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Ozet:

Farkli tlkelerde yapilmis ampirik calismalar gelismis iilkelerde ekonomik
dinamizmin azaldigini gostermektedir. Bu calisma Tiirkiye’de ekonomik dinamizmin son
yillardaki gelisimini Akcigit vd. (2020) c¢alismasinin bulgularini  kullanarak
ozetlemektedir. Ampirik bulgular Tiirkiye’de ekonomik dinamizmin 2013 yili sonrasi
yavaslamaya basladig1 yonilindedir ve yavaslamanin Fed’in global likiditeyi azaltici
kararlariyla iliskili oldugu gosterilmistir. Teoretik model ¢alismalar1 ekonomik
dinamizmi arttirmak ic¢in piyasa liderleriyle rekabete girebilecek sirketlere destek
verilmesini 6nermektedir. 2016 yili sonrasi ekonomik dinamizminde toparlanma
bulunmus olmasina ragmen, Covid-19 krizinin getirdigi biiytlik talep soku sirketlere yeni
zorluklar olusturmaktadir. Raporun son bélimiinde Covid-19 krizinin verimlilik ve

ekonomik dinamizm etkileri ve alinabilecek 6nlemler tartisilmistir.

1Sabanci Universitesi. E-posta: emre.akgunduz@sabanciuniv.edu
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Abstract:

Recent empirical findings demonstrate a decline in business dynamism across the
developed world. This study provides an overview of the development of business
dynamism in Turkey in recent years based in particular on the empirical and theoretical
findings of Akcigit et al. (2020). The findings suggest that business dynamism in Turkey
started to stagnate after 2013. Empirical investigations show a link between the
tightening in credit markets following Fed tapering and the stagnation. Theoretical
analyses suggest that an increase in support to firms that can challenge market leaders
can induce an increase in dynamism. While there were signs of a recovery in business
dynamism after 2016, the Covid-19 crisis has caused massive demand shocks for
businesses. The report concludes with a discussion on reducing the potential long-term

effects of the covid-19 crisis on productivity and business dynamism.
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1. Giris

Son yillarda gelismis ekonomilerde verimlilik artisinin azalmasinin nedenleri politika
yapicilar ve ekonomistler i¢in 6nemli bir tartisma konusu haline gelmistir. Ortaya konulan
aciklamalar arasinda ekonomik dinamizmin azalmasi1 one ¢ikmaktadir. Ekonomik dinamizm,
sirket biiylime ve kiiciilmelerini, pazar ve istihdam hareketlerini ve inovasyonu kapsayan genis
bir terimdir. Ekonomik dinamizmin ve rekabetin azalmasi ile verimlilik artisini tetikleyen
yatirimlar arasinda kuvvetli bir bag oldugu kabul edilmektedir (Decker vd. 2016). Amerika
Birlesik Devletleri (ABD)'nde son yillarda kullanilabilir hale gelen idari veri setlerini kullanan
calismalar, ekonomik dinamizmin gostergeleri arasinda olan pazar yogunlasmasi ve karlarin
satislara oraninda artis; sirketler arasindaki istihdam hareketleri ve sirket agilis orami gibi
gostergelerdeyse azalma ortaya koymustur (Akcigit 2019a,b; Autor vd. 2020). Ekonomik
dinamizmde azalma yalnizca ABD’de degil diger OECD iilkelerinde de var olan genel bir ampirik
egilim olarak kabul edilmistir (McGowan 2017).

