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Bu çalışma, Estonya haricinde, Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği Örgütü (OECD) üyesi ülkeler 

kapsamında hazırlanmıştır. Çalışmada, OECD üyesi ülkelerin Okun tarafından geliştirilen ve Barro 

tarafından genişletilen hoşnutsuzluk indeksi kapsamında karşılaştırma yapılması 

amaçlanmaktadır. Makroekonomik göstergeler kullanılarak ülkelerarası karşılaştırma yapılması, 

bu sayede benzerlik ve farklılıkların ortaya konulması çalışmanın motivasyon kaynağını 

oluşturmaktadır. Çalışmada kullanılan veriler 2008-2021 dönemini kapsamakta ve bu durum; 

küresel kriz, Avrupa borç krizinin ortaya çıkması ve derinleşmesi, küresel salgın dönemlerinin 

değerlendirilmesine olanak sağlamaktadır. Bu sayede, küresel anlamda yaşanan krizler OECD 

ülkelerinin hoşnutsuzluk düzeyi üzerinde etkili midir sorusu yanıtlanmış olacaktır. Bu sorunun, 

ilerleyen süreçte ekonometrik veya istatistiksel açıdan yanıtlanması için çaba harcanacağı ve bu 

çalışmanın da söz konusu çalışmalar açısından temel oluşturacağı düşünülmektedir. 

JEL kodları: B41, E24, E31, E43. 

Anahtar kelimeler: İşsizlik, enflasyon, büyüme, hoşnutsuzluk, OECD. 

 

 

1. Giriş 

Literatürde ekonomik sistemin verimliliğini 

değerlendirmek için çeşitli alternatif kriterlere  
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başvurulmaktadır. Verimlilik; kaynak tahsisinin 

etkinliği, tüketici memnuniyeti, gelir dağılımı, 

teknik ilerleme ile kültürel ve sosyal gelişimden 

etkilenmektedir. Her bir belirleyicinin ağırlıklı 
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ortalaması ölçüm için iyi bir gösterge olsa da 

belirlenen kategorilerin bazılarında kesin 

niceleme yapılamaması önemli bir dezavantajdır 

(Grabia, 2011: 98). Ekonomik sistem 

verimliliğinin ölçülmesinde, satın alma gücü 

paritesine göre kişi başına düşen milli gelir 

kullanılmaktadır. Bu değişkenin; sadece 

ortalama değer olması, toplumdaki gerçek 

dağıtımı yansıtmadığı ve gelir dağılımındaki 

bozukluk hakkında bilgi vermemesi 

eleştirilmesinin nedenlerinden biridir. Milli 

gelirin ekonomik büyüme kategorisi olarak 

ölçülebilmesi ise diğer bir eleştiri konusudur. 

Uzun dönem ekonomik büyüme 

düşünüldüğünde milli gelir içinde yer alan 

yatırımların ve beşerî sermaye harcamalarının 

daha yüksek olması iyi bir durumun ortaya 

çıkacağı anlamına gelmektedir.  

Her ekonomi açısından işsizlik ve enflasyon 

oranları istenmeyen fenomenler arasında 

düşünülebilmektedir. İşsizlik ve enflasyon 

oranlarının giderek yükselmesi ortalama bir 

vatandaş açısından ekonomik durumun 

kötüleşmesi anlamı taşımaktadır. Çünkü; 

yükselen işsizlik oranı iş bulmayı 

zorlaştırmakta, yükselen enflasyon oranı ise 

nominal gelirin satın alma gücünü 

düşürmektedir. İşsizlik ve enflasyon oranlarının 

toplanması ile bir çeşit yoksulluk endeksi 

oluşturulmaktadır. 

Toplam arz cephesinin önem kazandığı 

1970’li yıllarda kullanılmaya başlanan 

hoşnutsuzluk (sefalet) endeksi, temelde 

enflasyon ve işsizlik oranlarının ağırlıksız olarak 

toplanmasıyla elde edilmektedir. Zamanla bu 

endeksin hesaplanmasında kullanılan 

değişkenlerde değişiklikler meydana gelmiştir. 

Bu kapsamda, faiz oranı ile reel gelir artışı 

endeks hesaplamasına dahil edilmiştir. Endeks 

oluşturulurken ortaya çıkan değerlerin artması, 

ekonomiler açısından istenmeyen 

makroekonomik durumların söz konusu olduğu 

anlamına gelmektedir. Endeks kapsamında yer 

alan değişkenler, ekonomiyi makro düzeyde 

etkileyebildiği için endeks, refah düzeyinin 

ölçümünde kullanılmaktadır. Bu nedenle 

endeks kalkınma politikaları açısından yol 

gösterici olabilmektedir (Yıldırım, 2021: 675).  

Endeks basitleştirilmiş yapısı nedeniyle 

eleştirilmekte ancak hoşnutsuzluğa neden olan 

iktisadi kaynakları, objektif göstergeler 

kullanarak açıklamaya çalışması açısından da 

kabul edilmektedir (Özer, 2019: 5). 

Lecman (2009) hoşnutsuzluk endeksinin 

yoksulluk açısından mükemmel bir gösterge 

olmasa da ekonomik performans değişimini 

yansıttığını öne sürmektedir. Endeks, dışa açık 

ülkelerin ekonomik performansını açıklamak 

için sınırlı güce sahiptir (Lecman 2009’dan akt. 

Özer, 2019: 25). 

2. Hoşnutsuzluk (Sefalet) Endeksi 

Arthur Okun tarafından ortaya atılan, 

stagflasyon simgesi olarak kabul edilen işsizlik 

ve enflasyon oranlarının toplamı ile 

hesaplanan değerler hoşnutsuzluk ya da 

sefalet endeksi olarak adlandırılmaktadır 

(Tunçay, 2021: 242; Adindu and Ugondah, 

2021: 32). Bu istatistiki değerlendirme, ulusal 

refahı olumsuz etkileyen ekonomik kırılganlık 

vb. durumların ölçümü için kullanılmaktadır. 

(Cohen, 2014: 1-2). Şu şekilde 

formülleştirilmektedir: 

Hoşnutsuzluk Endeksi (HE) = π + u         (1) 

π: Yıllık enflasyon oranı 

u: Toplam işsizlik oranı 

%1 enflasyon ve işsizlik olan bir ülkede 

iktisadi hoşnutsuz endeksi aşağıdaki gibi 

olmaktadır: 

HE1 = π1 + u1, π1, u1 ≥ 0                        (2) 

44



 
 
 
 
 
Ekonomik Kalkınma ve İşbirliği Örgütü Üyelerinin Hoşnutsuzluk İndeksi … Yetişen et al. 

