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Ozet

Ulkelerin ekonomik biiyiikliiklerini ve gelismislik diizeylerini lgmek ve baska iilkelerle
karsilagtirmak i¢in cari ve sabit fiyatlarla GSMH ve satin alma giicii paritesi (SGP) cinsinden
hesaplanan GSMH gibi gesitli gostergeler (hem mutlak hem de kisi bagina diisen cinsten)
kullanilmaktadir. Bu gostergeler, ozellikle uluslararast karsilagtirmalar yapabilmek i¢in
dolar gibi ortak bir d6viz kuru dikkate alinarak hesaplandiginda kendilerine 6zgii sorunlar
dogurmaktadir. Cari fiyatlarla hesaplanan GSMH, kur degisimlerinden etkilenmekteyken,
bu sorunu ¢6zmek amaciyla sabit fiyatlar kullanildiginda ise yaratilan yeni 6l¢iit baz olarak
alian yilakarsi asir1 duyarli hale gelmektedir. Satin alma giicii paritesi cinsinden hesaplanan
GSMH ise diisiik gelirli iilkelerin genel fiyat seviyelerini géz 6niinde bulundurularak teorik
bir ¢ercevede arttirildig1 icin, toplam dis borcun ulusal gelir i¢indeki payini ve dolayisiyla
da olusan riski oldugundan diisiik gostermektedir. Calismamiz bu sorunlar: ¢ozecek yeni
bir GSMH gostergesi tiretmeyi amaglamaktadir. Tiirkiye 6rneginde test edilen yeni 6l¢iitiin
gercekgiligi de sinanacaktir.
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1. Girig

Bu ¢aligma, iilkelerin ekonomik biiytikliik ve refah diizeyini Ol¢en ulusal gelir
hesaplamalarina yeni bir metot 6nererek 6nemli bir katki yapmay: amaglamaktadir.
Ulkelerin ekonomik biiyiikliiklerini ve gelismislik diizeylerini lgmek ve bagka iilkelerle
kargilagtirmak zor oldugu kadar manipiilasyona agik bir konu olmustur. Ulkelerin
ekonomik buyiiklitklerini 6l¢mede geleneksel olarak Gayri Safi Milli Hasila (bundan
sonra GSMH) ve ekonomik refah diizeylerini 6lgmede ise kisi basina diisen GSMH
(bundan sonra KBGSMH) kullanilir. Yerel para cinsinden hesaplanan GSMH, uluslararasi
kargilagtirmalarin yapilabilmesi i¢in dolar cinsinden de hesaplanir. GSMH’nin biytkligi
bir tlkenin uluslararasi politikadaki glicinii gostermesi agisindan onemliyken,
KBGSMHnin biiyiikligii ise iilkenin ekonomik gelismislik diizeyini yansittif1 igin
onemlidir. Bu basit 6l¢ctimler, (gelir dagilimi basta olmak {izere) insanlarin yagam kalitesini
6lgmede tam olarak bagarili olamasa da kabaca bir fikir vermektedir. Bu nedenle KBGSMH
degisik gostergelerle zenginlestirilerek refahi daha iyi yansitabilmek amaciyla ¢ok daha
karmagik endeksler gelistirilmistir.'

Bu endekslerin yasam kalitesini 6l¢medeki eksiklikleri yaninda ekonomik biiytikliik ve
gelismeyi dogru 6lgme konusunda da 6nemli sorunlari vardir. Ornegin dolar cinsinden cari
fiyatlarla hesaplanan GSMH [bundan sonra GSMH (cari $)] d6viz kuru degisikliklerinden
fazlaca etkilendigi icin uluslararasi karsilagtirmalarda yanlis yonlendirici olabilir.
Doviz kurlarinda yasanan hizli degisiklikler tilkelerin uluslararasi siralamasini (yasam
standardinda biiytik bir degisiklik olmasa bile) yildan yila ciddi oranlarda degistirebilir.
GSMH (cari $) ayrica yurt ici fiyat seviyesini dikkate almadig1 i¢in tilkelerin refah seviyesini
de dogru yansitmaz.

1 UNDPnin gelistirdigi Insani Gelisme Endeksi bagta olmak iizere bu konuda yapilmis ¢ok sayida
¢alisma bulunmaktadir.
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GSMH (cari $)’nin bu sorunlarini giderebilmek amaciyla iki yontem gelistirilmistir.
Bunlardan birincisi GSMH'yi sabit fiyatlarla hesaplamaktir [bundan sonra GSMH (sabit
$)]. Bu gosterge, GSMH (cari $)’nin bir fiyat endeksine boliinmesiyle elde edilir. GSMH
(sabit $) iilkelerin zaman i¢inde gosterdikleri ekonomik gelisme trendlerini daha dogru
yansitmakla birlikte, baz olarak alinan yila bagl olarak seviyesi biiyiik degisiklikler
gosterdigi icin tilke karsilastirmalarinda kullanilamaz.

Ikinci yontem ise GSMH (cari $)’nin iilkelerin Satin Alma Giicii Paritesi (SGP)ne
gore uyumlulagtirilmasiyla elde edilir. SGP se¢ilmis bir basket mal ve hizmetin degisik
tilkelerde farkl fiyatlara sahip olmasindan hareketle hesaplanmaktadir. Fiyatlarin diisiik
(ytiksek) gelirli tilkelerde diisitk (yiiksek) olmasindan hareketle SGP cinsinden GSMH
[bundan sonra GSMH (SGP cari $)] genellikle diistik (yiiksek) gelirli tilkelerde GSMH
(cari $)den daha biyiik (kii¢iik) bir deger almaktadir. GSMH (SGP cari $) yukarida
bahsedilen sorunlari ciddi oranlarda ¢ozse de iki 6nemli sorunu vardir. Birincisi, GSMH
(SGP cari $) GSMH (cari $)’yi teorik bir ¢ercevede biiytittiigi i¢in, toplam dis borg stoku
gibi risk faktorlerinin ulusal gelire oranini ve dolayisiyla da riski kiigiik gostermektedir.
Ikinci olarak da SGP 1990 yili 6ncesi igin hesaplanmadigi igin iilke kargilagtirmalarini 1990
yili 6ncesine gotirmek miimkiin olmamaktadir.