Ekonomik dinamizmin azalmasi gelismis ekonomilerde yaygin bir bulgu olsa da arkasinda
yatan nedenler 6nemli farklar gostermektedir. ABD verisi ile yapilan ¢alismalar dinamizm
azalmasini 6ncii sirketlerin (en yiiksek verimlilige sahip sirketler) kendilerini takip eden sirketler
ile verimlilik farkini acarak rekabet baskisini hissetmemelerine baglamaktadir. Takip eden
sirketlerin verimliliklerinin artmamasi 6nct sirketlerin inovasyonlarinin ekonominin geri kalani
tarafindan patent kanunlar1 gibi nedenlerle kopyalanamamasi ile aciklanmistir (Akgigit ve Ates
2019a). Oncii ve takipgi sirketler arasinda agilan fark tiim gelismis iilkelerde bulunmamaktadir.
Ornegin van Heuvelen vd. (2018) tarafindan Hollanda icin yapilan analizde 6ncii ve takipci
sirketlerin ortalama verimlilik seviyelerinin yillar icinde beraber hareket ettigi bulunmustur. Bu
tip sonuclar her iilkenin ekonomik dinamizm gelismesinin ayri1 analiz edilmesi ve politika
onerilerinin tilke bazinda yapilmasinin gerekliligini gostermektedir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) biinyesinde yakin zamanda yapilan ¢alisma,
Tirkiye’de 2006-2016 yillan arasi i¢cin ekonomik dinamizmin gelisimini analiz etmektedir
(Akcigit vd. 2020). Sanayi ve Teknoloji Bakanligi ve TCMB'nin mikro diizeydeki genis ¢aph
verileri kullanilarak yapilan ¢alismanin sonuclarina gére 2013 yilina kadar artis egiliminde olan
Tiirkiye ekonomik dinamizmi bu yildan sonra yavaslamistir. Yapilan ekonomik modellemeler, bu
sonuclarin pazar liderlerini takip eden basalti sirketlerin yatirim ve dolayisiyla inovasyon
kapasitelerine gelen negatif bir sok ile aciklanabilecegini 6nermektedir. 2013 y1l1 ve sonrasinda
ABD Merkez Bankas1 (FED) tarafindan uygulanan politikalarin Tiirkiye'ye yabanci kaynakl kredi
akisini azaltmasi da ekonomik dinamizmdeki azalma ile ilintili bulunmustur.

Bu raporda ek olarak Tiirkiye’nin 2016-2018 yillar1 arasi ekonomik dinamizmindeki

gelismeler de incelenmistir. Sonuclar 6zellikle Kredi Garanti Fonu (KGF) genisleme politikasinin
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uygulandigr 2017 yilinda dinamizmde artis egilimi olustugunu ancak bu egilimin 2018 yilinda
tekrar zayifladigin1 gostermektedir. Her ne kadar veri kaynaklar1 2020 yili i¢in ekonomik
dinamizmin 6l¢iilmesine hentiz izin vermese de elimizdeki 6ncii gostergeler ve diger iilkelerdeki
calismalar Covid-19 salgininin ekonomik dinamizme etkilerini kisa vadede negatif olarak
ongormektedir. Uzun vadedeyse 2009 krizinden 6g8renilen derslerle yapilan politikalarla
ekonomik kaynaklarin daha verimli ve rekabete acik sirketlere gecisi saglanabilir.

Akgigit vd. (2020) calismasinin teknik olmayan bir 6zeti raporun ikinci ve Ugiinci
kisimlarinda olusturulmustur. Dordiinci kisimdaki hedef, bahsi gecen calismada 2016’ya kadar
hesaplanan bazi gostergelerin 2018’e uzatilmasi ve 2016-2018 arasindaki KGF gibi politikalarin
ekonomik dinamizm ile iliskilerinin tartisiimasidir. Son kisimdaysa Covid-19 salgininin ekonomik
etkileri su ana kadar aciklanan verilerle 6zetlenmis ve ekonomik dinamizme etkileri konusunda

tahminlerde bulunulmustur.

2. 2006 - 2016 donemi icin ampirik bulgular

Akgigit vd. (2020) ¢calismasinin baslangi¢ noktas1 ABD ve diger OECD iilkeleri i¢in tiiretilmis
ekonomik dinamizm gdstergelerini idari veriler kullanarak Tiirkiye i¢in hesaplamaktir. Sonuglar
Tirkiye’de ekonomik dinamizmin 2012 yilina kadar arttigini, bu yildan sonraysa yavasladigini
gostermektedir. Bu yavaslama, biiyiime orani ve issizlik gibi makro verilerde gozlemlenebildigi
gibi pazar seviyesindeki yogunlasma oram artisi, istihdam geciskenligi gibi gostergelerde de
bulunmaktadir. Ozetle 2012-2016 yillar icin asagidaki on bulgu Tiirkiye imalat sanayi icin
gosterilmistir:2

Bulgu 1: Tiirkiye'de sirketlerin biiylime hizi yavasladi ve issizlik artti.