 

        
 

İşsizlik oranı sabitken enflasyon oranı 

azaldığında, doğal olarak iktisadi 

hoşnutsuzluk endeksi de azalmaktadır: 

HE2 = π2 + u1, 0 < π2 < π1                       (3) 

Bir ekonomide toplam talebin toplam 

arzdan daha düşük düzeyde kalması sonucu, 

fiyatlar genel düzeyinin düşme eğilimi 

gösterdiği deflasyonist bir durum söz 

konusuysa; 

HE3 = – π1 + u1, π = – π1, ut = u1           (4) 

formülü kullanılmakta ve deflasyon, düşük 

veya sıfır seviyesindeki enflasyona tercih 

edilmektedir yorumu yapılmaktadır. 

Dinamik iktisadi hoşnutsuzluk endeksi; 

adaptif beklentilerle geliştirilmiş Phillips Eğrisi 

ve Okun Yasası’nın, Okun tarafından 

geliştirilen hoşnutsuzluk endeksine dahil 

edilmesiyle ortaya çıkmıştır. Bu endeksin; 

enflasyon, işsizlik ve büyümeyi içermektedir. 

İşsizlik, büyüme, faizi içeren hoşnutsuzluk 

(UGR) endeksinden farkı, faiz oranını 

içermemesidir (Özer, 2019: 37-39). Dinamik 

iktisadi hoşnutsuzluk endeksini aşağıda yer 

alan formülle ifade etmek mümkündür: 

Toplam arz fonksiyonunu, beklenmeyen 

enflasyon ve konjonktürel işsizlik arasındaki 

ilişkiyi yansıtacak şekilde ifade etmek 

gerekirse; 

πt – πe = – α (ut – un)                              (5) 

πe: Beklenen enflasyon oranı  

un: Doğal işsizlik oranı 

eşitliğin sol tarafı beklenmeyen enflasyon 

oranını, sağ tarafı konjonktürel işsizliği, α 

katsayısı* ise beklenmeyen enflasyonda 

meydana gelen bir birimlik değişmenin 

konjonktürel işsizliği ne oranda   etkileyeceğini 

ifade etmektedir. Adaptif beklentiler hipotezine 

göre;  

πt – πt-1 = – α (ut – un)                            (6) 

πt = πt-1 – α (ut – un)                               (7) 

formülü kullanılmakta ve “işsizliğin ekonomik 

maliyeti; ekonominin üretim düzeyindeki kayıp 

veya üretim faktörleri gelirinde azalma ile ifade 

edilmektedir” şeklinde değerlendirilmektedir. 

Ekonomide enflasyon ve işsizlik oranı 

toplamı arttıkça sefalet artışı söz konusu 

olmaktadır. Bu da, makroekonomik sorunun 

olduğuna işaret etmektedir. 

Hoşnutsuzluk endeksi; 1980 yılında 

Amerika Birleşik Devletleri (ABD) politikacıları 

tarafından sefalet endeksi olarak 

adlandırılmaya başlanmıştır (Lovell and Tien, 

2000: 2). Zaleski, 1990 yılında işsizlik ve 

enflasyon oranının toplamını kullanarak yeni 

ekonomik hoşnutsuzluk endeksini 

tanımlamıştır. Bu endeks; enflasyon ve işsizlik 

oranlarının ortaya çıkardığı maliyetin, marjinal 

ikame oranının değişken olduğu 

varsayımından hareket etmektedir. Bu 

endekse göre; değişkenlerin niceliksel 

değerlerinde meydana gelen artış, daha fazla 

hoşnutsuzluğa neden olmaktadır. İşsizlik ve 

enflasyonun ılımlı seviyede olması, 

hoşnutsuzluğu da ılımlı seviyede tutmaktadır 

(Zaleski 1990’dan akt. Özer, 2019: 34). Yang, 

1992 yılında işsizlik ve enflasyon oranlarının 

ağırlıklı toplamını kullanarak hoşnutsuzluk 

endeksini tanımlamıştır. Bu endeks, 

değişkenlerin neden olduğu maliyetler 

arasındaki marjinal ikame oranını sabit kabul 

etmekte ve bu oranın eşit olmadığını 

varsaymaktadır (Yang 1992’den akt. Özer, 

2019: 18). 1999 yılında Robert Barro, endeks 

bileşenlerine reel iktisadi büyüme oranı ile 

uzun dönem faiz oranlarını ekleyerek endeksi 

farklılaştırmıştır (Ewa, 2009: 2). Barro 

tarafından değişime uğratılan endeks, yıllık 

enflasyon, işsizlik, büyüme ve uzun dönem 

nominal faiz oranlarında meydana gelen 

hareketliliği ortaya koymuş ve orijinal endekse 
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göre daha iyi bir ölçüm olarak kabul edilmiştir 

(Tunçay, 2021: 243). Bunun nedeni, Barro’nun 

endeksinin bir önceki yıla göre değişime 

yönelik yorum yapılmasını sağlamasıdır. Barro 

tarafından güncellenen endeks, ekonomik ve 

sosyal performansın önemli bir göstergesi 

olarak kabul edilmektedir (Özer, 2019: 28; 

Ewa, 2009: 9). 2011 yılında endeks Hanke 

tarafından, işsizlik ve enflasyon oranı ile 

bankaların kredi faizlerinin toplamından kişi 

başına düşen reel gayri safi yurtiçi hasıla 

(GSYİH) değerinde meydana gelen değişimin 

çıkarılması şeklinde yeniden yapılandırılmıştır 

(Özcan ve Açıkalın, 2015: 160). Değişkenlerin 

çift sayılması nedeniyle dinamik iktisadi 

hoşnutsuzluk endeksinden farklılaşmaktadır. 