Bu ¢alismada, yukarida bahsedilen sorunlari agabilmek amaciyla, doviz kuru
oynakliklarindan ve alinan baz yilindan etkilenmeyen, GSMH (cari $) verilerini teorik
olarak sisirmeyen yeni bir endeks tasarlayacagiz. Bu endeks iilke karsilastirmalarinda
GSMH (SGP cari $) kadar basariliyken, dis borgtan kaynaklanan riskleri de daha etkin bir
bicimde 6lgecektir.

Calismanin ilk kisminda var olan gostergelerin sorunlarindan bahsedildikten sonra,
ikinci kisminda gelistirecegimiz yeni endeksle ile ilgili teorik bilgilere yer verilecektir. Son
kisimda ise yeni gostergeyle ilgili Tiirkiye 6rneginden elde edilen bulgulara yer verilerek
¢aligma sonlandirilacaktir.

2. Neden Yeni Bir Endeks?

Alternatif ulusal gelir hesaplar1 farkli amaglar icin kullanilmaktadir. Ulusal para
cinsinden hesaplanan GSMH, uluslararas: karsilagtirmalarin yapilabilmesi i¢in ortak
bir para birimi (genellikle dolar) cinsinden de hesaplanir (Bergh ve Antal 2014). Dolar
cinsinden cari fiyatlarla hesaplanan GSMH [bundan sonra GSMH (cari $)] d6viz kuru
degisikliklerinden fazlaca etkilendigi i¢in uluslararasi karsilagtirmalarda her zaman dogru
sonuglar vermez (Aslan ve Kanbur 2007, Saragoglu 1998).

Doviz kurunun asiri degerlenmesi (deger yitirmesi), GSMH (cari $)’yi yapay bir
bigimde biiylitmekte (kiiciiltmekte) ve iilkeyi belli bir siire i¢in oldugundan daha basarili
(bagarisiz) gibi gostermektedir. Bu nedenle doviz kurunun asir1 oynak oldugu iilkelerin
uluslararasi siralamasi, ekonomideki gergek gelismelerle értiismeyecek oranda, yildan yila
biiyiik degisiklikler gosterebilmektedir. Ornegin, 2002 yilindan itibaren dolarin diger paralar
karsisinda deger yitirmesi diinyada hemen her tilkede GSMH (cari $)de yapay bir artisa
neden olmustur. Ayn: donemde TLnin (yliksek reel faizlerden beslenen para girisiyle birlikte)
diger paralar karsisinda deger kazanmasi, 2002-2007 yillar1 arasinda GSMH (cari $)’yi yapay
olarak ti¢ kat arttirmis ve iilkede refahin ii¢ kat arttig illizyonunu dogurmustur (Sekil 7).
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Ayrica, GSMH (cari $) ulusal fiyat diizeylerini dikkate almadig i¢in diisiik (ytiksek)
gelirli iilkelerin olduklarinda ¢ok daha yoksul (zengin) goriinmelerine neden olmaktadir.
Ozellikle ticareti yapilamayan mallarin fiyatlar1 diisiik (yiiksek) gelirli iilkelerde daha
diistiktiir (yiiksektir). Bu nedenle, ayn1 miktarda dolar diisiik (yiiksek) gelirli tilkelerde gok
daha fazla (az) mal ve hizmet satin alabilir ki bu satin alma giiciiniin ve refah seviyesinin
daha yiiksek (diisiik) oldugunu gosterir.

Son olarak, doviz kurunun agir1 degerlenmesiyle yapay olarak biiyiiyen GSMH (cari
$) dis borg gibi gostergelerin GSMH (cari $)’ye oranini azaltarak dis borgtan kaynaklanan
risklerin oldugundan diisitk gériinmesine neden olmaktadir. Tersine, doviz kurlarindaki
hizli bir diisiiy de GSMH (cari $)de gergeklerle 6rtiismeyen bir diisiis yaratabilmekte ve
dis borcun GSMH (cari $)’ye oraninda biiyiik sigramalar dogurabilmektedir. Bu durum
Arjantin'in 1990’larda yasadig1 deneyimle gosterilebilir.

Uzun yillar ekonomik durgunluk ve hiper-enflasyon (1989de %3080) gibi sorunlarla
bogusan Arjantin, 1990 yilinda IMF giidimiinde “Konvertibilite Plan1” olarak anilan bir
istikrar programini uygulamaya koymustur. Plan ¢ercevesinde ulusal parasinin degerini
dolara sabitleyen Arjantin, enflasyonu 1991de %172ye, 1992de %25%, 1993de %11%e ve
1994’te yiizde 4 indirmeyi basarmasina ragmen uygulanan sabit doviz kuru nedeniyle
reel doviz kuru ciddi oranda degerlenmis ve ihracati baltalamistir. Agir1 degerli ulusal
para, biiyiik bir hizla yapilan 6zellestirmeler ve biiyiik miktarlarda sermaye girisiyle
birlikte olugsan balon ekonomisi ilk yillarda “Arjantin mucizesi” olarak lanse edilse de,
ekonomi 1990’larin sonlarina dogru yavaslamis ve 2000’1i yillarin basinda biiytik bir krizle
son bulmustur (Subagsat 2010). Bu stirecte gozlemlenen degisiklikler yukarida yaptigimiz
tartigmalar1 destekler niteliktedir.