Bulgu 2: Piyasa yogunlasmasi orani ve bliytik sirketlerin pazar pay1 arttu.

Bulgu 3: Biiyiik sirketlerin kar oranlar artty; kiiglik sirketlerdeyse degisiklik gortilmedi.

Bulgu 4: Oncii ve diger sirketlerin ortalama verimliliklerindeki fark degismedi.3

Bulgu 5: Oncii sirketler arasinda siireklilik artt1, yeni éncii sirket olusumu azald.

Bulgu 6: Sirketler arasi bilyiime oranlarindaki farklilik azaldi.

Bulgu 7: Calisanlarin sirketler aras: geciskenligi azald.

2 Ampirik bulgularin hesaplanmasinda kullanilan veri ve metodolojilik yaklasimlar Akgigit vd. (2020) ¢alismasinda
detayli olarak agiklanmistir.

3 Oncii sirketler her 4 haneli sektér (NACE) seviyesindeki pazardaki en verimli %5 sirket; diger sirketlerse geri
kalan %95 sirket olarak tanimlanmistir. Bulgu 4’de bahsedilen verimlilik farki bu iki grubun (agirliklandirilmis)

ortalama verimliligi arasindaki farka atif yapmaktadir.
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Bulgu 8: Pazar yogunlasma orani ile sirketlerin maas ddemelerinin satislara orani arasinda
negatif bir iliski olustu.

Bulgu 9: Yeni sirket girisi azald1.

Bulgu 10: Geng sirketlerin toplam istihdam i¢indeki pay1 azaldi.

Tiirkiye ekonomisi icin hesaplanan bu on bulgu, ABD ekonomisinin gelisimi ile iki dnemli fark
gostermektedir. [1k olarak akademik yazin isgiicii payinin azalmasi ve pazar yogunlasma oraninin
artmasi gibi egilimlerin ABD ekonomisinde 20 yildan fazla bir siiredir devam ettigini ortaya
koymaktadir. Sonuclar, ekonomik dinamizmindeki yavaslamanin Tiirkiye icin ¢cok daha yeni
oldugunu gostermekte ve dogru politika miidahalelerinin bu egilimi degistirebilecegini
onermektedir. ikinci farksa Bulgu 4’den kaynaklanmaktadir. Tiirkiye’de ABD ekonomisinin
aksine basalti sirketler ile verimlilik farkini acan 6ncii sirketler bulunmamaistir. Verimlilik farkinin
acilmamasina ragmen oncii sirketlerde stireklilik (Bulgu 5) ve pazar yogunlasmasindaki artis
oncii sirketlerin pazar kontroliiniin arttigini gostermektedir. Bu sonuglar Tiirkiye’de 2012
sonrasi olusan ekonomik dinamizmdeki yavaslamanin nedenlerinin ABD’den farkli oldugunu

ortaya koymaktadir.

3. 2012 sonrasi dinamizm azalmasinin nedenleri

Akcigit et al. (2020) calismasi 2012-2016 yillar1 arasinda gozlemlenen ekonomik dinamizm
yavaslamasini teorik ve ampirik olarak degerlendirmistir. Model ¢alismalarina gére 2012-2016
yillar1 arasindaki ampirik bulgularin neredeyse tamami oncii sirketlerle rekabet edebilecek
basalti sirketlerin yatirim kararlarini negatif etkileyen bir sok tarafindan agiklanabilir. Buna bagh
olarak ekonomik dinamizmi tekrar canlandirmanin yolu da basalti sirketlerin rekabet
kapasitesini artiracak destek programlari ve sanayi politikalar1 gelistirmektir. Tiirkiye’'de
TUBITAK ve KOSGEB gibi kurumlar kiiciik firmalara yonelik bircok programa sahiptir ancak
onciilerle rekabete girebilecek orta-biiyiik firmalara yapilacak destekler 2012 sonrasi ekonomik
dinamizm azalmasini tersine ¢cevirmekte daha faydali olabilir.4