İşsizlik ve enflasyon oranları ile banka kredi 

faizlerinde meydana gelen artışların, ekonomik 

açıdan hoşnutsuzluğa neden olduğu 

düşünülmektedir. Bireylerin yaşadığı 

mutsuzluk, kişi başına düşen GSYİH artışı 

sayesinde göz ardı edilebilmektedir. Buradan 

hareketle; kişi başına reel gelirde meydana 

gelen artışın ekonomik hoşnutsuzluğu 

dizginleyici etkisinin olduğu 

söylenebilmektedir. Barro ve Hanke tarafından 

kullanılan endekslerde nominal faiz oranı yer 

almamaktadır (Özer, 2019: 18). Bu endeks 

değerleri aşağıdaki şekilde 

formülleştirilmektedir: 

Barro Endeksi (BE)=∆πt + ∆ut + ∆it – ∆gt (8) 

Barro ve Hanke Endeksi (BHE) = |πt | + ut + 

it–gt      (9) 

i: Uzun dönem nominal faiz oranı  

g: Yıllık GSYİH artışı 

“Enflasyonun, işsizliğin ve faizin %1 

oranında artması veya büyümenin %1 

oranında azalması; iktisadi hoşnutsuzluğu %1 

oranında arttırmaktadır” şeklinde 

yorumlanmaktadır. 

 

 

3. Literatür 

Hoşnutsuzluk endeksi kapsamında 

literatürde yer alan ve ulaşılabilen çalışmalar 

aşağıda özetlenmektedir: 

Açcı ve Çuhadar (2021); Brezilya, 

Endonezya, Hindistan, Güney Afrika ve Türkiye 

örnekleminde 2004-2017 dönemini kapsayan 

çalışmalarında, işsizlik ve enflasyon oranları ile 

suç oranları arasında ilişki var mıdır sorusuna 

yanıt aramak için dinamik panel veri analizi 

uygulaması yapmışlar ve suç oranları üzerinde, 

işsizliğin enflasyona göre daha fazla etkiye sahip 

olduğunu ortaya koymuşlardır. 

Adindu ve Ugondah (2021); Nijerya 

örnekleminde maliye politikası hoşnutsuzluk 

endeksi üzerinde etkili midir sorusuna yanıt 

aramak için Johansen cointegration test 

uygulaması yapmış ve ekonomik 

hoşnutsuzluğun yönetilmesi için maliye 

politikasından sorumlu kurumların 

güçlendirilmesi gerektiğini ortaya koymuştur. 

Akay-Çağlayan ve Oskonbaeva (2020); 

Bulgaristan, Hırvatistan, Çek Cumhuriyeti, 

Estonya, Macaristan, Kazakistan, Kırgız 

Cumhuriyeti, Letonya, Litvanya, Moldova, 

Polonya, Romanya, Rusya Federasyonu, 

Slovakya, Slovenya, Ukrayna örnekleminde 

iktisadi büyüme ile hoşnutsuzluk endeksi 

arasında ilişki var mıdır sorusuna yanıt aramak 

için panel ARDL uygulaması yapmışlar ve 

ekonomik hoşnutsuzluğun, ekonomik 

gerilemeye neden olduğunu ortaya 

koymuşlardır. 

Ali vd. (2015); Pakistan örnekleminde 

ekonomik hoşnutsuzluk beşeri sermaye 

çıkışında etkili midir sorusuna yanıt aramak için 

zaman serisi uygulaması yapmış ve ekonomik 

hoşnutsuzluğun, insanları daha iyi iş fırsatları 

için yurtdışına yönlendirdiğini ortaya 

koymuşlardır. 
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Dadgar vd. (2021); İran örnekleminde 

hoşnutsuzluk endeksi, kadın istihdam oranı ve 

şiddetli suç miktarı arasında ilişki var mıdır 

sorusuna yanıt yanıt aramak için VAR analizi ve 

ARDL uygulaması yapmış ve hoşnutsuzluk 

endeksi ile zimmete para geçirme, sahtecilik, 

karşılıksız çek hazırlama vb. ekonomik suçlar 

arasında uzun dönemli ilişki bulunduğunu 

ortaya koymuşlardır. 

Lopez (2022); Meksika örnekleminde 

hoşnutsuzluk endeksi ile turist çıkışı arasında 

ilişki var mıdır sorusuna yanıt aramak için VAR 

analizi uygulaması yapmış ve hoşnutsuzluk 

endeksinin artmasının ülkeden çıkış yapan 

turist sayısını azalttığını ortaya koymuştur. 

Özcan ve Açıkalın (2015); Türkiye 

örnekleminde hoşnutsuzluk endeksi ve şans 

oyunları arasında ilişki var mıdır sorusuna yanıt 

aramak için Johansen cointegration test 

uygulaması yapmış ve Türkiye’de zayıf ekonomik 

durumlarda insanların daha fazla şans oyunu 

oynadığını ortaya koymuştur. 

Piraee ve Barzegar (2011); İran 

örneklemindee hoşnutsuzluk endeksi ve suç 

oranları arasında ilişki var mıdır sorusuna 1971-

2008 dönemi için F testi uygulaması yapmış ve 

hoşnutsuzluk endeksi ve ekonomik suçlar 

arasında uzun dönemli ilişki olduğu sonucuna 

ulaşmışlardır. 

Tunçay (2021); Türkiye örnekleminde 

hoşnutsuzluk endeksi ile takipteki krediler 

arasında ilişki var mıdır sorusuna yanıt aramak 

için dinamik VAR analizi uygulaması yapmış ve 

hoşnutsuzluk endeksi ile takipteki kredi oranları 

değişimlerinin birbirini etkilediğini ortaya 

koymuştur. 

Yıldırım (2021); Türkiye örnekleminde uzun 

dönemde finansal gelişme, ekonomik büyüme ve 

hoşnutsuzluk endeksi arasında ilişki var mıdır 

sorusuna yanıt aramak için dinamik ARDL 

similasyonu uygulaması yapmış ve sefalet ve 

finansal gelişme endekslerinin ekonomik 

büyüme üzerinde güçlü etkiye sahip olduğunu 

ortaya koymuştur.  

4. Metodoloji 

Çalışmada yer alan veriler kullanılarak 

öncelikle Estonya hariç Ekonomik Kalkınma ve 

İşbirliği Örgütü (OECD) ülkeleri sıralanarak 

değerlendirilecektir. Barro Endeksi haricinde, 

diğer endeksler kapsamında 38 ülke 

karşılaştırılmıştır. Barro Endeksi kapsamında 

37 ülkenin karşılaştırılmasının nedeni, OECD 

üyesi Estonya’nın faiz oranları değişkeni 

kapsamında yeterli verisinin bulunmamasıdır. 

