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Girisimcilik tabanli inovasyon ekosistemi her gecen giin daha
da buyuk teknolojik ve finansal deger ortaya cikartmaktadir.
2021 yilinda Turkiye’de hem yatirim turu sayisi hem de yatirim
adedi olarak tim zamanlarin rekoru kirilarak, 294 yatirim
turunda toplam 1.552 Milyar USD yatirim yapilmistir.! 2022
yilinin son ceyregine kadar, 208 turda 1.495 Milyar USD
yatirim ile neredeyse bir énceki yilin seviyesinin yakalandigi
gorilmektedir.? Diger yandan, 2021 yili icerisinde ve 2022
yilinda son ¢eyrege kadar yapilan, kurumlarin/sirketlerin veya
kurumsal risk sermayelerinin (CVC) yer aldigdi tur sayilarina
bakildiginda ise sirasiyla, 87 ve 73 tur karsimiza ¢cikmaktadir.*?
Oransal anlamda yukari yonde bir ivme gbzlemlense de
sirketlerin bu alandaki aktivitelerinin daha da artmasi, hem
kurumsal inovasyon hem de girisimcilik ekosistemlerinin
etkinlidi icin oldukca kritik gértlmektedir.

2021 yilinda 7263 sayili Teknoloji Gelistirme Bolgeleri Kanunu
lle Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun’da
yapilan degisiklik, Turkiye’de yerlesik pek cok Ar-Ge Merkezi
ve Teknopark sirketine girisim ekosistemine finansal yatirm
yapma zorunlulugu getirmistir.> Bu regllasyona tabii olan
sirketler yasal yukamlaltklerini yerine getirirken faaliyeti

ne sekilde yonetmeleri gerektigi konusunda bocalamakta,
yukumlaligian adinda gecen “yatirim” ifadesi nedeniyle

de ayrica sureci nasil ele almalari gerektigi konusunda da
gucltkler yasamaktadir.

Bu etki projesi, girisimcilik ekosisteminde yer alan firmalara
yatirim yapmak konusunda bilgisi ve deneyimi bulunmayan
sirketler icin, ekosisteme giriste kdprid gdrevi gérecek bir “101
dokUmani” hazirlamak Uzere tasarlanmistir.
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Calismanin Amaci

Bu calisma, girisimcilik ekosistemi ile temas konusunda farkl deneyim seviyelerinde
olan ancak yatirimci olarak deneyimi bulunmayan sirketlerin; yatirimciliga giden
yolda temaslari baslatabilmeleri icin gereken kapsul bilgileri sunmak amaciyla
hazirlanmistir.

Calisma icerigi; sirketlerin énlerindeki muhtemel yol haritalarini derlemek,
inovasyon ekosisteminin bu alanina yénelik faaliyetlerin baslatilabilmesi icin
baz bilgi saglayabilmek ve sirketlerde girisimcilik ekosistemi ile araytz olarak
konumlanabilecek inovasyon profesyonellerine; sirketlerinde bu alanda bir
farkindalik yaratmak ve gerekli hareketliligi baslatmak adina bir ara¢ sunacak
sekilde olusturulmustur.

Etki projesi; persona yaratma, bilgi toplama ve el kitabi hazirlama asamalarindan olusacak sekilde
yapilandiriimistir.

Persona yaratma asamasinda, proje ciktisi el kitabindan faydalanabilecek olan sirketlerin bir temsili
olusturulmustur. Persona; blyUk sirket stattstnde, yatirnmcilik deneyimi olmayan ve imalat sektériinde faaliyet
gOsteren sirket olarak secilmistir.

Bilgi toplama asamasinda, sinerjik / stratejik yatirnm, melek yatirimcl, girisim sermayesi, kurumsal girisim
sermayesi olan kurumlarda farkli seviyelerde gdrev alan temsilciler ve henlz yatirimcilik deneyimi olmayan ancak
yeni yasal dizenleme uyarinca bu alanda aktif hale gelmek isteyen kurumlarin temsilcileri ile derinlemesine
goértsmeler yapiimistir. Bu gdérismelerde; strateji, finansman, deneyim, organizasyon gibi cesitli alanlara yonelik
bir soru seti takip edilmistir. Ayrica sirketlerin parasini girisimlere yatirim icin kullanan kisilerden; bu streci nasil
yUruttukleri, sistemlerini nasil kurduklari, yasadiklari zorluklari nasil astiklari, kritik gordikleri noktalar ve yap/
yapma tavsiyeleri gibi bilgiler toplanmustir.