Bu calismada basalti sirketlere geldigi diisiiniilen negatif yatirim sokunun etkenleri
olabilecek bazi muhtemel unsurlar degerlendirilmistir. Bunlar arasinda 2013 yilinda FED
tarafindan baslatilan “tapering” politikas1 6ne cikmaktadir. FED, 2009 sonrasi baslattig1 parasal
genislemeyi 2013 yili Mayis ay1 itibariyle tersine ¢evirmis ve bu karar tiim gelismekte olan

tilkelerde daha siki bir kredi piyasasi olusmasina sebep olmustur. Yabanci para birimi kredilerde

4 Eylul 2019 tarihli Yeni Ekonomik Program’in orta vade hedefleri arasinda basalti sirketlere yonelik destek

programlari listelenmistir. (bkz. https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2019/09 /kitapc%CC%A7%C4%B1k.pdf)
4
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ozellikle 6nemli olan yurtdisi kredi akisindaki azalmanin basalt1 sirketleri dncii sirketlere gore
daha kuvvetli etkilemis olabilecegi 6ngoriisii 2013 yilindan itibaren yasanan ekonomik
dinamizmdeki yavaslamayi1 aciklayabilir. Siki kredi piyasas1 donemlerinde 6ncii sirketler yurtdisi
baglantilari ve yiiksek giivenilirlikleri sebebiyle krediye ulasabilirken, yiikselen basalt1 sirketlerin
kaynaklari azalacaktir. Akgigit vd. (2020) 6zellikle yabanci para kredi kullaniminda 2013 sonrasi
pazar yogunlagsmasinin arttigini, diger bir ifadeyle kredilerin daha az sayida sirkette
yogunlastigini gostermistir. Calismadaki ampirik analiz, 2013 6ncesi dénemde yabanci para
kredi kullaniminin daha yiiksek oldugu sektorlerdeki ekonomik dinamizm kaybinin daha yiiksek
oldugunu gostermistir.

Kredi piyasasindaki sikilasma, 2012 sonrasi dinamizm kaybin1 aciklayabilecek
onermelerden biridir. Mevcut veri kaynaklariyla ampirik olarak test etme olanagi bulunmasa da
alternatif bazi agiklamalar yapilabilir. 2011 ve sonrasinda Tiirkiye ekonomisinin asir1 1sinmasina
kars1 makro ihtiyati tedbirler alinmis ve biiylime orani yavaslatilmistir. Ayrica 2013 sonrasinda
Tirkiye i¢in hesaplanan belirsizlik endeksleri istikrarli bir artis gostermistir. Bu artis sirketlerin

yatirim kararlarini etkileyerek dinamizmi azaltmis olabilir.

4. 2016 sonrasi ekonomik dinamizmi etkileyen faktorler

2017 ve 2018 yillarinda Tiirkiye ekonomisinde en dne ¢ikan ekonomi politikast KGF yoluyla
kredi hacminin genisletilmesidir. KGF, teminat yetersizligi nedeniyle kredi alamayan veya kredi
limitine ulasmis sirketlere devlet kefaleti yoluyla bankalardan kredi verilmesine yonelik bir
politikadir. KGF kiiresel anlamda da benzer programlar arasinda en biyiik program olmustur
(OECD, 2019). KGF kefaletiyle verilen kredi miktar1 2017 yilinda 314 milyar TL’ye ulasmistir ve
KGF politikasinin etkisiyle toplam kredi hacmi 2017 yilinda 2016 yilina gore %21 artmistir.5
2013 yihi ve sonrasinda yavaslayan ve bazi sirketlerde yogunlasan kredi hacminin ekonomik
dinamizmi yavaslattig1 varsayilirsa, KGF ile yapilan kredi genislemesinin ekonomik dinamizmi

tekrar artirabilecegi diisliniilebilir. TCMB tarafindan yapilan arastirmalar KGF'nin biiyiik ve

kiiciik sirketler arasindaki kredi maliyeti farkini azalttigin1 géstermistir (Stimer ve Giingor, 2018).