Çalışmaya konu olan veriler OECD veri tabanı 

kullanılarak derlenmiş ve Microsoft Office Excel 

kullanılarak formüllere göre işlenmiştir. 

4.1. OECD Ülkelerinin Endeks Verilerine 

Göre Karşılaştırılması 

İşsizlik, enflasyon, büyüme ve faiz 

oranlarının 2008-2021 dönemi için ülkelere göre 

ortalaması alınmış ve sonuçlar aşağıdaki 

tablolarda gösterilmiştir. 

Tablolarda ortalama değerleri aynı olan ülkeler 

alfabetik sıra gözetilerek sıralanmıştır. 2008-2021 

dönemi için OECD işsizlik oranı ortalaması 7,8 

olarak hesaplanmıştır. OECD ülkeleri arasında bu 

oranın altında ortalamaya sahip olan ülkelerin 

işsizliğe yönelik politikalarda başarılı olduğu 

söylenebilmektedir. Aynı zamanda bu oranın 

üzerinde ortalamaya sahip olan ülkelerin işsizliğe 

yönelik politikalarını yeniden gözden geçirmesi 

gerektiği düşünülmektedir. 

Söz konusu dönem için OECD enflasyon oranı 

ortalaması 2,21 olarak gerçekleşmiştir. OECD 

ülkeleri arasında bu oranın altında ortalamaya 

sahip olan ülkelerin enflasyona yönelik 

politikalarda başarılı olduğu söylenebilmektedir.  
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Tablo 1. OECD Ülkelerinin İşsizlik Oranı 
Ortalamasına Göre Sıralanması 

Sıra Ülke İşsizlik Oranı 

1 Japonya 3,6 
2 Kore 3,6 
3 Norveç 3,8 
4 Meksika 4,4 
5 Çek Cumhuriyeti 4,8 
6 İsviçre 4,8 
7 Almanya 5,0 

8 Yeni Zelanda 5,1 
9 İsrail 5,4 
10 İzlanda 5,4 
11 Avustralya 5,5 
12 Avusturya 5,6 
13 Lüksemburg 5,6 

14 İngiltere 5,9 
15 Hollanda 6,1 
16 Danimarka 6,2 
17 ABD 6,5 
18 Macaristan 7,0 
19 Polonya 7,0 
20 Slovenya 7,0 
21 Kanada 7,2 
22 Belçika 7,3 
23 Şili 7,6 
24 İsveç 7,7 
25 Finlandiya 8,1 
26 Estonya 8,3 
27 Fransa 9,2 
28 İrlanda 9,9 
29 Litvanya 10,1 
30 İtalya 10,2 
31 Kostarika 10,4 

32 
Slovakya 

Cumhuriyeti 
10,4 

33 Kolombiya 10,9 

34 Türkiye 10,9 
35 Letonya 11,2 
36 Portekiz 11,2 
37 İspanya 18,9 
38 Yunanistan 18,9 

 

Aynı zamanda bu oranın üzerinde ortalamaya 

sahip olan ülkelerin enflasyona yönelik 

politikalarını yeniden gözden geçirmesi gerektiği 

düşünülmektedir.  

 Söz konusu dönem için OECD büyüme oranı 

ortalaması 1,6 olarak gerçekleşmiştir. OECD 

ülkeleri arasında bu oranın üzerinde ortalamaya 

sahip olan ülkelerin büyümeye yönelik 

politikalarda başarılı olduğu söylenebilmektedir. 

Aynı zamanda bu oranın altında ortalamaya 

sahip olan ülkelerin büyümeye yönelik  

Tablo 2. OECD Ülkelerinin Enflasyon Oranı 
Ortalamasına Göre Sıralanması 

Sıra Ülke Enflasyon Oranı 

1 İsviçre 0,15 
2 Japonya 0,32 
3 İrlanda 0,51 
4 Yunanistan 0,86 
5 Portekiz 1,04 
6 Fransa 1,16 
7 İsveç 1,20 

8 İtalya 1,26 
9 İspanya 1,35 
10 Danimarka 1,37 
11 Finlandiya 1,39 
12 İsrail 1,39 
13 Almanya 1,42 

14 Slovenya 1,48 
15 Lüksemburg 1,69 
16 Hollanda 1,70 
17 Kanada 1,73 
18 Belçika 1,84 
19 Avusturya 1,89 

20 
Slovak 

Cumhuriyeti 
1,91 

21 ABD 1,94 
22 Yeni Zelanda 1,96 
23 Kore 1,98 
24 İngiltere 2,12 
25 Letonya 2,12 
26 Avustralya 2,21 
27 Çek Cumhuriyeti 2,23 
28 Norveç 2,27 
29 Polonya 2,29 
30 Estonya 2,70 
31 Litvanya 2,81 
32 Macaristan 3,11 
33 Şili 3,30 

34 Kolombiya 3,90 
35 Kostarika 3,93 
36 Meksika 4,22 
37 İzlanda 4,52 
38 Türkiye 10,50 

 

politikalarını yeniden gözden geçirmesi gerektiği 

düşünülmektedir. 

 Söz konusu dönem için OECD faiz oranı 

ortalaması 3,23 olarak gerçekleşmiştir. Estonya 

için sadece 2021 yılına ait veri bulunmakta ve 

bu nedenle değerlendirme yapılamamaktadır. 

OECD ülkeleri arasında bu oranın altında 

ortalamaya sahip olan ülkelerin faize yönelik 

politikalarda başarılı olduğu söylenebilmektedir. 

Aynı zamanda bu oranın üzerinde ortalamaya 

sahip olan ülkelerin faize yönelik politikalarını 
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yeniden gözden geçirmesi gerektiği 

düşünülmektedir. 

