisimleri toplamindan, reel GSYIH biiylime oraninin bir 6nceki yila gore ylizde
degisiminin ¢ikarilmasiyla hesaplanmaktadir.

Barro 1999 yilinda bu sekilde hesapladig1 endeks yardimiyla, Amerika’da 2000 yilina kadar
baskanlik gorevi yapmis olan Kisilerin yiiriittiikleri politikalar bakimindan, ekonomideki
basar1 diizeylerini Ol¢miistiir. Barro yaptigi calismasinda, gelistirmis oldugu endeksin
hiikiimetler arasindaki makroekonomik performanslarin daha iyi karsilastirilabilmesine
olanak verdigini ifade etmistir. Endeks gostergelerinin ekonominin genel durumunu
yansittigini ifade eden Barro’ya gore, artan enflasyon ve issizlik, yiikselen faiz oranlari ile
ortalamanin altinda gerceklesen biiylime orani iilkede artan hognutsuzluga isaret etmektedir.
Gostergelerin bu durumda olmas iktisadi hosnutsuzluk endeks degerinin yiikselecegini,
makroekonomik performansin diisecegini ve ekonomide bozulmanin ortaya cikacagini
gostermektedir (Barro, 1999).

Hanke (2009) yapmis oldugu calismasinda, Barro’'nun 1999 yilinda endeks {izerinde yapmis
oldugu diizenleme ile ekonomideki nispi degisimlerin daha dogru bir sekilde 6lciilebilmesine
olanak verdigini ifade etmektedir. Di Tella vd. (2001) yapmis olduklar1 ¢calismaya gore ise, bir
iilkedeki bireylerin enflasyon ve issizlik gostergelerini onemsediklerini ve mutluluklarinin bu
iki degiskenle yiiksek diizeyde iligkili oldugu saptanmistir. Bu iliski Avrupa iilkelerinde
yasayan bireylerin yasam memnuniyetleri ile enflasyon ve issizlik gostergeleri arasinda ters
bir iligki oldugu seklindedir. Artan enflasyon ve igsizlik oranlar1 bireylerin yasam
memnuniyetlerinin diismesine yol ag¢maktadir. Blanchflower’in (2007) yapmis oldugu
calismasinda, issizlik diizeyi bireylerin mutlulugunu enflasyondan daha c¢ok azaltmaktadir.
Calismaya gore egitim seviyeleri diisiik olan ve yaslh bireyler, igsizliktense enflasyondan daha
cok endise duymaktadirlar. Geng ve egitim seviyesi iyi olan bireyler icin ise durum tam tersini
yansitmaktadir. Ohtake(2012) yapmis oldugu calismasinda, igsizligin mutluluk {izerinde
oldukca 6nemli bir diizeyde negatif etki yarattigini ifade etmektedir. Calismaya gore bireyler,
enflasyon ve igsizlik oranlar diisiik oldugunda ise daha mutlu goriinmektedirler.

Iktisadi hosnutsuzluk endeksi bircok iktisatc1 tarafindan zaman icerisinde yeniden
hesaplanmis ve Amerika disindaki {ilkelerin makroekonomik performanslarinin
oOlciilmesinde ve iilkeler arasinda karsilagtirma yapilmasinda kullanilmisgtir. Bugtin kullanilan
en basit ve en yaygin hesaplama sekli ise denklem 3’teki gibidir.

BM(2) = (Enflasyon Oram + Issizlik Orani + Faiz Orani) — Biiyiime Oran1 (3)

Bu hesaplamaya gore bir ililke ekonomisinde olduk¢a 6nemli makro ekonomik degiskenler
olan enflasyon, igsizlik ve faiz oranlar1 yiikseldiginde, biiylime orani1 azaldiginda,
hosnutsuzluk diizeyi yiikselmektedir. Bir ekonomide enflasyon diizeyinin artmasi, faiz
diizeylerinin ylikselmesine neden olmakta ve yatinmecilarin kararlarimi olumsuz yonde
etkilemektedir. Yatirim diizeyindeki azalis ise, issizligin artmasina neden olmaktadir. Igsizlik
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ise reel liretimin azalmasma ve gelirin diismesine neden olmaktadir. Dolaysiyla gelir
dagiliminin bozulmasi, artan giivensizlik duygusu ile birlikte iilkedeki bireylerin
hosnutsuzluk diizeyleri de yiikselmektedir (Herman, 2010: 165).

Peki tiim bunlarmm 1s18inda iilkelerin makroekonomik performanslarinin ol¢iilmesinde ve
karsilastirilmasinda s6z konusu endekste yer alan enflasyon, issizlik, faiz ve biiyiime oranlari
tek basina yeterli midir? Ya da degiskenlerin makro ekonomik performans iizerindeki etkisi
ayni diizeyde midir? Bu sorulara cevap bulmak adina ¢calismanin devaminda BRICS iilkeleri
ve Tiirkiye i¢in endeks degerleri hesaplanmis ve iilkelerin makroekonomik perfrmanslar
olusturulan puanlama yontemine gore degerlendirilmistir.

2. BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye icin 2000-2018 Yillar1 Arasi iktisadi Hosnutsuzluk
Endeksi Gostergeleri

Bu calismada BRICS iilkeleri olarak ifade edilen Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney
Afrika'nin 2000-2018 yillar arasi iktisadi hognutsuzluk endeks gostergeleri ile Tiirkiye'nin
iktisadi hognutsuzluk endeks gostergeleri karsilastirmali olarak degerlendirilmistir. Endeks
gostergelerini olusturan enflasyon orani, biiylime orami ve Hindistan disindaki issizlik orani
verileri International Monetary Fund (IMF) Data Mapper, World Economic Outlook
Database, October 2018’den alinmigtir. Hindistan’in igsizlik oram verileri ise Diinya Bankasi
ve Tradingeconomics’den derlenmistir. Faiz oranlar1 olarak kullanilan uzun vadeli devlet
tahvili faiz oranlar1 Investing’den alinmistir. Enflasyon orani olarak tiiketici fiyat endeksinin
yil sonu yiizde degeri alinmistir. Biiyiime ve issizlik oranlarinin da y1l sonu yiizde degerleri
alinmistir. Uzun vadeli devlet tahvili faiz orani olarak Brezilya, Cin, Giiney Afrika, Hindistan
ve Rusya icin 2006 yili ve sonrasi 10 yillik devlet tahvili faiz orami verileri kullamilmistir.
Tiirkiye'nin 10 y1llik devlet tahvil ihracina 2010 yilindan sonra baslamasindan dolay1 2010
yil1 ve sonrasi i¢in 10 yillik devlet tahvil faiz orani kullanilirken, 2006-2009 yillar1 i¢in 5 yillik
devlet tahvil faiz oram1 kullamlmustir. Ulkelerin faiz oranlar1 2006 yii ve sonrasinda
diizenlilik arz ettigi icin, Barro Endeksinin hesaplanmasinda 2006 yili sonrasi faiz oranlari
kullanilmigtir.

Tablo 1’de BRICS iilkelerinin ve Tiirkiye'nin enflasyon oranlari verilmistir. Tablo 1’e
bakildiginda enflasyon orani en diisiik olan tilkenin Cin oldugu goriilmektedir. 2000 yilinda
%1,5 olan enflasyon orami 2007 yilina kadar diislik seyretmis, 2007 yilinda %6,5 oranina
yiikselmistir. 2008 kiiresel finansal krizin etkilerinin hissedilmeye baslandig1 2007 yilinda en
yiiksek enflasyon oran1 %11,9 ile Rusya’ya aittir. 2008 yilinda Cin diginda biitiin iilkelerin
enflasyon orani bir onceki yila gore artis gostermistir. 2001 bankacilik krizinin de etkisiyle
Tiirkiye'de 2000 yilindan 2004 yilina kadar enflasyonun cift rakamlarla seyir ettigi
goriilmektedir. Kriz sonras1 bankacilik sektoriinde alinan yeni kararlar ve gerceklestirilen
reformlarin da etkisiyle 2008 yilinda yasanan kiiresel finansal krizde enflasyonun 2001
yilinda yasanan kriz siirecindeki kadar yiikselmedigi goriilmektedir. Bununla birlikte 2017
yilinda enflasyon orani en yiiksek olan iilke Tiirkiye’dir. Enflasyonu denetim altinda olan
Brezilya ve Hindistan’da 2017 yilinda enflasyon orani sirasiyla 2,9 ve 4,6 olarak
gerceklesmistir. Giliney Afrika 2008 yili sonrasi enflasyon oranin siirekli diisiis egiliminde
oldugu tek iilkedir. 2008 yilinda %10,1 olan enflasyon oran1 2017 yilinda yar1 yariyadan daha
fazla bir iyilesme gostererek %4,7 oranina diismiistiir.

Tablo 1: 2000-2018 Yillar1 Aras1 BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Enflasyon

Oranlar%
2000 39 6 1,5 6,8 2.9 20,2
2001 68,5 7,7 -0,3 4,7 5,1 18,6
2002 29,7 12,5 -0,4 12,4 3,8 15,1
2003 18,4 9,3 3,2 0,2 4 12
2004 9,4 7,6 2,4 3,5 4,2 11,7
2005 7,7 5,7 1,6 3,6 4,9 10,9
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2006 9,7 3,1 2.8 5,8 7 9
2007 8,4 4,5 6,5 8,8 6,3 11,9
2008 10,1 5,9 1,2 10,1 9,4 13,3
2009 6,5 4,3 1,9 6,3 10,5 8,8
2010 6,4 5,9 4,6 3,5 9,2 8,8
2011 10,4 6,5 4,1 6,2 8,8 6,1
2012 6,2 5,8 2,5 5,7 10,5 6,6
2013 7,4 5,9 2,5 54 7,7 6,5
2014 8,2 6,4 1,5 53 5,3 11,4
2015 8,8 10,7 1,6 5,3 5,3 12,9
2016 8,5 6,3 2.1 6,7 3,6 5,4
2017 11,9 2,9 1,8 4,7 4,6 2,5
2018* 20 4,2 2,5 5,3 5,1 3,6

Kaynak: International Monetary Fund, Data Mapper, World Economic Outlook Database, October 2018 *:
Tahmini Deger

Tablo 2’de BRICS iilkelerinin ve Tiirkiye'nin issizlik oranlar1 verilmistir. Igsizlik oranlar:
2000- 2018 yillarn araliginda degerlendirildiginde oranin her yil igin en yiiksek oldugu
iilkenin Giiney Afrika oldugu goriilmektedir. 2015 yilina kadar issizlik oraninin en yiiksek
oldugu ikinci iilke Tiirkiye iken 2015 yili sonrasinda Giiney Afrika’dan sonra igsizligin en
yiiksek oldugu iilke Brezilya’dir. Tabloya gore igsizlik oraninin diger iilkelere gore diisiik ve
istikrarh seyrettigi iilkeler ise Hindistan ve Cin’dir.