Sekil 1: Arjantinde GSMH ve Dis Borg Verileri
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.
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Sekil 1'de goriilebilecegi gibi Arjantinde GSMH (cari $) 1989 yilinda hizla diismiis ve
bu disiig cari fiyatlarla hesaplanan (dolar cinsinden) dis bor¢ stokunun GSMH (cari $)
igerisindeki paymnin (toplam dis borg stokunda béyle bir sigrama s6z konusu olmamasina
ragmen) aniden yiikselmesine neden olmustur. 1990 yilindan sonra GSMH (cari $)de
gozlenen yapay artis (toplam dis borg stokunda gozlenen hizli artisa ragmen) dis borg
stokunun GSMH (cari $) icerisindeki payinda bir diismeye neden olmus ve olugan riski
gizlemistir. Bol miktardaki sermaye girislerinden kaynaklanan bu siirdiiriilemez canlanma
donemi 2000’lerin baginda krizle son bulunca, bu kez GSMH (cari $)deki radikal dusiis dis
bor¢ stokunun GSMH (cari $) igerisindeki payinda (dis borg stokunun toplam degeriyle
ortiismeyen) yapay bir yitkselme yaratmustir.

Bu sorunlari giderebilmek igin ¢esitlik teknikler gelistirilmistir. Bunlardan
birincisi GSMH™in sabit fiyatlarla [bundan sonra GSMH (sabit $)] hesaplanmasidir
ki bu GSMHdeki artiglar1 fiyat hareketlerinden arindirarak gercek tretimdeki artisin
goriinmesini saglamaktadir. GSMH (sabit $), GSMH (cari $)'nin bir fiyat endeksine
boliinmesiyle elde edilmektedir. Bu yontem d6viz kurundan kaynaklanan yapay sismeleri
gidererek dilkelerin belli bir zaman dilimindeki gercek iiretim artiglarini hesaplamaya
olanak vermektedir. $ekil 1'de goruldugi gibi GSMH (sabit $), GSMH (cari $)de gozlenen
yapay sismeden etkilenmemekte, ok daha istikrarl bir egilim gostermektedir.

Ancak GSMH (sabit $) bolindigii fiyat endeksinin hangi yila sabitlendiginden
(baz yilindan) fazlasiyla etkilendigi i¢in {ilke karsilagtirmalarinda saglikli sonuglar
vermemektedir. Ornegin, Sekil 2'de goriildiigii gibi Ispanya’nin GSMH (sabit $)’si 1990 sabit
fiyatlariyla ve 2010 sabit fiyatlariyla hesaplandiginda ¢ok farkl bityiikliikler gostermektedir.

Sekil 2: Ispanyada 1990 ve 2010 Sabit Fiyatlariyla GSMH
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.
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Fiyat endeksinin hangi yila sabitlendigi tilke siralamalarinda da biiytik degisikliklere
yol agmaktadir. Ornegin, elimizde veri bulunan 124 iilke i¢cinde Tiirkiyenin GSMH (sabit
$) agisindan yeri 1990 sabit fiyatlariyla 1980 yilinda 29’uncu ve 2016 yilinda 17’nci iken,
2010 sabit fiyatlariyla 1980 yilinda 20’nci ve 2016 yilinda 15’incidir. Gortldigi gibi sabit
fiyat olarak hangi yilin secildigi hem {ilkenin siralamadaki yerini hem de siralamada
zaman i¢inde kat ettigi gelismeyi ciddi bicimde etkilemektedir. Iki u¢ érnek sorunu daha
da netlegtirecektir. Ilk olarak Nijeryanin siralamadaki yeri 1990 sabit fiyatlarryla 1980
yilinda 40’inciliktan 2016 yilinda 45’incilige gerilerken, 2010 sabit fiyatlariyla siralamadaki
yeri 1980 yilinda 28’incilikten 2016 yilinda 24’tinciiliige yitkselmistir. Benzer bir bi¢imde,
Maltanin siralamadaki yeri 1990 sabit fiyatlariyla 1980 yilinda 91’incilikten 2016 yilinda
89’unculuga yiikselirken, 2010 sabit fiyatlariyla siralamadaki yeri 1980 yilinda 88’incilikten
2016 yilinda 91’incilige gerilemistir. Ulke siralamalarindaki degisiklikler her zaman
bu kadar asir1 farkhiliklar dogurmasa da GSMH (sabit $)’nin {ilke karsilastirmalarinda
kullanilamayacag: agiktir.

GSMH (sabit $)’nin bir baska sorunu da, cari fiyatlarla hesaplanan (dis bor¢ stoku
gibi) gostergelere oranlanamamasidir. Bir baska deyisle, yukaridaki Arjantin 6rneginde
dis borcun GSMH (cari $)’ye oranini hesaplamada bahsedilen sorunu sabit fiyatlarla
calisarak gidermek miimkiin degildir. Bunun nedeni matematiksel olarak hem pay hem de
paydanin ayni cinsten hesaplamanin gerekliligidir. Pay ve paydadan birinin cari digerinin
sabit fiyatla hesaplanmasi anlamsiz sonuglar doguracaktir. Cari fiyatlarla hesaplanan dis
bor¢ stokunun yine cari fiyatlarla hesaplanan bir GSMH’ye boliinerek degerlendirilmesi
gereklidir. Hem cari hem de sabit fiyatlarla GSMH nin sagliksiz sonuglar vermesi yeni bir
endeks ihtiyaci dogurmaktadir ki bu yazinin amaci da boyle bir endeks gelistirmektir.