Tablo 3. OECD Ülkelerinin Büyüme Oranı 
Ortalamasına Göre Sıralanması 

Sıra Ülke Büyüme Oranı 

1 İrlanda 5,2 
2 Türkiye 4,8 
3 İsrail 3,7 
4 Polonya 3,4 
5 Kolombiya 3,2 
6 Kostarika 3,2 
7 Kore 2,9 
8 Yeni Zelanda 2,6 
9 Avustralya 2,4 

10 Şili 2,2 

11 
Slovak 

Cumhuriyeti 
2,1 

12 Litvanya 2,0 
13 Lüksemburg 2,0 
14 Macaristan 1,8 
15 ABD 1,6 
16 Estonya 1,6 

17 İsveç 1,6 
18 İsviçre 1,6 
19 Çek Cumhuriyeti 1,5 
20 İzlanda 1,5 
21 Kanada 1,4 
22 Meksika 1,4 
23 Slovenya 1,4 
24 Norveç 1,2 
25 Belçika 1,1 
26 Danimarka 1,1 
27 Almanya 1,0 
28 Hollanda 1,0 
29 İngiltere 1,0 
30 Avusturya 0,8 
31 Fransa 0,8 
32 Letonya 0,6 
33 Finlandiya 0,4 
34 Japonya 0,2 
35 Portekiz 0,2 
36 İspanya 0,1 
37 İtalya -0,4 
38 Yunanistan -1,9 

 

Tablo 4. OECD Ülkelerinin Faiz Oranı 
Ortalamasına Göre Sıralanması 

Sıra Ülke Faiz Oranı 

1 Japonya 0,53 

2 İsviçre 0,63 
3 Almanya 1,21 
4 Danimarka 1,38 
5 Lüksemburg 1,44 
6 Hollanda 1,47 
7 İsveç 1,49 
8 Finlandiya 1,52 
9 Avusturya 1,63 
10 Fransa 1,69 
11 Belçika 1,86 
12 İngiltere 2,13 

13 Kanada 2,13 

14 
Slovak 

Cumhuriyeti 
2,21 

15 Çek Cumhuriyeti 2,29 
16 Norveç 2,32 
17 ABD 2,38 
18 İzlanda 2,48 
19 Slovenya 2,70 
20 İspanya 2,76 
21 İrlanda 2,96 
22 İsrail 3,07 
23 İtalya 3,07 
24 Kore 3,12 
25 Litvanya 3,24 
26 Avustralya 3,29 
27 Letonya 3,50 
28 Yeni Zelanda 3,60 
29 Polonya 3,90 
30 Portekiz 4,07 
31 Şili 4,92 
32 Macaristan 5,09 
33 Meksika 6,79 
34 Yunanistan 7,66 
35 Kolombiya 7,75 
36 Kostarika 8,48 
37 Türkiye 12,06 

 

4.2. OECD Ülkelerinin Hoşnutsuzluk Endeksi 

Kullanılarak Karşılaştırılması 

Bu bölümde; Estonya hariç OECD 

ülkeleri kapsamında belirlenen dönemler için 

hoşnutsuzluk endeksleri kullanılarak 

karşılaştırma ve değerlendirme yapılacaktır. Bu 

doğrultuda; küresel kriz (2008), Avrupa borç 

krizinin ortaya çıkması (2011), Avrupa borç 

krizinin derinleşmesi (2012), pandeminin 

başlangıcı (2019), pandemi etkisi (2020 ve 2021) 

göz önünde bulundurulacaktır.   
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Tablo 5. Belirlenen Dönemler Kapsamında OECD Ülkelerinin Hoşnutsuzluk Endeksi Karşılaştırılması 

                  Yıllar 
Ülkeler 

2008 2011 2012 2019 2020 2021 

Okun Barro Okun Barro Okun Barro Okun Barro Okun Barro Okun Barro 

Kostarika 18,18 13,44 15,20 21,80 14,67 22,69 13,86 17,84 20,31 30,76 18,13 19,04 

Meksika 9,10 16,27 8,64 11,65 9,06 11,02 7,13 14,98 7,83 22,25 9,83 11,79 

Kolombiya 18,39 27,01 14,41 15,56 13,67 16,58 13,90 17,21 18,39 31,77 16,93 13,99 

Şili 16,51 20,08 10,47 10,32 9,55 9,66 9,78 12,42 13,82 22,39 13,39 15,51 

Yunanistan 11,92 17,06 21,25 47,15 25,99 55,58 17,59 18,37 15,19 25,48 16,02 8,56 

Macaristan 13,84 21,07 14,60 20,37 16,33 25,48 6,64 4,55 7,45 14,14 9,16 5,13 

Polonya 11,26 13,13 14,22 15,41 14,09 17,77 5,62 3,22 6,62 10,27 8,48 4,48 

ABD 9,61 13,16 12,11 13,34 10,14 9,66 5,48 5,33 9,33 13,62 10,06 5,84 

İtalya 10,12 15,77 11,29 16,00 13,92 22,40 10,54 12,00 9,16 19,36 11,43 5,60 

Kore 7,85 10,40 7,43 7,95 5,41 6,46 4,17 3,62 4,48 6,83 6,17 4,22 

Yeni Zelanda 7,98 15,53 10,05 12,35 7,53 8,62 5,72 4,77 6,31 7,51 7,74 4,53 

Kanada 8,55 11,15 10,47 10,11 8,85 8,96 7,68 7,41 10,28 15,92 10,86 7,66 

Çek Cumhuriyeti 10,77 12,71 8,63 10,58 10,26 13,83 4,86 3,38 5,71 12,64 6,65 5,21 

Norveç 6,48 10,46 4,69 6,85 4,00 3,40 5,87 6,62 5,89 7,42 7,78 5,26 

Avustralya 8,58 12,54 8,39 9,35 6,99 7,77 6,77 8,27 7,31 6,75 7,98 4,75 

İsrail 10,66 13,12 9,08 8,52 8,54 10,12 4,64 2,34 3,74 6,67 6,45 -0,62 

İzlanda 16,03 18,12 11,68 12,78 11,82 13,03 6,95 5,61 9,28 16,69 10,45 6,88 

İngiltere 9,20 14,03 11,93 13,60 10,58 11,02 5,53 4,79 5,58 15,22 6,93 0,27 

Portekiz 11,83 16,03 17,17 29,10 19,35 33,95 7,01 5,09 7,10 15,96 7,86 3,27 

İspanya 15,34 18,82 24,60 30,86 27,24 36,04 14,81 13,38 15,21 26,41 17,89 13,11 

Letonya 16,75 26,42 20,41 23,75 17,34 14,87 9,02 6,87 8,19 11,90 10,77 6,28 

İrlanda 10,85 19,86 17,97 26,50 17,18 23,40 5,91 1,33 5,52 -0,41 8,62 -4,79 

Litvanya 16,73 19,72 19,49 18,61 16,61 17,60 8,48 4,22 9,62 9,97 11,73 6,88 

Slovenya 10,04 11,14 10,04 14,15 11,51 19,96 6,10 3,12 4,95 9,26 6,69 -1,35 

Slovak Cumhuriyeti 14,17 13,32 17,53 19,34 17,51 20,71 8,38 6,02 8,60 12,92 9,98 6,88 