Bu bulgu ekonomik dinamizm agisindan basalti sirketlerin 6nct sirketler ile rekabetinin
kolaylastirilmasi olarak yorumlanabilir. 2017 yilinda ayrica genis istihdam tegvikleri (6zellikle
yeni ise girenlerin Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK) primlerinin alinmamasi yoluyla) uygulanmis
ve 2016 yilindaki asgari {licret artisindan kaynaklanan isgiicii maliyetindeki artisin etkisi

azaltilmistir. Bu kisimda 2016-2018 arasi ekonomik dinamizm gostergeleri makroekonomik,

5 Kredi Garanti Fonu genislemesi ile ilgili detayli bilgiye KGF Faaliyet Raporu (2017)’ndan ulasilabilir:

https://www.kgf.com.tr/images/faalivet raporu/2017 kgf faalivet raporu.PDF.
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pazar ve sirket seviyelerinde incelenmis; sonrasindaysa KGF politikasinin ekonomik dinamizme
olasi etkileri degerlendirilmistir.

Grafik 1 2006-2018 yillar1 arasinda issizlik oraninm1 ve yillik GSYH'nin dolar degerini
gostermektedir. KGF ve genis istihdam tesviklerinin aktif hale getirildigi 2017 yilinda issizlik
rakamlar1 azalmis ancak 2018’in ikinci yarisinda tekrar artis gostermistir. Dolar bazinda GSYH
rakamlarinda da 2016-2018 doéneminde issizlikteki gelismelere paralel bir gelisme
gerceklesmistir.

Grafik 1: Ceyreklik igsizlik ve yillik GSYH (USD)
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Kaynak: St. Louis FED (issizlik rakamlari) ve Diinya Bankas! (GSYH rakamlari). Sol eksen issizlik oranini, sag eksen
ise USD (milyar) bazinda yillik GSYH'yi gostermektedir.

Ekonomik dinamizm gostergelerinin basinda pazar yogunlasmasindaki gelismeler
gelmektedir. Grafik 2 her endiistri i¢cin hesaplanmis olan en biiyiik dort ve 20 sirketin payinin
agirliklh ortalamalarimi géstermektedir. 2006-2012 yillar1 arasinda pazar payr azalmis; 2013
yilindan sonraysa artis gostermistir. Bu artis 2017 yilinda kesintiye ugramakla birlikte 2018
yilinda da devam etmistir. Grafik 3'de farkl isletme boyutlarinda ¢alisanlarin toplam ¢alisanlara
orami iki yillik araliklarla SGK verisi kullanilarak gosterilmistir. Bu gosterge de benzer bir
yogunlasma egilimi ortaya koymakta ve basalti sirketlerin azalan rekabet giicline isaret
etmektedir. 2010 yilindan sonra kiiciik sirketlerin toplam pazar paylar1 azalirken, basalti sirket

olarak dusiinebilecegimiz orta biyiiklikteki sirketlerin paylar1 sabit kalmis; en biiyiik (500 ve
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tizeri ¢alisanl) sirketlerin paylari ise artmistir.¢ Diger bir ifadeyle en biiyiik sirketlerin giict
artarken onlar ile rekabet edebilecek orta biiytikliikteki sirketlerin pay1 sabit kalmistir. Akeigit vd.
(2020) ¢alismasinin rekabeti artirmak icin desteklenmesi gerektigini soyledigi basalti sirketlerin
payinin sabit kalmasi ekonomik dinamizmi azaltan bir faktor olabilir. 2016 ve 2018 yillari
arasindaki fark incelendiginde benzer sekilde kiiciik sirketlerin pazar payinda azalma meydana

gelmis olmakla birlikte 100 calisan ve {istii tiim gruplarin pazar payinda artis bulunmustur.

Grafik 2: Pazar yogunlagmasi - Biiyiik sirket paylar1
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Kaynak: Akcigit vd. (2020) calismasi ve Girisimci Bilgi Sistemi’nden (GBS) yazarin kendi hesaplamalari.

6 Biiyiik firmalarin pazar payindaki artis grafiklerde goriinenden daha fazla da olabilir. incelenen dénemde (2016
yilina kadar) kayitdisi istthdam azalmistir ve kayitdisi istihdam genel olarak kiigiik sirketlerde s6z konusudur. Kayitdisi
istihdamdaki egilim tek basina kiiciik sirketlerin SGK istihdami payini artiracak bir etkiye sahiptir.
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Grafik 3: Isyeri biiyiikliigiine gore toplam istihdam oran
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Kaynak: SGK verileri ile yazarin kendi hesaplamalari. SGK verileri sirket degil isyeri bazinda yayinlanmaktadir ve

bir sirketin birden fazla isyeri bulunabilir.