Tablo 2: 2000-2018 Yillar1 Aras1 BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Issizlik

Oranlar%

2000 6 13,9 3,1 | 23 4,3 10,6
2001 7,8 12,5 3,6 | 26 4,3 9
2002 9,8 13 4 27,8 4,4 8
2003 9,9 13,7 4,3 | 27,7 4,2 8,2
2004 9,7 12,9 4,2 | 25,2 4,3 7,7
2005 9,5 11 4,2 | 25 4,4 7,2
2006 9 12 4,1 | 24 4,2 7,1
2007 9,2 10,9 4 23 4,1 6
2008 10 9,4 4,2 | 225 4,1 6,2
2009 13,1 9,7 4,3 | 23,7 3,8 8,2
2010 11 8,5 4,1 | 25 3,5 7,4
2011 9,1 7,8 4,1 | 24,8 3,5 6,5
2012 8,4 7,4 4,1 | 24,9 3,6 55
2013 9 7,2 4,1 | 24,7 3,5 55
2014 9,9 6,8 4,1 | 25,1 3.4 5,2
2015 10,3 8,3 4,1 | 254 3,5 5,6
2016 10,9 11,3 4 26,7 3,5 5,5
2017 10,9 12,8 3,9 | 27,5 3,5 5,2
2018* 11 11,8 4 27,9 3,5 5,5

Kaynak: International Monetary Fund, Data Mapper, World Economic Outlook Database, October 2018,
www.tradingeconomics.com *: Tahmini Deger

Tablo 3 BRICS iilkelerinin ve Tiirkiyenin uzun vadeli devlet tahvil faiz oranlarini
sergilemektedir. Tabloda 2000-2005 yillar1 aras1 Giiney Afrika’da uzun vadeli bor¢lanma
maliyetinin oldukca yiiksek oldugu goriilmektedir. 2006 yili ve soras1 diislis gosteren faiz
orani ile Giiney Afrika 2017 yilinda uzun vadeli devlet tahvil faiz oranin en yiiksek oldugu
iictinci tilkedir. Tabloda uzun vadeli devlet tahvil faiz oranminin %3- %4,5’lik gibi belirli bir
oran arasinda seyrettigi ve dolayisiyla uzun vadeli borclanma maliyetinin en diisiik oldugu
iilke ise Cin’dir. 2012 yilinda alt1 iilkenin faiz oranlarinda bir gerileme goriilse de son yillara
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bakildiginda artis egiliminde oldugu goriilmektedir. 2008 kiiresel finansal kriz sonrasinda
alt1 iilke icerisinde en yiiksek faiz oranina sahip olan Brezilya, 2017 yihinda %10,2’lik bir
oranla en yliksek faiz oranina sahip ikinci iilke olurken Tiirkiye en yiiksek faiz oranina sahip
iilke olmustur.

Tablo 3: 2006-2018 Yillar1 Aras1 BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Faiz Oranlar1%

2006 18,5 12,4 3,1 8,2 7,6 6,6
2007 15,8 13,2 4 8,5 7,7 6,4
2008 17,5 12,5 38 7.3 5,3 7:3
2009 10,7 13,4 3,3 9.1 7,7 10,9
2010 8,6 12,1 3,4 8.1 7,9 7,3
2011 10 11,1 3,8 7,9 8,5 8,2
2012 6,6 9,2 3.4 63 8 7,8
2013 10,3 13,2 3,8 7,9 8,8 7,2
2014 8,1 12,4 4,1 7,8 7,9 9,6
2015 10,5 16,5 3,3 | 9,7 7,7 11,2
2016 11,1 11,5 2,8 8,9 6,5 8,8
2017 11,4 10,2 3,7 | 8,6 7,3 7,7
2018* 18 10,3 3,6 92 7,9 8,5

Kaynak: www.investing.com/rates-bonds, *:Tahmini Deger

Tablo 4 BRICS Ulkeleri ile Tiirkiye'nin biiyiime oranlarinin yillik yiizde degisim degerlerini
sergilemektedir. 2000 yilinda en diisiik biiylime oram1 %4 olan Hindistan 2001 yilinda
yasanan bankacilik krizinin de etkisiyle yerini Tiirkiye'ye birakmistir. 2001 yilindan sonra
2008 kiiresel finansal krizine kadar biiyiime performansinda iyilesme goriilen Tiirkiye'de,
krizin etkisiyle biiyiime oram diisiis sergilemistir. Tiirkiye, Brezilya, Giiney Afrika ve Rusya
2008 krizinin etkisiyle 2009 yilinda negatif biiyiimiis ancak Cin ve 2008 yilinda bir daralma
yasayan Hindistan ayni y1il yiiksek biiylime oranlariyla kapatmistir. Rusya, Giiney Afrika ve
Brezilya kriz sonras1 donemde oncesindeki biiylime oranlarim1 yakalayamamigstir. Cin’in 2012
yili itibariyle yakaladig1 yiliksek oranli biiylime performansimi kaybettigi ve donem basi
degerinin de altinda %7 civarinda bir biiytime trendine gectigi goriilmektedir.