Belçika 11,46 15,44 10,75 13,29 10,47 12,73 6,88 4,96 6,50 12,03 8,71 2,45 

Fransa 10,25 14,23 11,33 12,46 11,71 13,94 9,54 7,83 8,51 16,22 9,52 2,56 

Finlandiya 10,43 20,18 11,38 11,84 10,62 13,90 7,77 6,62 8,02 10,10 9,87 6,30 

Avusturya 7,66 13,87 8,19 8,58 7,68 9,37 6,37 4,94 7,41 13,92 8,97 4,40 

İsveç 9,79 15,58 10,89 10,30 9,01 11,19 8,73 6,79 9,03 11,94 10,96 6,43 

Hollanda 7,24 13,97 8,39 9,83 9,27 12,23 7,07 5,04 6,12 9,54 6,90 1,54 

Japonya 5,39 10,69 4,28 5,36 4,35 3,81 2,82 2,95 2,75 7,25 2,58 1,03 

Lüksemburg 8,32 12,95 8,24 10,12 7,73 7,91 7,33 3,93 7,51 8,88 7,99 0,75 

Danimarka 7,12 16,21 10,52 11,91 10,20 11,37 5,82 3,52 6,07 7,77 6,93 2,17 

Almanya 10,05 16,87 7,91 6,59 7,39 8,47 4,60 3,29 4,34 8,40 6,72 3,45 

İsviçre 5,73 11,10 4,63 4,18 3,79 3,22 4,76 3,06 4,09 5,96 5,68 1,76 

Türkiye 20,47 37,06 15,61 13,69 17,32 21,01 28,92 43,79 25,42 36,38 31,63 38,25 
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Literatürde yer alan çalışmalarda endeks 

değeri 10’dan ne kadar büyük ise ülkenin 

hoşnutsuzluk düzeyinin o kadar yüksek olduğu 

ifade edilmektedir. Tablo 5’te OECD veri 

tabanından derlenen işsizlik, enflasyon, büyüme 

ve faiz oranları kullanılarak oluşturulmuş Okun 

ve Barro endeks değerlerine yer verilmiştir. 2008 

yılında küresel kriz meydana gelmiş ve etkilerini 

2011 yılı sonuna kadar sürdürmüştür. Genel 

anlamda dünya ekonomileri, küreselleşme 

olgusu veya açık ekonomi politikası nedeniyle bu 

krizden etkilenmiştir. 2011 yılında Avrupa’da 

borç krizi yaşanmaya başlamış ve bu kriz 2012 

yılında derinleşmiştir. Dolayısı ile Avrupa 

Birliği’nin pazarı konumunda olan ülkeler bu 

krizden oldukça etkilenmiştir. 2019 yılında 

Çin’in Wuhan kentinde bir hastalık ortaya 

çıkmış ve bu hastalık Dünya Sağlık Örgütü 

tarafından pandemi ilan edilmiştir. Pandemi tüm 

dünyayı etkisi altına almış, farklı ülkelerin farklı 

politikalar izlemesine, ülkeler arası ve ülke içi 

ticaretin yavaşlamasına neden olmuştur. Bu 

açıklamalardan yola çıkılarak ülkelerin önemli 

ekonomik olaylar karşısında hoşnutsuzluk 

düzeyi araştırılmaya çalışılmaktadır.  

Okun Endeksi kapsamında; çalışmaya konu 

olan yıllarda Japonya’nın en yüksek hoşnutluk 

düzeyine sahip olduğu görülmektedir. Barro 

Endeksi kapsamında 2008 yılında Norveç, 2011 

ve 2012 yıllarında İsviçre, 2019 yılında İrlanda, 

2020 yılında Letonya, 2021 yılında İrlanda’nın 

en yüksek hoşnutluk düzeyine sahip olduğu 

söylenebilmektedir. Aynı şekilde Okun Endeksi 

kapsamında; 2008 yılında Türkiye, 2011 ve 2012 

yıllarında İspanya, 2019, 2020 ve 2021 

yıllarında Türkiye hoşnutsuzluk düzeyinin en 

yüksek olduğu ülkelerdir. Barro Endeksi 

kapsamında ise; 2008 yılında Türkiye, 2011 ve 

2012 yıllarında Yunanistan, 2019, 2020 ve 2021 

yıllarında Türkiye hoşnutsuzluk düzeyinin en 

yüksek olduğu ülkelerdir. Okun ve Barro 

endekslerinin farklı sonuçlar vermesinin nedeni, 

endekste kullanılan verilerin değişkenlik 

göstermesidir. Temel makroekonomik 

değişkenler kullanılarak oluşturulan bu 

endeksler, çalışmaya konu olan ülkelerin 

hoşnutsuzluk düzeyini ortaya koymak için 

yeterli olmasına rağmen bunun nedenini 

açıklamada yetersiz kalmaktadır. Bu nedenle 

yukarıda yer verilen literatür özetinde endeks, 

farklı veriler ile desteklenerek ve farklı yöntemler 

kullanılarak araştırmalara konu olmuştur. Bu 

sayede politika yapıcılara ekonomik açıdan 

hoşnutsuzluğa neden olan şeyler gösterilmeye 

çalışılmaktadır 

5. Sonuç ve Tartışma 

Çalışmada, Okun ve Barro hoşnutsuzluk 

endeksleri kapsamında OECD ülkelerinin 

değerlendirilmesi amaçlanmıştır. Öncelikle bu 

endekslerin hazırlanmasında kullanılan 

değişkenler kullanılarak OECD ülkeleri 

sıralanmaktadır. Daha sonra, belirlenen 

dönemler kapsamında OECD ülkelerinin Barro 

ve Okun endeksleri kapsamında 

karşılaştırılması ve değerlendirilmesi söz 

konusudur. 

2008-2021 dönemi OECD ülkeleri işsizlik 

ortalaması 7,8 olarak hesaplanmıştır. 23 ülke bu 

oranın altında, 15 ülke ise bu oranın üstünde 

ortalamaya sahip olmuştur. Japonya, Kore ve 

Norveç ilk sıralarda yer alırken, Portekiz, 

İspanya ve Yunanistan son sıralarda yer 

almıştır.  