Hem sabit, hem de cari fiyatlarla hesaplanan GSMH degerlerinin ozellikle iilkeler
arasindaki kiyaslamalarda saglikli sonuclar vermemesi, iktisatcilar: yeni arayiglara itmistir.
Yukaridaki sorunlarin en azindan bazilarinin giderilebilmesi i¢in Satin Alma Gticti Paritesi
(SGP) kavramui gelistirilmistir. SGP kavrami “bir tilkenin ulusal parasimnin satin alma
gliclintin diger bir tilkenin parasinin satin alma giiciine oranr” olarak ifade edilmektedir
(Cil ve Diilger 2017: 1000). SGPnin ekonomide baslica iki kullanim alan1 vardir. Birincisi,
SGP fiyat ile doviz kuru arasindaki iliskiyi 6lgerek mevcut doviz kurunun gercekgi olup
olmadigi ile ilgili bir 6l¢iit olarak kullanilmaktadir. Ikincisi, ortak bir déviz kuru dikkate
almarak yapilan milli gelir kiyaslamalar1 yerine SGP dikkate alinarak hesaplanan milli
gelir uluslararasi kiyaslamalarda kullanilmaktadir (Aslan ve Kanbur 2007). Bu ¢alismada
SGP'nin ikinci kullanim alanindan bahsedilmektedir.

Bir 6rnek konunun anlagilmasina yardimci olacaktir. Tiirkiyenin KBGSMH’si 2016
yilinda 32807 TLdir. Bunu o yilki d6viz kurundan (3.02 $/TL) KBGSMH (cari $)ye
doniistirdiigimiizde 10863 $ eder. Ancak Tiirkiyedeki dolar cinsinden ortalama fiyat
seviyesi ABDdeki fiyat seviyesinin %44.5’ine esittir. O halde ayni miktar dolar Tiirkiyede
ABDde alabilecegine gére %55.5 daha fazla mal ve hizmet satin alabilecektir. O halde
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KBGSMH (SGP cari $), 10863 KBGSMH (cari $)den %55.5 daha biiyiik olmalidir ki bu
24412 $ eder. Ayni hesaplar1 Norveg icin yaptigimizda KBGSMH (cari $)’nin 70912 $§ ve
KBGSMH (SGP cari $)'nin ise 59385 $ oldugunu goriiyoruz. Norveg'te KBGSMH cari
tiyatlarla Tiirkiye'nin 6.5 katiyken, SGP cinsinden 2.4 katina diigmektedir.

SGP cinsinde GSMH hem cari [bundan sonra GSMH (SGP cari $)] hem de sabit
[bundan sonra GSMH (sabit $)] fiyatlarla hesaplanabilir. Sekil 3adan da goriilebilecegi
gibi, GSMH (cari $) ve GSMH (SGP cari $) birbirlerinden radikal bi¢cimde farklilagirken,
Sekil 3bde GSMH (sabit $) ve GSMH (SGP sabit $) arasinda sabit bir katsayiyla
iliskilendirilebilecek bir korelasyon goriilmektedir. GSMH (SGP cari $) hem déviz kuru
oynakligindan kaynaklanan degisimleri, hem de fiyat seviyesinden kaynaklanan farklari
elimine ettigi i¢in iilke karsilastirmalarinda daha biiyiik bir giivenle kullanilabilir. GSMH
(SGP sabit $) ise iilke karsilagtirmasi agisindan GSMH (sabit $) ile ayni sorunlara sahiptir.

Sekil 3: Cari ve Sabit Fiyatlarla Yunanistan’in GSMH ($) ve
GSMH (SGP $) Verileri

3a: Cari fiyatlarla 3b: Sabit fiyatlarla
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.

GSMH (SGP cari $), toplam dis borcun oransal hesaplamalarinda da potansiyel
olarak kullanilabilir. Ancak GSMH (SGP cari $), GSMH (cari $)’yi teorik bir ¢ercevede
biiyiittiigii icin, dis borgla birlikte olusan tehlikeyi tam olarak yansitmayacaktir. Ozellikle
disiik gelirli tilkelerde GSMH (cari $) ile GSMH (SGP cari $) arasinda ¢ok biiyiik farklar
olabilmektedir. GSMH (SGP cari $) tilkelerin gergek refah diizeylerini daha dogru yansitsa
da, dolar cinsinden alinan borglarin dolar cinsinden 6deneceginden hareketle GSMH (cari
$) tlkelerin borglarini geri 6deme giiciinii daha gercekgi olarak yansitmaktadir. Ancak
yukarida bahsedildigi gibi GSMH (cari $) de doviz kuru degisikliklerinden fazlasiyla
etkilenmektedir. Ayrica GSMH (SGP cari $) hesaplamalar1 resmi olarak 1990 yilindan
itibaren baslatildigindan iilkelerin kargilagtirmali performansini daha 6nceki donemler
i¢in degerlendirme sanst da olmayacaktir.
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3. Duzeltilmis GSMH ve Reel D6viz Kuru Endeksi

Bubéliimde, yukarida detaylica tartisilan sorunlari giderebilmek i¢in yeni bir hesaplama
yontemi gelistirecegiz ve bunu “diizeltilmis GSMH” [bundan sonra GSMH (D)] olarak
adlandiracagiz. GSMH (D), GSMH (cari $)’nin “reel doviz kuru endeksi” (RER) olarak
adlandiracagimiz bir fiyat endeksine boliinmesiyle elde edilmektedir. RER, iilkelerin
fiyat endekslerinin [ki bu da GSMH (cari $)’nin GSMH (sabit $)’ye boliinmesiyle elde
edilecektir] ABD’nin fiyat endeksine boliiniip, daha sonra baslangi¢ yili 1 olmak iizere
yeniden endekslenmesiyle olusturulacaktir. Ornegin, diizeltilmis GSMH verilerini 1990
yilindan itibaren hesaplamak istersek formiilasyon asagidaki sekilde olacaktir. Formiilde i
yil verisini, j tilke verisini gostermektedir.