Tablo 4: 2000-2018 Yillar1 Aras1 BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Biiyiime

Oranlarm%

2000 6,6 4,4 8,4 | 4,2 4 10
2001 -6 1,4 8,3 | 2,7 4,9 5,1
2002 6,4 3,1 9,1 3,7 3,9 4,7
2003 5,6 1,1 10 2,9 7,9 7,3
2004 9,6 5,8 10,1 4,6 7,8 7,2
2005 9 3,2 11,3 | 5,3 9,3 6,4
2006 7,1 4 12,7 5,6 9,3 8,2
2007 5 6,1 14,2 | 5,4 9,8 8,5
2008 0,8 5,1 9,6 | 3,2 3,9 5,2
2009 -4,7 -0,1 9,2 | -1,5 8,5 -7,8
2010 8,5 7,5 10,6 3 10,3 4,5
2011 11,1 4 9,5 | 3,3 6,6 5,1
2012 4,8 1,9 7,9 | 2,2 5,5 3,7

42 Uluslararast Ekonomik Arastirmalar Dergisi, Eyliil 2018, Cilt:4, Sayi: 4, ss.37-50



M.ISIK,0.0ZTURK CETENAK / Is the Misery Index a Successful Indicator in Measuring Macroeconomic Performance?:...

2013 8,5 3 7,8 | 2,5 6,4 1,8
2014 5,2 0,5 7,3 1,8 7,4 0,7
2015 6,1 -3,5 6,0 | 1,3 8,2 -2.5
2016 3,2 -3,5 6,7 0,6 7,1 -0,2
2017 7,4 1 6,0 | 1,3 6,7 1,5
2018* 3,5 1,4 6,6 0,8 7,3 1,7

Kaynak: International Monetary Fund, Data Mapper, World Economic Outlook Database, October 2018 *:
Tahmini Deger

3. BRICS Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Performanslarimin iktisadi
Hosnutsuzluk Endeksi Araciligiyla Degerlendirilmesi

Calismanin bu bolmiinde Okun ve Barro’nun iktisadi hosnutzuzluk endeksi degerleri
hesaplanmistir. Barro'nun gelistirdigi iktisadi hosnutsuzluk endeksi degerleri verilerin bir
onceki yilin % degisimlerini ifade eden BMI(1) ve basitlik olsun diye bugiin yaygin olarak
kullanimini ifade eden BMI(2) olarak hesaplanmistir. Hesaplanan endeks degerlerine iliskin
tablo ve garfikler asagidaki gibidir.

Tablo 5 BRICS iilkeleri ve Tiirkiye i¢cin Okun orjinal iktisadi hognutsuzluk endeksi degerlerini
gostermektedir. 1970 yilhinda Arthur Okun tarafindan gelistirilen iktisadi hosnutsuzluk
endeksi, igsizlik ve enflasyon oranlarinin toplanmasiyla elde edilmektedir (Lechman,2009:

2).
Tablo 5: 2000-2018 Yillar1 Aras1 Okun iktisadi Hosnutsuzluk Endeks

Degerleri%
2000 45 19,9 4,6 20,8 7,2 30,8
2001 76,3 20,2 3,3 30,7 9,4 27,6
2002 39,5 25,5 3,6 40,2 8,2 23,1
2003 28,3 23 7,5 27,9 8,2 20,2
2004 19,1 20,5 6,6 28,7 8,5 19,4
2005 17,2 17,1 5,8 28,3 9,3 18,1
2006 18,7 14,6 6,9 20,4 11,2 16,1
2007 17,6 15,4 10,5 31,8 10,4 17,9
2008 20,1 15,3 5,4 32,6 13,5 19,5
2009 19,6 14 6,2 30 14,3 17
2010 17,5 14,4 8,7 28,4 12,7 16,2
2011 19,5 14,3 8,2 31 12,3 12,6
2012 14,6 13,2 6,6 30,6 14,1 12,1
2013 16,4 13,1 6,6 30,1 11,2 12
2014 18,1 13,2 5,6 30,4 8,7 16,6
2015 19,1 19 5,7 30,7 8,8 18,5
2016 19,4 17,6 6,1 33,4 7,1 10,9
2017 22,8 15,7 5,7 32,2 8,1 7,7
2018* 31 16 6,5 33,2 8,6 9,1

*:Tahmini Deger

Tablonun sergilendigi Grafik1i inceleyecek olursak: Tiirkiye'nin iist iiste kriz deneyimledigi
2000 ve 2001 yillarinda en yiliksek endeks degerine sahip oldugu goriilmektedir. 2008
kiiresel finans krizine kadar diisiis egiliminde olan endeks, 2013 y1li sonrasinda ise enflasyon
ve igsizlik oranlarindaki yiikselis nedeniyle siirekli artig egilimindedir. Sar1 ¢izginin temsil
ettigi Cin en diislik endeks degerlerine sahipken, bu iilkeyi yesil cizgi ile Hindistan takip
etmektedir. Rusya doneme yiiksek endeks degerleri ile baslamisken, donem sonuna dogru
ozellikle issizlik oraninda yakaladig1 diisiis ile donem sonunda diisiik endeks degerlerini
yakalamay1 basarmis ve makroeokonomik performans diizeyinde yiikselise gecmistir.
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Grafik1: 2000-2018 Yillar1 Aras1 Okun iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi
Degerleri%
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Grafikte mavi ¢izginin temsil ettigi Giiney Afrika grubun en yiliksek endeks degerlerine sahip
iilkesidir. 2008 kiiresel finans krizi sonrasinda enflasyon oraninda iyilesme goriilen Giiney
Afrika’da endeksin diisiis gostermemesinin nedeni iilkede siirekli sorun halinde olan
igsizliktir.