Söz konusu dönem için OECD ülkeleri 

enflasyon oranı ortalaması 2,21 olarak 

gerçekleşmiştir 26 ülke bu oranın altında, 12 

ülke ise bu oranın üstünde ortalamaya sahip 

olmuştur. İsviçre, Japonya ve İrlanda ilk 

sıralarda yer alırken, Meksika, İzlanda ve 

Türkiye son sıralarda yer almıştır.  

Bu iki değişken aynı zamanda stagflasyon 

tanımında yer almakta ve bu nedenle ülkelerin 
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para politikası açısından önem arz etmektedir. 

Aynı zamanda bu iki değişkene ait oranların 

yükselmesi makroekonomi açısından negatif 

uyaran kabul edilmesine neden olmaktadır. 

Söz konusu dönem için OECD ülkeleri 

büyüme oranı ortalaması 1,6 olarak 

gerçekleşmiştir. 18 ülke bu oranın üstünde, 20 

ülke bu oranın altında ortalamaya sahip 

olmuştur. İrlanda, Türkiye ve İsrail ilk 

sıralamalarda yer alırken, İspanya, İtalya ve 

Yunanistan son sıralarda yer almıştır.  

Buraya kadar bahsi geçen üç değişkene 

yönelik politikalar ülkelerin gelişmişlik düzeyine 

göre farklılık göstermektedir. Örneğin; gelişmiş 

ülkeler %4, gelişmekte olan ülkeler, %6 oranında 

doğal işsizliğe sahiptir ve bu oranların 

gerçekleşmesi durumunda tam istihdam 

düzeyinde kabul edilmektedir. Aynı zamanda 

gelişmiş ülkeler kalkınma olanakları üzerine 

yoğunlaşırken, gelişmekte olan ülkeler 

tarafından uygulanan politikalar büyüme ve 

kalkınmaya yoğunlaşmaktadır.  Büyüme 

oranında meydana gelen artış ekonomi 

açısından pozitif uyaran olarak kabul 

edilmektedir. 

Söz konusu dönem için OECD faiz oranı 

ortalaması 3,23 olarak gerçekleşmiştir. 24 ülke 

bu oranın altında, 13 ülke ise bu oranın üstünde 

ortalamaya sahiptir. Japonya, İsviçre ve 

Almanya ilk sıralarda yer alırken, Kolombiya, 

Kostarika ve Türkiye son sıralarda yer almıştır.  

Tüm bu durumlar göz önüne alındığında, 

OECD ülkelerinin; işsizlik, enflasyon, büyüme ve 

faiz açısından ilk sıralarda yer alan ülkelerin 

uyguladığı politikaları gözden geçirmesi ve kendi 

imkanları doğrultusunda uygulaması yararlı 

olacaktır. Bu sayede ülkelerin hoşnutluk 

düzeyinde değişiklik yaşanabileceği 

düşünülmektedir. 

Bu dört değişken birbirine bağlı olarak 

düşünülmelidir. Çünkü ülkede düşük bir faiz 

oranı var ise bankacılık sistemi buna göre 

pozisyon alacak, yerli ve yabancı yatırımcılar bu 

oranı değerlendirerek borçlanmayı tercih edecek, 

yatırımın ortaya çıkması veya var olan yatırımın 

genişletilmesi söz konusu olacaktır. Bu sayede 

istihdamın ve üretimin artması dolayısıyla 

büyüme açısından adım atılması söz konusu 

olacaktır. Ancak faiz oranının düşüklüğü, diğer 

değişkenlerde olduğu gibi ülkenin gelişmişlik 

düzeyine, ülke içinde ve dışında yaşanan 

gelişmelerin ülke açısından pozitif etkiye sahip 

olmasına bağlıdır. Ülke açısından negatif etkinin 

olduğu durumda bu aracın kullanılması, 

ilerleyen süreçte stagflasyon olgusunun ortaya 

çıkmasına neden olacaktır. Bu nedenle, genel 

olarak, söz konusu dört değişken kullanılarak 

araştırma yapılmakta ve politika geliştirilmeye 

çalışılmaktadır. Belki de hoşnutsuzluk 

endeksine yönelik çalışmaların ekonometrik ya 

da istatistiki olarak desteklenmeye 

çalışılmasının nedeni budur. 

2008 yılında küresel ekonomik kriz yaşanmış 

ve bu krizin ekonomik ve sosyal etkileri 2011 yılı 

sonuna kadar devam etmiştir. 2011 yılında 

Avrupa’da borç krizi meydana gelmiş ve bu kriz 

2012 yılında derinleşmiştir. 2019 yılı sonunda 

Covid-19, Dünya Sağlık Örgütü tarafından 

pandemi ilan edilmiş, 2020 ve 2021 yıllarında 

etkisini sürdürmüştür. Söz konusu yıllar göz 

önüne alınarak OECD ülkeleri değerlendirilmeye 

çalışılmaktadır. Literatürde yer alan 

değerlendirme kriteri kullanılarak 10’dan fazla 

değeri olanlar hoşnutsuz, az değeri olanlar ise 

hoşnut kabul edilmiştir. Bu değerlendirme 

yapılırken, Estonya veri yetersizliği nedeniyle 

değerlendirmeye alınmamıştır. 

2008 yılında Okun Endeksi’ne göre 22 

ülkenin hoşnutsuz, 15 ülkenin ise hoşnut 

olduğu tespit edilmiştir. Bu kapsamda, Türkiye, 

Kostarika ve Kolombiya en hoşnutsuz ülkeleri 

oluştururken, Japonya, İsviçre ve Norveç en 

hoşnut ülkeleri oluşturmaktadır. Söz konusu 

yılda Barro Endeksi’ne göre tüm ülkelerin 
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hoşnutsuz olduğunu söylemek mümkündür. Bu 

kapsamda; Türkiye, Kolombiya ve Letonya en 

hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır.  

2011 yılında Okun Endeksi’ne göre; 25 

ülkenin hoşnutsuz, 12 ülkenin ise hoşnut 

olduğu tespit edilmiştir. Bu kapsamda; Japonya, 

İsviçre ve Norveç en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, İspanya, Yunanistan ve Letonya 

en hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. Söz 

konusu yıl için Barro Endeksi’ne göre; 28 

ülkenin hoşnutsuz, 9 ülkenin hoşnut olduğunu 

söylemek mümkündür. Bu kapsamda; İsviçre, 

Japonya ve Almanya en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, Yunanistan, İspanya ve İrlanda en 

hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. 