GSMH ., .
GSMH. . . = IR
ijDUZELTILMIS RERU
RER = GSMHij,CARi . GSMH1990j,SABiT . GSMHMBD’SABI.T
ij
GSMHUZSABI'T GSMH 1990j,CARI GSM HABD]’,CAR[

RER endeksi aslinda bir tilkenin dolar cinsinden fiyat seviyesini ABD'nin fiyat
endeksine oranindan hesaplandigindan bir ¢esit reel doviz kuru endeksidir. Degeri bir
(1) olarak belirlenen baslangi¢ yilinda doviz kurunun dengede oldugu varsayimi altinda,
endeksin 1’in tizerine ¢ikmasi ortalama fiyatlarin iilke icin ABDdeki fiyatlardan daha
hizli arttigini, dolayisiyla reel doviz kurunun agirt degerlendigini gosterecektir.? Tersine,
endeksin 1’in altina diigmesi ortalama fiyatlarin tilke icin ABDdeki fiyatlardan daha yavas
arttigini, dolayisiyla reel doviz kurunun deger kaybina ugradigini gosterecektir. Belli bir
stire 1’in tizerinde ya da altinda olabilecek olan déviz kuru, dis ticaret agiklarin sonsuza
kadar stirdiiriilemeyeceginden hareketle, eninde sonunda denge degeri olan le donme
egiliminde olacaktir.

Sekil 4a bu durumu dogrulamaktadir. Baslangi¢ yil1 olarak kabul edilen 1990 yilinda

Yunanistan i¢in endeks degeri 1 iken, 1996 yilinda 1,2’ye kadar ytikselmistir. Bu durum
1990 - 1996 arasinda Yunanistanda fiyatlarin, ABD’ye oranla daha hizli arttigini, yani

2 RER, doviz kurundaki degisiklikleri dogru yansitsa da, kurun nihai durumunu (agir1 degerli,
dengede ya da asir1 degersiz) dogru yansitabilmesi i¢in baslangi¢ yili olarak segilen yilda iilkelerin
ticaretlerinin dengede olmasi gerekir ki bu gercek¢i degildir. Bu durum tilke kargilagtirmalarinda
6nemli bir sorun teskil etmeyecektir. Ancak endeksin reel d6viz kurunu nihai durumunu daha
gercekgi gosterebilmesi igin tlke ticaretinin (ya da cari dengenin) dengede oldugu bir yila
endekslemesi gerektigini de belirtmek gerekir.
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doviz kurunun asir1 degerlendigini gostermektedir. 1999 — 2003 arasinda 1’in altina diisen
endeks degerinin, 2008 kiiresel finansal krizine kadar hizla arttig1 ve kriz yilinda 1,4%in
de tizerine gikarak en yiiksek degerine ulastig1 goriilmektedir. Krizden sonra hizla diisen
kur, 2015 yilindan itibaren 1’in biraz altina diiserek tekrar rekabetci bir seviyeye gelmistir.

Sekil 4: Yunanistanda “Reel D6viz Kuru” ve GSMH ($) Gostergeleri

4a: “Reel doviz Kuru Endeksi” 4b: GSMH (cari $) ve GSMH (D)
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.

Sekil 4b Yunanistan i¢cin GSMH (cari $) ve GSMH (D) verilerini gostermektedir.
GSMH (D), GSMH (cari $)’ya gore daha az oynakliga sahiptir. 2002 6ncesinde GSMH
(D) istikrarli bir bicimde artarken, GSMH (cari $) ise GSMH (D) etrafinda dalgalanan bir
artig gostermistir. 2002 sonrasinda (RERde gozlenen artigla uyumlu olarak) GSMH (cari
$) hizla artmis ve GSMH (D)’yi geride birakmistir. 2008 kriziyle birlikte her iki gosterge
birlikte azalmakla birlikte (RERde gozlenen azalisla uyumlu olarak) GSMH (cari $)deki
azalis cok daha hizli olmus, 2015 yilindan itibaren iki gosterge esitlenmistir. Sekil 4, d6viz
kuru degisikliklerinin GSMH (cari $)’yi (ekonomi hem biiyiirken hem de kiigiiliirken)
nasil abarttigini net bir bicimde gostermektedir.

Sekil 5, Arjantin i¢in toplam dis bor¢ stokunun GSMH igerisindeki payint hem GSMH
(cari $) hem de GSMH (D) verilerini kullanarak gostermektedir. Sekilde GSMH (D)
verileri kullanilarak hesaplanan dis bor¢ stokunun GSMH igerisindeki payinin, GSMH
(cari $) verilerine oranla daha istikrarli bir seyir izledigi goriilmektedir. GSMH (cari $)’nin
kullaniminin dig bor¢ sorununun ger¢ek boyutlarini kriz 6ncesinde 1990-2000 yillar:
arasinda nasil sakladig1 ve krizle birlikte nasil abarttig1 net bir bicimde goriilmektedir.
GSMH (D) ise, doviz kuru oynakliklarindan arindirildig iin, dis borgtan kaynaklanan
gercek riskleri ¢cok daha gercekgi bir bigcimde gostermektedir.
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Sekil 5: Arjantin’de Dis Bor¢ Stokunun GSMH I¢indeki Pay1 Verileri
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.