Barro’nun gelistirdigi iktisadi hosnutsuzluk endeksinde, enflasyon ve issizlik oranlarindaki
degisimlere (bir onceki yila gore % degisim) ek olarak, uzun vadeli devlet tahvillerinin faiz
oranlar1 ve reel GSYIH biiylime oranlarindaki degisimler kullanilmaktadir. Bu oranlar
kullanilarak hesaplanan Barro Endeksine gore formiil su sekildedir (Lechman,2009: 2):

BM(1) = (AEnflasyon Orami + Algsizlik Oran1 + AFaiz Orani) — ABiiyiime Orani

Bu durumda endeks enflasyon, issizlik ve faiz orani % degisimleri toplami ile biiylime
oranindaki % degisimin pozitif olmasi durumunda farkindan, biiylime oranimindaki %
degisimin negatif olmasi durumunda ise toplamindan olusmaktadir. BRICS iilkeleri ve
Tiirkiye i¢in hesaplanan Barro Endeksi (1) Tablo 6’da gosterilmektedir. Faiz oram verileri
2006 yilindan itibaren degerlendirmeye alindigindan Barro Endeksi (1)’de 2006 yilindan
sonras1 i¢in hesaplanmigtir. Endeks gostergeleri bir onceki yilin % degisimine gore
hesaplamaya dahil edildiginden 2006 y1l i¢in endeks degeri hesaplanmamistir.

Tablo 6: 2007-2018 Yillar1 Aras1 Barro’nun (1) iktisadi Hosnutsuzluk Endeks

Degerleri%
Barro
Endeksi (1) 200 200 200 201 201 201 201 201 201 201 201 2018
[AA+AB+AC) |7 8 9 o 1 2 3 4 5 6 7 *
-(AD]
Tiirkiye -1.7 8.4 -1.8 -17.4 0.8 -2 1.8 28 25 38 -05 187
Brezilya -0.5 0.2 4.8 -85 24 -09 28 18 13.9 -6.4 -7.7 O
Cin 3 -0.7 0.7 1.2 1 -04 0.5 -02 -0.3 01 0.3 1
G.Afrika 2.9 1.8 3.9 -71 21 -09 08 09 27 26 -22 21
Hindistan -1.2 6.6 -1.4 -3.2 3.9 24 -3 -4.4 -0.9 -1.8 22 0.5
Rusya 1.3 5.8 141 -16.7 -3.3 0.5 1.2 8.1 6.7 -12 -6 2

Tablo 6 incelendiginde Barro endeksine gore 2017 yilinda en iyi makro ekonomik performans
sergileyen iilke Brezilya'dir. Ulke donem boyunca en kotii makroekomik performansi 2015
yilinda sergilemistir. Enflasyon, issizlik ve faiz oranlarinin bir énceki yila gore yiikseldigi bu
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yilda negatif biiylime gerceklesmis ve dolayisiyla endeks degeri yiikselmistir. 2017 yilinda en
iyi makro ekonomik performans sergileyen ikinci iilke Rusya’dir. 2010 yilinda da en iyi
makro ekonomik performans sergileyen ikinci lilke Rusya iken en iyi makro ekonomik
performans sergileyen iilke Tiirkiye’dir. Donem boyunca makro ekonomik performansi belirli
bir ivmede seyreden Tiirkiye’de endekse gore en iyi makro ekonomik performans 2010
yilinda goriilmiistiir. Bir onceki yilda yasanan negatif biliylimeye karsihik 2010 yilinda
%8,5'luk bir pozitif biiyiime gerceklestiren Tiirkiye, igsizlik ve faiz oranlarinda gosterdigi
diisiisle endeks degerinin kiiciilmesini saglamistir. Kiiresel finansal krizin yasandig1 2008 yili
hari¢ 2013 yilina kadar, endekse gore makroekonomik performansi en iyi olan iilke yine
Tiirkiye’dir. Bu durumu Grafik 2’de Tiirkiye'yi temsil eden turuncu glzglyl 1zleyerekte
gorebiliriz. Kiiresel finansal krizin ya§and1g1 2008 yilinda endekse gore en iyl
makroekonomik performans sergileyen iilke ise Cin olmustur. Endeks degerine gore belirli
bir ivmede makroekonomik performans sergileyen Cin’in dénem icerisinde gosterdigi en iyi
performansda 2008 yilinda goriilmiistiir.

Grafik2: 2007-2018 Yillar1 Arasi1 Barro Endeksi (1) Degerleri
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Tablo 6'min sergilendigi Grafik 2’de yesil ¢izgiyi temsil eden Hindistanin yiiksek enflasyon ve
diisiik biiyiime sergiledigi 2008 yil1, incelenen donem icerisinde en yiiksek endeks degerine
sahip oldugu yildir. Dolayisiyla incelenen donem boyunca Hindistan endekse gore en diisiik
makro ekonomik performansida 2008 yilinda sergilemistir. Mavi ¢izginin temsil ettigi Gliney
Afrika’da donem boyunca enflasyon ve igsizlik oranlarinin siirekli sorunlu sekilde belirli bir
ivmede yliksek seyretmesi ve biiylime oranlarinin siirekli diisiik seyretmesi endeks
degerlerininde belirli bir diizeyde seyretmesine neden olmustur.