2012 yılında Okun Endeksi’ne göre; 22 

ülkenin hoşnutsuz, 15 ülkenin ise hoşnut 

olduğu tespit edilmiştir. Bu kapsamda; İsviçre, 

Norveç ve Japonya en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, İspanya, Yunanistan ve Portekiz 

en hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. Söz 

konusu dönemde Barro Endeksi’ne göre; 25 

ülkenin hoşnutsuz, 12 ülkenin ise hoşnut 

olduğu tespit edilmiştir. Bu kapsamda; İsviçre, 

Norveç ve Japonya en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, Yunanistan, İspanya ve Portekiz 

en hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. 

2019 yılında Okun Endeksi’ne göre; 31 

ülkenin hoşnutsuz, 6 ülkenin hoşnut olduğu 

tespit edilmiştir. Bu kapsamda; Japonya, Kore 

ve Almanya en hoşnut ülkeleri oluştururken 

Türkiye, İspanya ve Kolombiya en hoşnutsuz 

ülkeleri oluşturmaktadır. Barro Endeksi’ne göre; 

8 ülkenin hoşnutsuz, 29 ülkenin ise hoşnut 

olduğu tespit edilmiştir. Bu kapsamda, İrlanda, 

İsrail ve Japonya en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, Türkiye, Yunanistan ve Kostarika 

en hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. 

2020 yılında Okun Endeksi’ne göre; 7 

ülkenin hoşnutsuz, 30 ülkenin hoşnut olduğu 

tespit edilmiştir. Bu kapsamda; Japonya, 

Avusturalya ve İsviçre en hoşnut ülkeleri 

oluştururken Türkiye, Kolombiya ve İspanya en 

hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. Barro 

Endeksi’ne göre; 23 ülkenin hoşnutsuz, 14 

ülkenin hoşnut olduğu tespit edilmiştir. Bu 

kapsamda; İrlanda, İsviçre ve İsrail en hoşnut 

ülkeleri oluştururken, Türkiye, Kolombiya ve 

Kostarika en hoşnutsuz ülkeleri 

oluşturmaktadır. 

2021 yılında Okun Endeksi’ne göre; 13 

ülkenin hoşnutsuz, 24 ülkenin hoşnut olduğu 

tespit edilmiştir. Bu kapsamda; Japonya, İsviçre 

ve Kore en hoşnut ülkeleri oluştururken, 

Türkiye, Kostarika ve İspanya en hoşnutsuz 

ülkeleri oluşturmaktadır. Barro Endeksi’ne göre; 

6 ülkenin hoşnutsuz, 31 ülkenin hoşnut olduğu 

tespit edilmiştir. Bu kapsamda; İrlanda, 

Slovenya ve İsrail en hoşnut ülkeleri 

oluştururken, Türkiye, Kostarika ve Şili en 

hoşnutsuz ülkeleri oluşturmaktadır. 

Yukarıdaki değerlendirmeler göz önüne 

alınarak, Okun ve Barro endekslerinin yıllara 

göre birbirinden farklı sonuçlar ortaya koyduğu 

söylenebilmektedir. Bu çalışmada ortaya 

konulan hoşnutluk ya da hoşnutsuzluk 

durumunun ekonometrik ya da istatistiki olarak 

araştırılması gerekmektedir. 
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Macroeconomic performance and life satisfaction of citizens can be easily measured using the 

misery index. Developed by Arthur Okun, this index is obtained by adding unemployment and 

inflation rates. Barro expanded the index by adding the long-term government bond interest rates 

and the growth rate to these data. In addition, there is a compensated misery index in the 

literature which is formed by subtracting the growth rate from the misery index. 

This study has been prepared within the scope of the member countries of the Organization for 

Economic Cooperation and Development (OECD), except for Estonia. In the study, it is aimed to 

compare OECD member countries within the scope of the misery index developed by Okun and 

expanded by Barro. Making comparisons between countries by using macroeconomic indicators 

and thus revealing similarities and differences constitute the main source of motivation for the 

study. The data used in the study covers the period of 2008-2021 and it allows the evaluation of 

the 2008 global crisis, the emergence and deepening of the European debt crisis and the global 

epidemic periods. This way, the question of whether the global crises are effective on the misery 

level of OECD countries will be answered. It is thought that efforts will be made to answer this 

question in econometric or statistical terms in the future and this study will form the basis for these 

studies. 
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Extended Abstract 

Macroeconomic performance and life 

satisfaction of citizens can be easily measured 

using the misery index. Developed by Arthur 

Okun, this index is obtained by adding 

unemployment and inflation rates. Barro 

expanded the index by adding the long-term 

government bond interest rates and the growth 

rate to these data. In addition, there is a 

compensated misery index in the literature 

which is formed by subtracting the growth rate 

from the misery index. 

This study has been prepared within the 

scope of the member countries of the 

Organization for Economic Cooperation and 

Development (OECD), except for Estonia. In the 

study, it is aimed to compare OECD member 

countries within the scope of the misery index 

developed by Okun and expanded by Barro. 

Making comparisons between countries by using 

macroeconomic indicators and thus revealing 

similarities and differences constitute the main 

source of motivation for the study. The data used 

in the study covers the period of 2008-2021 and 

it allows the evaluation of the 2008 global crisis, 

the emergence and deepening of the European 

debt crisis and the global epidemic periods. This 

way, the question of whether the global crises 

are effective on the misery level of OECD 

countries will be answered. It is thought that 

efforts will be made to answer this question in 

econometric or statistical terms in the future 

and this study will form the basis for these 

studies. 

The development of discomfort index 

and the related literature constitute the frame of 

the study. In the methodology part; OECD 

countries excluding Estonia are sorted, 

evaluated and compared in the context of the 

data utilized in the study. The discomfort index  

 

that is developed by Okun and extended by 

Barro gives opportunity to compare OECD 

countries in the context of the periods when 

global crisis arose (2008), when European debt 

crisis arose (2011) and deepened (2012), when 

Covid-19 was accepted as a pandemic (2019) 

and continued (2020-2021). 
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