Sekil 6daki Arjantin ve Yunanistan orneklerinden goriilebilecegi gibi GSMH (D) ile
GSMH (SGP cari $) arasinda [Sekil 3bde goriilen GSMH (sabit $) ve GSMH (SGP sabit $)
arasindaki iliskiye benzer bigimde] sabit bir katsayiyla ifade edilebilecek ¢ok yakin bir iliski
vardur. Bu iliski 6nemlidir, ¢iinkit GSMH (cari $) sadece 1990 yilindan itibaren mevcutken
GSMH (D) ¢ok daha erken yillar i¢in de hesaplanabilmektedir. Ornegin, Diinya Bankasr'nin
veri tabani, endeksi 1960 yillarina kadar geri gotiirmemize izin vermektedir. Bu endeks
hem GSMH (cari $), hem de GSMH (SGP cari $)’nin 6zelliklerini onlarin sorunlarindan
bagimsiz olarak yansitmaktadir.

Sekil 6: Arjantin ve Yunanistan I¢in Farkli GSMH Hesaplamalar1

6a: Arjantin 6b: Yunanistan
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.
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4. Duzeltilmis GSMH’nin Turkiye Uygulamasi

Yeni gelistirilen RER ve GSMH (D) gostergeleri ile ilgili teorik agiklamalar, ¢aligmanin
bu kisminda Tiirkiye ekonomisi tizerine verilecek 6rneklerle pekisecektir.

Sekil 7: Tiirkiye Ekonomisinin GSMH Gostergeleri (Milyar dolar)
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.

Sekil 7, Tirkiye ekonomisi i¢in hesaplanan GSMH endekslerini gostermektedir.
Sekilde goriildiigii gibi GSMH (cari $) degerleri doviz kurlarindaki degisikliklerden biiyiik
oranda etkilenmektedir. GSMH (cari $) degerleri ile GSMH (D) degerleri arasindaki
makasin Ozellikle 2002-2013 yillar1 arasinda belirgin bir bi¢imde arttigi, 2013 yili
sonrasinda ekonominin yasamaya basladig1 sorunlarla birlikte kapanma egilimine girdigi
goriilmektedir. Ileriki yillarda GSMH (cari $)’nin daha da diiserek (Sekil 6da Arjantin
ve Yunanistan 6rneklerinde gozlendigi gibi) GSMH (D) ile esitlenme egiliminde olmasi
beklenmelidir. Bu durum Tirkiyenin ileriki yillarda daha biyiik ekonomik sorunlar
yasayacaginin bir gostergesidir. $ekilde GSMH (D) ile GSMH (sabit $)’nin benzer
trenler izledigi, her iki endeksin de doviz kurundaki degisikliklerden etkilenmedigi
gozlenmektedir. Ancak bu iki degisken arasindaki seviye farkinin GSMH (sabit $)’nin
hesaplanmasinda kullanilan baz yilinin etkisinden kaynaklandigi ve bu nedenle GSMH
(D)’nin tercih edilmesi gerektigi agiktir. Sekil 8 bu konuya aciklik getirmektedir.
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Sekil 8: Tiirkiye Ekonomisinin GSMH Gostergeleri (Milyar dolar)
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.

Sekil 8a, baz alinan yillara gére GSMH (sabit $)deki ve sekil 8b ise GSMH (D)deki
degisiklikleri gostermektedir. Sekil 8ada goriilebilecegi gibi 2000 ve 2010 yillar1 baz
alinarak hesaplanan GSMH (sabit $) degerleri biiyiik oranda farklilik gostermektedir. Oyle
ki, 2016 yili i¢in 2010 yili baz alinarak hesaplanan GSMH (sabit $) degeri 2000 yil1 baz
almarak hesaplanan GSMH (sabit $) degerinin iki katindan daha biiytiktiir. Bu nedenle
GSMH (sabit $) degerlerinin uluslararas1 karsilagtirmalarda giivenilirliginin oldukga
diisiik oldugu goriilmektedir. Buna kargin, Sekil 8bde GSMH (D) verilerinin baslangi¢ yili
degistikge, birbirlerinden belirgin bir bi¢cimde uzaklagsmadigi gorilmektedir. Dolayisiyla
GSMH (D)’nin GSMH (sabit $)’ye gore ¢ok daha saglikli bir gosterge oldugu soylenebilir.
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Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.
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GSMH (cari $) tizerindeki kur etkilerini gidermek i¢in gelistirilen diger bir yontem
GSMH’yi SGP cinsinden hesaplamaktir. Ancak daha 6nce bahsedildigi gibi, bu yontem
teorik yapisindan dolay: diigiik gelirli tilkelerin GSMH’sini yiiksek ve dis borglarini da
oransal olarak diisiik gostererek olusan riski saklayabilmektedir. $ekil 9, Tiirkiyenin
dis borg stokundaki artis1 (sag eksen) ve dis borg stokunun farklt GSMH gostergelerine
oranlanmis halini (sol eksen) gostermektedir. Sekilden goriilecegi gibi, toplam dis borg
(6zellikle 2000li yillarda) son derece hizli artarken, toplam dis borcun GSMH (SGP cari
$)’ye orani oldukga diisiik diizeylerde seyretmekte ve hizla artan dis borgtan kaynaklanan
gergek riski yansitmamaktadir.

D1s borcun GSMH (cari $)’ye orani da déviz kuru degerlenmesinden etkilendigi icin
olusan riski fazlasiyla diisiik ya da yiiksek gostermektedir. Ornegin, Tiirkiyede 1994 ve 2000
krizlerinin yagandig1 donemde déviz kurunun ¢dkmesinden kaynaklanan ani GSMH (cari
$) diistisii, bu donemlerde dis borg stokunun GSMH i¢gerisindeki payini abartmistir. GSMH
(D) verileri kullanilarak hesaplanan dis borg stokunun GSMH igerisindeki pay: verileri,
kriz dénemlerinde ani inigler ve kriz donemlerinden sonra ani ¢ikislar géstermediginden,
dis borg verilerinin daha saglikli bir bicimde yorumlanmasina olanak saglamaktadir.