Barro'nun gelistirdigi iktisadi hognutsuzluk endeksinde basitlik olsun diye bugiin kullanilan
yaygin hesaplama sekli ise soyledir (Lechman,2009: 3):

BM(2) = (Enflasyon Orani + Igsizlik Orani + Faiz Orani) — Biiyiime Orani

BRICS iilkeleri ve Tiirkiye icin 2006-2018 donemi Barro Endeks (2) degerleri Tablo 7’de
gosterilmektedir. Barro Endeksi'ne gore en diisilk endeks degerine sahip iilke donem
boyunca Cin olmustur. Dolayisiyla endeks degerine gore donem boyunca en iyi makro
ekonomik performans sergileyen iilke Cin’dir. Endeks degerlerine gore en iyi makro
ekonomik performans sergileyen ikinci ve {iciincii iilke sirasiyla Hindistan ve Rusya’dir.
Goriildiigii tizere her ikiside Barro’ya ait olan BM (1) ve BM(2) endeks hesaplamalarina gore
farkl degerler bulunmustur.
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Tablo 7: 2006-2018 Yillar1 Arasi Barro’nun (2) iktisadi Hosnutsuzluk Endeks

Degerleri%

Barro
Endeksi
(2) e &3 %
[(a+B+0) | 8 & © & & =z 8 9 I B © K &

(=} o o o o (=) (=) o o (=) (=) (=) (=)
_D] N AN AN AN AN N N 5] 5] A A A 5]
Tiirkiye 30, 28’ 36’ 35 17,6 184 164 182 21 235 27,3 §6’ 45,5
Brezilya |23 22,5 227 275 19 214 go’ ;‘;3’ 251 39 07 249 P
Cin -2,7 0,3 -0,4 0,3 1,5 2,5 2,1 2,6 2,4 2,1 2,2 2,5 3,5

o O, s ) 6’

G.Afrika |32 349 367 ¢ 3P 8% 347 355 3 301 417 305 416
Hindistan | 9,5 83 14,9 13,5 10,3 14,2 16,6 136 92 83 65 87 9.2
Rusya | 145 158 21,6 357 19 157 162 174 255 5 199 139 159

Tablo 7'nin sergilendigi Grafik 3’te mavi ¢izgiyi temsil eden Giiney Afrika endeks degerine
gore donem boyunca en kotli makro ekonomik performans sergileyen iilke olmustur. Donem
boyunca enflasyon ve igsizlik oranlarinin siirekli sorunlu sekilde belirli bir ivmede yiiksek
seyretmesi ve biliylime oranlarinin siirekli diisiik seyretmesi endeks degerlerininde oldukca
yiiksek diizeyde seyretmesine neden olmustur. Hanke (2017)’nin 216 iilke i¢in hesaplayarak
karsilastirdig: iktisadi hosnutsuzluk endeksi degerlerine gore de Giiney Afrika endeks degeri
en yiiksek besinci tilke konumundadir.

Grafik3: 2006-2018 Yillar1 Aras1 Barro Endeksi 2 Degerleri
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Grafik 3’te turuncu rengi temsil eden, 2008 kiiresel finansal krizin etkisiyle doneminin en
kotli makro ekonomik performansini sergileyen Tiirkiye'de endeks degeri %36,8 olarak
gerceklesmistir. Donemin en diisiik endeks degeri 2010 yilinda %17, 6 olarak gerceklesmistir.
Bir 6nceki yilda yasanan negatif biiylimeye karsilik 2010 yilinda %8,5luk bir pozitif biiylime
gerceklestiren Tiirkiye, issizlik ve faiz oranlarinda gosterdigi diisiisle endeks degerinin
kiiclilmesini saglamigtir. 2017 yilinda en iilkeler arasinda en yliksek biiylime performansi
sergileyen iilke Tiirkiye olmasina ragmen endeks degeri en yiiksek ikinci iilkedir. Yaklasik
%11 diizeyinde bir issizlik oranina sahip olmasi Tiirkiye'nin istihdam yaratmayan bir biiyiime
sergiledigini ve yaklasik %12 diizeyinde bir enflasyon oranina sahip olmasi, biiylimenin
endeks degerini diisiirmek icin tek basina yeterli olamayacagini gostermektedir.
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4. BRICS “I"Ilkleri ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Performanslarimin Ortalama
Degerler Uzerinden Yapilan Puanlamaya Gore Degerlendirilmesi

Calismada BRICS iilkeleri ve Tiirkiye i¢in Okun iktisadi hognutsuzluk endeksi 2000-2018
donemi kapsaminda hesaplanirken, Barro iktisadi hosnutsuzluk endeksi 2006-2018 donemi
kapsaminda hesaplanmistir. Endeks degerlerinin hesaplandig s6z konusu donem 2000-2001
ve 2008 krizlerine ev sahipligi yapmis olan oldukca kirilgan bir donemdir. Dolayisiyla
hesaplanan endeks degerlerini yillar bazinda degerlendirmenin yan1 sira donem
ortalamalarim alarak degerlendirmeye almak ¢cok daha optimum bir degerlendirme olacaktir.

Calismanin bu boliimiinde Tablo 8’de endeks gostergeleri olan; enflasyon, issizlik, faiz ve
biiyiime oranlari ile bu gostergeler kullanilarak hesaplanan endeks degerlerinin ortalamalari
alinmistir. 2018 yili tahmini degerleri ortalamalara dahil edilmemistir. Alinan ortalamalara
gore degerlendirmeye tabi tutulan iilkeler sergiledikleri performansa gore en iyiden en kotiiye
olacak sekilde Tablo 9’da siralanmigtir.