Sirket bazindaki gostergeler de benzer bir resim ortaya koymaktadir. Grafik 4 sirketlerin
istihdam ettigi kisi sayisinin ortalama biiylime oranini gostermektedir. Yine 2017 yilinda 6nemli
bir artis, 2018 yilindaysa tekrar 2016 yili seviyesine diisiis bulunmustur. Grafik 5 sirket bazindaki
istthdam biliyiime oranlarinin dagiliminmi yillik standart sapmalar1 kullanarak gostermektedir.
Dinamik bir ekonomide daha verimli sirketlerin hizli;; verimsiz sirketlerinse yavas biiylimesi
beklenmekte ve biiylime dagiliminin yiiksek olmasi gerekmektedir. Bliylime oranlariyla paralel
bir sekilde 2017 yi1linda standart sapma artmis; 2018 yilindaysa azalmistir.

Makroekonomik, pazar ve sirket seviyesindeki gostergeler, son yillarda Tiirkiye'deki
ekonomik dinamizm ile ilgili bazi ipuglar1 vermektedir. 2012 sonrasi baslayan ekonomik
dinamizm yavaslamasi 2017 yilina kadar devam etmis; 2017 yilinda ise ekonomik dinamizm
gostergelerinde artis gézlemlenmistir. 2018 yilinda tekrar ekonomik dinamizm gostergelerinde
azalma gorilmiistir. 2017 yilindaki ekonomik dinamizmin artisim1 KGF politikasiyla
gerceklestirilen kredi piyasasindaki gevseme agiklayabilir. Akcigit vd. (2020) ¢alismasinda
kullanilan modelin en 6nemli mesaji basalti sirketlerin 6ncli sirketlerle rekabet etmesini
saglayacak politikalarin artirilmasi gerekliligidir. 2013’de FED’in parasal sikismaya gitmesi ve
Tirkiye'ye gelen kredilerde yogunlagsmanin artmasi bu déonemde goriilen ekonomik dinamizm
azalmasini agiklayabilecek bir énerme olarak gosterilmistir. 2017 yilindaki KGF politikasi ile
krediye ulasim tiim sirketler icin kolaylastirmis ve basalti sirketlerin 6ncti sirketler ile rekabetini
kolaylastirici bir etki olusmustur. Diger taraftan bu etkinin 2018 yilinda tekrar kaybolmasi ya KGF
politikasinin etkisinin kisa siirdiigiinii ya da 2018’de yasanan diger gelismelerin (kur soku gibi)

tekrar ekonomik dinamizmi azalttigin1 géstermektedir.

8
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Grafik 4: Ortalama Sirket Biiyiime Oram
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Kaynak: Akcigit vd. (2020) calismasi ve GBS den yazarin kendi hesaplamalari.

Grafik 5: Sirket biiyiime oranlarinin dagilimi
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Kaynak: Akcigit vd. (2020) calismasi ve GBS den yazarin kendi hesaplamalari.

5. Covid-19 ve Ekonomik Dinamizm

Diinyada 2020 yilinin basindan itibaren Covid-19 salgini ortaya ¢ikmis ve salgin ile birlikte
kiiresel ekonomide hem arz hem talep soku gerceklesmistir. Tlirkiye ekonomisi icin salginin
etkileri 2020 Mart ayindan itibaren 6ncii gostergelerde belli olmaya baslamistir. Grafik 6 Haziran
ayma kadar yayinlanmis verilerin 2019 Mart ay1 rakamlarina gore normallestirilmis kisa bir

Ozetini gostermektedir. Arz tarafinda elektrik tiiketimi ve kapasite kullanimi %20’den fazla
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azalma gostermis; talep tarafindaysa toplam ihracat %40 ve reel kredi karti harcamasi %30

azalmistir.