Ozellikle 2002 sonrasindaki dénemde Tiirkiye ekonomisinde GSMH (cari $) verileri
kullanilarak hesaplanan dig borg stokunun GSMH icerisindeki pay: verilerinin, GSMH
(D) verileri kullanilarak hesaplanandan oldukga farkhilagtig1 goriilmektedir. GSMH (cari
$)’nin kullanilmasiyla hesaplanan dis borg verileri oldukga diisiik seviyelerde seyretmekte
ve hizla artan dig borgtan kaynaklanan riskleri gizlemektedir. Bu durum TTnin asir1
degerlenmesiyle GSMHde gozlenen yapay bir artistan kaynaklanmaktadir. GSMH (D) ile
hesap edilen veriler ise 2000’li yillarda dig bor¢lardan kaynaklanan risk artigini ¢cok daha
gercekei bir bicimde gostermektedir.

Sekil 10. Tiirkiye'nin KBGSMH Agisindan Diinya Siralamasindaki Yeri

10a - KBGSMH (cari$)  10b- KBGSMH (SGPcari$) 10c- KBGSMH (D)
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Not: Siralamada elimizde tam veri bulunan 160 tlke kullanilmistir.

Kaynak: Diinya Bankasi, World Development Indicators.
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Son olarak, farkli KBGSMH gostergeleriyle Tiirkiyenin diinya siralamasindaki
degismeleri gostererek ¢caliymamizi bitirecegiz. Oncelikle belirtmek gerekir ki, Tiirkiye'nin
diinya siralamasindaki yerini saglikli olarak saptamak TUIK’in 2016 revizyonu nedeniyle
artik mimkiin degildir.* Revizyon Tiirkiyede GSMH (%20) ve sabit sermaye yatirimlar:
(%40) gibi 6nemli gostergelerde son derece abartili artiglara yol agmistir (Aydogus 2018).
Dahasi revizyonda en biiyiik etkiyi yaratan istatistiksel iyilestirmeler 2009 yilina kadar
geriye gotiriilmiis ve bu nedenle Tiirkiyenin yeni serilerinde 2009 6ncesi ve sonrasinda
bityiik bir kopus gerceklesmistir. Bu nedenle Tiirkiye'nin siralamasini revizyon oncesi ve
sonrasi verilerle birlikte degerlendirmek 6nem tagimaktadur.

Sekil 10, Tiirkiyenin KBGSMH agisindan diinyadaki siralamasimi her ii¢ ol¢iim
bigimiyle, revizyon &ncesi ve sonrasi veriler kullanilarak gostermektedir. ilk olarak
belirtmek gerekir ki KBGSMH (D) diger gostergelere gore ¢ok daha istikrarl bir degisim
sergilemektedir. Tkinci olarak revizyon éncesi ve sonrasi arasindaki fark 6zellikle 2009
yilindan itibaren bariz bir bigimde gozlenmektedir ve revizyon sonrasi siralamada ciddi
bir iyilesme s6z konusudur.

Sekil 10ada goriilen KBGSMH (cari $) verilerine gore Tiirkiye'nin siralamasi bityiik
oynakliklar sergilemektedir. Tiirkiye bu dénemde en biiyiik basariyr revizyon oncesi
verilerle 54’tnciilikle 1990da ve revizyon sonrasi verilerle 48’incilikle 2007 yilinda
yakalamistir. 2007 yilindan sonra (revizyon sonrasi verilerle daha az olmak iizere)
Tiirkiyenin siralamasinda ciddi bir gerileme goriilmektedir. Bu gerilemenin bir kismi
ekonomide goriilen ciddi bir kotiilesme ile iliskilendirilse de bir kismimin da déviz
kurundaki bozulmadan kaynaklanmis olabilecegi diisiiniilebilir.

Sekil 10bde gorillen KBGSMH (SGP cari $) verilerine gore Tiirkiyenin siralamasi
ozellikle 2009 yilina kadar ¢ok daha istikrarhi gériinmektedir. 2009 yilindan itibaren
revizyon oncesi verilerle Tirkiyenin siralamasi biraz kotiilesirken, revizyon sonrasi
verilerle ciddi oranlarda iyilesmistir. Revizyon sonrasinda gozlemlenen iyilesme revizyonun
gercekgiligi konusunda siiphe uyandirir boyutlardadir. Bazi iktisat¢ilar tarafindan Tiirkiye
ekonomisinin “altin” yillar1 olarak degerlendirilen 2003-2008 yillarinda 63’tinciilitkten
56ciliga (7 basamak) yiikselen Tiirkiyenin, ekonomik bozulmanin her alanda son derece
net bir bigimde hissedildigi 2008-2016 yillar1 arasinda 56’nciliktan 47’incilige (9 basamak)
yiikselmesi oldukea siiphe ¢ekici bir durumdur.

Sekil 10cde goriilen KBGSMH (D) verilerine gore Tiirkiye revizyon 6ncesi verilerle en
bityiik bagarisin1 1993, 1996 ve 1997 yillarindaki 53’tinciiliikle elde ettigi goriilmektedir.
Revizyon sonrasi verilerle Turkiyenin en biiyikk bagarisi ise 2013-2016 yillarinda
yakaladig1 52’nciliktir. Yine revizyon oncesindeki verilerle siralamadaki yeri 2014 yilindan
itibaren kotiilesen Tiirkiye, revizyon sonrasi verilerle ekonomik bozulma yillarinda
bile siralamadaki yerini iyilestirmeye devam etmistir. Ancak KBGSMH (D) verileriyle
“basarinin” boyutu KBGSMH (SGP cari $) verileriyle karsilastirilinca ¢ok daha miitevazi

3 TUIK tarafindan milli gelir hesaplama yénteminde yapilan revizyon, ozellikle veri kaynaginin
tiimiiyle Maliye ve Icisleri Bakanliklar1 ile BDDK'dan elde edilen idari ve biirokratik kayitlara
kaydirilmasi ve milli gelirde iiretimle agiklanamayan artiglarin olmasi noktasinda 6nemli soru
isaretleri barindirmaktadir. Yeni hesaplama yonteminin elestirel bir degerlendirmesi i¢in Boratav
(2017) ve Aydogus (2017 ve 2018)% bakilabilir.
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goriinmektedir. Revizyon sonrasindaki verilerle 2003-2008 yillarinda 59’unculuktan
56'nciliga (3 basamak) yiikselen Tiirkiye, 2008-2016 yillar1 arasinda 56'nciliktan 52’ncilige
(4 basamak) yiikselmistir.