Tablo 8de 2000-2017 donemi enflasyon orani ortalamalarina gore %15,2’lik bir oranla
Tiirkiye'nin, %10,6’lik bir oranla Rusya'nin en yiiksek enflasyon ortalamasina sahip oldugu
goriilmektedir. Igsizlik orami ortalamalarina gore %257lik bir oranla Giiney Afrika’nin,
%10,5’lik bir oranla Brezilya'min en yiiksek igsizlik diizeyine sahip oldugu goriilmektedir.
Donem igerisinde faiz orami ortalamasinin en yiliksek oldugu iilke ise Brezilya’dir. Yine
biiytime orani ortalamasinin en diisiik oldugu iilke Brezilya’dir.

Tablo 8: Endeks Gostegelerinin ve Degerlerinin Ortalamalar:

Tiirkiye 15,2 9,6 11,5 5,2 24,9 -0.3 24,9
Brezilya 6,5 10,5 12,3 2,5 17 0.17 25,1
Cin 2,2 4,0 3,5 9,2 6,3 0.47 1,2
G. Afrika | 5,8 25,0 8,1 2,8 30,9 0.68 36,6
Hindistan | 6,2 3,8 7,5 7,0 10,1 -0.07 11,1
Rusya 10,6 6,9 8,2 3,8 17,5 -0.05 20,6

En yiiksek Okun endeks ortalamasina sahip olan iilke Giiney Afrika iken en diisiik ve en iyi
ortalamaya sahip olan iilke Cin’dir. Barro Endeks (1)’e gore en yiiksek ortalamaya sahip olan
iilke yine Giiney Afrika iken en diisiik ve en iyi ortalamaya sahip olan iilke Tiirkiye'dir.
Dolayisiyla en iyi makroekonomik performansa sahip olan iilke de Tiirkiye’dir. Barro Endeks
(2)’ye gore en yiiksek ortalamaya sahip olan iilke yine Giiney Afrika iken en diisiik ve en iyi
ortalamaya sahip olan iilke Cin’dir. Gortildiigii tizere her ikiside Barro’ya gore hesaplanan BM
(1) ve BM (2) endeks ortalamalarinda iilke siralamalari farklilik gostermistir.

Sergiledikleri performanslara gore puanlanan iilke ekonomileri Tablo 9’da karsilastirmah
olarak degerlendirilmistir. Tabloda her bir kategoride en iyi performans sergileyen
ekonomiye 6, en kotlii performans sergileyen ekonomiye 1 puan verilecek sekilde bir
puanlama olusturulmustur. Endeks gostergeleri; enflasyon (A), issizlik (B), faiz (C) ve
biiylime (D) oranlarinin toplami ve bu toplama Okun Endeks’inin (E), BM (1) ve BM (2)
endekslerinin tek tek eklendigi 4 ayr1 puan tiirii hesaplanmistir.
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Tablo 9: Ortalamlara Gore Puanlama Tablosu

Enflasyon (A) Cin G. Afrika | Hindistan | Brezilya | Rusya Tiirkiye
Issizlik (B) Hindistan | Cin Rusya Tiirkiye | Brezilya | G.Afrika
Faiz (C) Cin Hindistan | G.Afrika | Rusya Tiirkiye Brezilya
Biiyiime (D) Cin Hindistan | Tiirkiye Rusya G.Afrika | Brezilya
Okun Endeks (E) | Cin Hindistan | Brezilya | Rusya Tiirkiye G.Afrika
?gﬁf) Endeks Tiirkiye Hindistan | Rusya G.Afrika | Cin Brezilya
Barro Endeks . .. oo . .
(BM2) Cin Hindistan | Rusya Tiirkiye | Brezilya | G.Afrika
Puan Durumu Cin Hindistan | Rusya Tiirkiye | Brezilya | G.Afrika
A+B+C+D 23 20 13 10 9 9
A+B+C+D+E 29 25 16 12 <5 10
A+B+C+D+BM(1) | 25 25 17 16 10 <12
A+B+C+D+BM(2) 29 25 17 13 11 10

S6z konusu donemde ortalamalara gore her kategoride en iyi performans sergileyen iilke
Cin’dir. Cin’den sonra donemin en iyi performans sergileyen iki ekonomisi Hindistan ve
Rusya’dir. En diisiik performans sergileyen ekonomisi ise Giliney Afrika’dir. Tiirkiye endeks
gostergeleri toplami1 ve BM(1), BM(2) endeks degerleri toplamina gore BRICS iilkeleri
icerisinde 4.siradadir.

Son puan tiiriine gore ve BM (2) puanlamasina gore iilke ekonomilerinin performansi en
iyiden en kotiiye dogru: Cin, Hindistan, Rusya, Tiirkiye, Brezilya ve Giiney Afrika seklindedir.
Hanke (2017)'nin 216 iilke icin hesaplayarak karsilastirdigi Okun iktisadi hognutsuzluk
endeks degerlerine gore BRICS iilkeleri ve Tiirkiye icin 2018 yili tahmini siralama ise Cin
104., Hindistan 88., Rusya 77., Brezilya 35., Tiirkiye 19., Giliney Afrika 5. seklindedir.
Hanke’nin ¢aligmasina gore 2018 yih siralamasinda Tiirkiye ile Brezilya'nin makroekonomik
performanslarinin  yer degstirdigini, diger {ilkelerin makroekonomik performans
siralamalarinin ise ayni oldugunu soyleyebiliriz.