Grafik 6: Tiirkiye’de Covid-19, talep ve arz soklar1
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Kaynak: TCMB-EVDS veri bankasi ve Tiirkiye [hracatcilar Meclisi (TIM) verileri kullanilarak yazarin kendi
hesaplamalari. Kredi karti harcamalari karantina onlemlerinden asir1 etkilenebildigi icin 3 aylik hareket eden ortalama

olarak hesaplanmistir. Tiim degiskenler 2019 Mart degerleri 1’e esitlenecek sekilde normallestirilmistir.

Covid-19 salginin biiyiik bir ekonomik soka neden oldugu agiktir. Sirketler arasi ticaret aglari
nedeniyle bu soklarin dinamik etkilerinin tiim ekonomide hissedilecegi tahmin edilmektedir
(Akcigit ve Akgilindiiz, 2020). Ekonomik dinamizm etkileri konusunda heniiz detayh veriler
bulunmasa da ekonomik teori ve 6ncii anketler ekonomik dinamizm etkileri hakkinda fikir
vermektedir.

Artan belirsizlik sirketlerin yatirim kararlarin1 olumsuz yonde etkileyeceginden en azindan
kisa vadede ekonomik dinamizmin de azalacagi diisiintilebilir. Yatirim karar1 en basit sekilde
getiri ve maliyet arasindaki iliskiye gore verildigi i¢in krediyi kolaylastirici politikalarin maliyet
kanaliyla yatirimda azalmay1 diisiiriicli bir etkisi olabilir. Ekonomik dinamizm ag¢isindan daha
onemlisi kisa vadeli sok dénemlerinde 6ncii sirketlerin 6z sermaye ve krediye erisim avantajlari
nedeniyle basalti sirketlerin rekabeti zorlasacaktir. Anket verileri de Covid-19 sokunun kiiciik ve
orta biiytikli sirketlere daha biiytik etkileri oldugunu 6nermektedir (Deloitte, 2020; Bartik et al.
2020). Sirketlerin en yaygin olarak belirttikleri sorun talepteki sert diisiis olmustur. Biiyiik
sirketler genis tedarik aglarinda bulunduklar i¢in talep sokundan daha az etkilenebilir ve kisa
vadeli talep soklarini 6z sermayeleri veya kredi erisimleri ile atlatabilirler. Bliyiik sirketlerin
salgin sokundan daha az etkilenmeleri kisa vadede rekabetin azalmasi ve pazar yogunlasmasinin
artmasi anlamina gelebilir. Kisa vadede yasanan talep soklarinin etkilerini azaltmaya y6nelik
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sirketlere hibe ve kredi destekleri Danimarka verisi kullanilarak yapilan calismalarda etkili
bulunmustur (Bennedsen et al. 2020). Yapilan destekler arasinda istihdami koruma sarti
icerenlerin istihdam kaybini azaltmakta faydal oldugu gosterilmistir.

Uzun vadede Covid-19 sokunun ekonomik dinamizm ve verimlilik iizerine etkileri pozitife
cevrilebilir. Finansal kriz sonrasinda yapilan arastirmalar, sok déneminde kurulan ve hayatta
kalabilen sirketlerin daha verimli sirketler oldugunu géstermistir (Ates ve Saffie, 2016). istihdam
ve finansal kaynaklarin verimli sirketlere kaymasiysa ekonomik dinamizmi artirarak uzun vadeli
verimlilik artisin1 saglayabilir. Kaynak aktarimi konusunda Covid-19 salginin etkileri halihazirda
ABD icin calisiimaya baslanmistir (Barrero et al. 2020). Boyle bir etkinin gerceklesmesi
verimliligi yliksek sirketlerin kisa vadede korunmasini gerektirebilir. Politika yapicilar kisa vadeli
talep soklarindan etkilenecek ve verimliligi yliksek sirketleri destekleyici politikalarla sokun
uzun vadeli negatif etkilerini asgari seviyeye cekebilir. Tiirkiye 6zelinde 6zellikle Avrupa basta
olmak iizere ihracat pazarlarinda daralma nedeniyle talep soku yasayan sektorlerin
desteklenmesi uzun vadeli beceri ve verimlilik kaybini engelleyebilir. Ayrica i¢ talep sokunu
kiiciiltebilmek ve isgiicli piyasasindaki zarar1 asgariye indirebilmek i¢in sirketlere yapilan

desteklerin istihdami korumaya yonelik sartlar icermesi o6nerilebilir.
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