Yukaridaki tartigmalardan anlagilacagi gibi KBGSMH (D) Tirkiyenin diinya
siralamasindaki degisiklikleri diger gostergelere gore ¢ok daha giivenilir bir bi¢imde
yansitmaktadir.

5. Sonu¢

Ulkelerin ekonomik biiyiikliiklerini ve gelismislik diizeylerini 6lgmek ve bagka iilkelerle
karsilastirmak icin cesitli gostergeler kullanilmaktadir. Cari ve sabit fiyatlarla GSMH ve
satin alma giicti paritesi (SGP) cinsinden hesaplanan GSMH (hem mutlak hem de kisi
basina diisen cinsten) bu gostergelerden en sik kullanilanlaridir. Ancak bu dl¢iitlerin hepsi
cesitli zayifliklar gostermektedir. GSMH (cari $) kurdaki oynakliklardan etkilenmektedir.
Bu sorunu gidermek i¢in gelistirilen GSMH (sabit $)’nin baz alinan yila asir1 duyarh
oldugu tespit edilmistir. GSMH (SGP cari $) ise, ulusal geliri teorik bir zeminde yiikselttigi
i¢in (ulusal refah1 daha dogru yansitsa da) oranlandiginda toplam dis borg gibi riskleri
oldugundan daha kiiciik gostermektedir. Bu sorunlari giderebilmek igin ¢aligmamiz
“diizeltilmis GSMH” ad1 altinda yeni bir dl¢iit 6nermektedir. Elde edilen bulgulara gore
GSMH (D), hem kurlardan kaynaklanan agir1 oynakliklart minimize etmekte, hem analizin
baz yilina olan duyarlilig1 azaltmakta, hem de toplam dis borg gibi risk faktorlerini oransal
olarak daha dogru yansitmaktadir.

Tiirkiye orneginde bu bulgular onaylanmistir. Oncelikle GSMH (D)’nin GSMH
(cari $)’ye gore cok daha istikrarli oldugu ve doviz kuru oynakliklarindan etkilenmedigi
gosterilmigtir. Ozellikle 2002 yilindan itibaren TLnin dolar kargisinda kazandigi deger
nedeniyle GSMH (cari $)de gozlenen sismenin GSMH (D)’yi etkilemedigi goriilmiistiir.
2013 yilindan itibaren ekonomide yasanan sorunlarla birlikte GSMH (cari $) azalmaya ve
GSMH (D)’ye yaklasmaya baslamistir. Arjantin ve Yunanistan 6érneklerinde de goriildiigii
gibi GSMH (cari $)nin diiserek uzun vadede GSMH (D)ye daha da yakinlagmasi
beklenmelidir. Bu saptama Tiirkiye'nin yakin gelecekte ¢ok daha ciddi ekonomik sorunlarla
karsilasacagini ima etmektedir.

Tirkiye'nin dis borcundaki ciddi yiikselisle birlikte olusan riski yine en iyi GSMH
(D) yansitmaktadir. Dig borcun GSMH (SGP cari $)’ye oran: artis gostermekle birlikte,
en yitksek oldugu 2008 yilinda bile %26 seviyesindedir. Dig borcun GSMH (cari $)’ye
orant kriz yili olan 2001 yilinda d6viz kurundaki ¢okiisle birlikte %56 seviyesine ¢ikmakla
birlikte, sonrasinda TLnin deger kazanmasiyla birlikte (dis borgta gozlenen hizli artisa
ragmen) hizla %35 seviyelerine diigmiis, TLnin son yillarda deger kaybetmesiyle birlikte
2016 yilinda %47 seviyesine ¢ikmustir. Son olarak GSMH (D), 2002 yilindaki %47
seviyesinden hizla 2009'daki %63 seviyesine ¢ikmus, sonrasinda TUIK’in yaptig1 revizyonla
GSMH (D)da saglanan yapay artis nedeniyle 2016 yilinda %52’ye gerilemistir.

Son olarak, KBGSMH agisindan Tiirkiyenin diinya siralamasindaki yerini yine en
iyi GSMH (D) gostermigtir. TUIK’in 2016 yilinda yaptig1 revizyon nedeniyle siralamalar
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revizyon Oncesi ve sonrasi verileriyle gosterilmistir. TUnin son yillarda ugradigi deger
kaybi Tiirkiye'nin GSMH (cari $) ile sirasini ciddi oranlarda geriletirken, GSMH (SGP cari
$) ile siralamada abartili bir iyilesme gozlenmistir. KBGSMH (D) ise diger gostergelere
gore ¢ok daha istikrarli ve giivenilir bir degisim sergilemistir. Revizyon oncesi verilerle
Tiirkiyenin siralamasi oldukga stabil olmakla birlikte revizyon sonrasi verilerle miitevazi
bir iyilesme goriilmektedir.

Tiim bulgular gelistirdigimiz endeksin GSMH™nin 6l¢iimiinde kullanilabilecek ¢ok
daha bagarili bir arag oldugunu kanitlamaktadir.
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