SONUC

Ik olarak 1970 yilinda Arthur Okun tarafindan hesaplanan ve daha sonra 1999 yilinda Robert
Barro tarafindan gelistirilerek takrar hesaplanan TIktisadi Hosnutsuzluk Endeksi,
makroekonomik performansin 6l¢iilmesinde yaygin olarak kullanilan bir ol¢iittiir. Calismada
BRICS iilkeleri ve Tiirkiye’nin makroekonomik performanslarini 6lgmek adina 2000-2017
yillarim1 kapsayan dénem boyunca Okun Endeksi ve 2006-2017 yillarin1 kapsayan donem
boyunca Barro Endeksi ayri ayr1 hesaplanmistir. Bu hesaplamalar dogrultusunda iktisadi
hognutsuzluk endeksinin, iilkelerin makroekonomik performanslarinin 6l¢iilmesinde basaril
bir gosterge olup olmadig1 sorusuna cevap aranmigstir.

Barro'nun Endeksi, Okun Endeksi’ne gore daha agiklayici olmakla birlikte halen tam olarak
yeterli aciklayiciliga sahip bir endeks degildir. Farkli hesaplama yontemleri (BM1-BM2) farkh
performans sonugclarini ortaya cikarabildigi gibi bir iilkedeki hosnutsuzluk diizeyini sadece
birka¢ makroekonomik gosterge ile 6l¢mek de miimkiin degildir.

Okun Endeksi'nde hesaplamaya dahil olan her iki degisken esit olarak agirliklandirilmaktadir
(Okun, 1970). Bir iilkede igsizligin vatandaslar iizerindeki olumsuz etkisi oldukca yiiksekken,
baska bir iilkede artan enflasyon ortami daha biiyiikk bir rahatsizliga neden olabilir.
Blanchflower’in (2007) yilinda yapmis oldugu calisma da bu durumu desteklemektedir. Bu
nedenle endeksteki degiskenlerin agirliklandirilmasi ve daha biiyiik hosnutsuzluga neden
olan makroekonomik performans degisiminin tahmin edilmesi ve buna uygun politikalarin
gelistirilmesi gerekmektedir. Ayrica hesaplamalarda, dis ekonomik iliskilere dair bir
degiskenin olmayis1 bir diger eksikliktir. Ornegin; Tiirkiye gibi kronik cari acik sorununa
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sahip iilkelerde bu durum, iilke halk: iizerinde olumsuz etki yaratabilirken aym sekilde tersi
durumda iilke halk: iizerinde olumlu etki yaratabilmektedir. Dig finansmana asir1 bagimh
iilkelerde doviz hareketleri ekonomileri fazlasiyla etkilemektedir. Doviz kurlarinin yiikselmesi
durumunda, iilke parasimin dis degerinin diismesi ekonomide enflasyonun yiikselmesine
neden olmaktadir. Dolayisiyla endeksteki enflasyon gostergesini diisiirebilmenin yolu iilke
parasinin deger kaybetmesini onlemektir. Bu durumun da temel yolu ekonomide risk yaratict
faktorlerden ve dis yatirimcida giivensizlik olusturacak hareketlerden kacinmaktir. Bu sayede
kurlar ve enflasyon kontrol altina alinabilir, enflasyon kontrol edilebilirse faizler de diisiis
goriilebilir. Endekste diger bir gosterge olan issizligi kontrol altina almak, iiretimin ve
yatirimlarin daha cok istihdam yaratilabilecek alanlara yonlendirilmesi ile saglanabilir.

Yabanci literatiirde endeks ‘Misery Index-Sefalet Endeksi’ olarak adlandirilmaktadir.
Yalnizca bu kalemler iizerinden yapilan hesaplamalar, bir iilkede sefaletin daha yiiksek
oldugu ve bunun yani sira makro ekonomik performansin daha diisiik oldugu sonucunu
cikarabilmek icin tek basina yeterli degildir. Bir iilkenin makroekonomik performansi
kabaca, endekste anilan gostergelere bakilarak degerlendirilse de, bu tiir bir degerlendirme
ekonomik kalkinma boyutunu ihmal etmek anlamina gelmektedir. Ornegin Okun ve BM(2)
Endeks degerlerine bakildiginda Cin ve Hindistan Tiirkiye’den ¢ok daha iyi durumda
goriinmektedirler. Ancak Cin ve Hindistan Tiirkiye ile kalkinma agisindan
degerlendirildiginde aym1 kalkinma diizeyinde degillerdir. Ciinkii 2017 yih itibariyle
Tiirkiye'de kisi basina gelir 10.500 dolarin iizerindeyken ayni kalem Cin’de 10.000 dolarin
altinda, Hindistan’da ise 2.000 dolarin altindadir. (IMF Data Mapper, World Economic
Outlook October 2018).

Dolayisiyla bu tarz degerlendirmeler yapabilmek icin farkli endekslerin de hesaplanmasi
gerekmektedir. Ornegin ‘Insani Gelisme Endeksi’, ‘Yoksulluk Endeksi’ gibi makroekonomik
gostergelere ek olarak sosyal ve Kkiiltiirel gostergelerin de eklendigi ¢ok boyutlu yeni bir
endeksin hesaplanmas1 gerekmektedir. Barro tarafindan gelistirilen son formu ile Iktisadi
Hosnutsuzluk Endeksi, ekonominin kalkinma boyutunu ihmal ettiginden, iilkelerin
makroekonomik performanslarinin degerlendirilebilmesi icin yeterli bir endeks degildir.
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