El kitabi hazirlama asamasinda ise; sorulara verilen cevaplar ve yapilan paylasimlar dogrultusunda derlenen
bilgiler literattr ile birlikte harmanlanarak, yolun basindaki sirketler icin yapilabilecekler ile ilgili bir yol haritasi
ornegdi ortaya cikartiimistir.

Yapilan calisma sonucunda, sirketlerin kendileri icin uygun
ydntemi secmeden énce bazi sorulari kendilerine sormalari
gerektigi tespit edilmistir.

 Sirketinizin bunu yapmakla ilgili istegi var mi?

» Sirketinizin bunu yapmakla ilgili zorunlulugu var mi?

 Sirketinizin bu konudaki beklentisi nedir? (Stratejik
yatirimcilik vs finansal yatirimcilik)

» Stratejik yatirrmcilik hedefiniz nedir? (Sirketin stratejik
ihtiyaclarina c6zim gelistirmek, altyapi olusturmak, sirketin
duyarli oldugu alanlarda etki yaratmak)

» Stratejik 6ncelikleriniz neler? (Sektdrel trendler, sirket
stratejileri, teknoloji yol haritalari, odak dikeyler)

 Sirketinizin ayirmayi planladigi butce ne kadar?

» Sirket icinde bu konunun sponsorlugunu Ustelenebilecek
kimler var?>

« Sirket icinde bu konuda liderlik/danismanlik yapabilecek
kimler var? (yatirrm komitesi, melek yatirimci veya limitli
ortaklik deneyimi olan YK Uyesi veya Ust yonetici)

« Girisimlerle isbirligi yapabileceginiz senaryolar neler?
(Musteri olmak, PoC yapmak, kaynaklarini acmak)

« Hangi kilit birimleriniz isbirliginde yer alabilir? (Ar-Ge, Uretim, IK, finans, hukuk)

« Girisimlerle yapilacak faaliyetleriniz icin altyapiniz mevcut mu? (insan kaynadi, yonetim modeli, zaman,
degerlendirme / dnceliklendirme mekanizmasi, karar mekanizmasi, hizli geri donts veya kisaltilmis 6édeme
sUreleri gibi strecler, butce)

» Destek alinabilecek arayizler kimler? (Kulucka merkezleri, teknoparklar, inovasyon merkezleri, girisimcilik
merkezleri, aglar)

 Risk istahiniz / hata toleransiniz ne seviyede?

Bu 6z degderlendirmeden hareketle sirketler; girisimlerle isbirlidi/is yaparak deneyim kazanma, sectikleri girisime
yatirnm yapma, VC paylari alma veya CVC kurma seceneklerini dederlendirebileceklerdir.

Muhtemel Yol
Haritasi

Persona

Sirketin ayirmak istedigi zaman ve kaynaga bagli olarak farkl yéntemler takip edilebilir.
e Girisimle proje bazli ortak gelistirme: Bu ¢alisma sonunda ortaya ¢ikacak Grindn kullanicisi

Ililirsnl!ti“tglfjlfcc(ieu ik olunabilir, baska sektorlere pivot edilebilecek bir Urlin ortaya konulmasi halinde sirket, bu

Yasals - > Urdnlerde lisanslama gibi bir protokolle yaptigi harcamayi geri alabilir.

Zorunlymugu yok veya e Bir girisimin Grinunt sirketin ihtiyaclari dogrultusunda degistirilmesine 6n ayak edilerek
! . . T irisimin muUsterisi olunabilir.

yapmak istenmiyor Girisimlerle Isbirligi g. ol > luk labili

Girisim isbirligi/ ° irisime mentorluk yapilabilir.

e Girisime yeni pazarlar/kanallar acma konusunda destek verilebilir.
isbirligi strecleri icerisinde sirketin girisimlerle etkilesimde olacag; finans, hukuk, satin alma gibi streclerde
girisimlere 6zel stirecler gelistirilerek bir dontsim saglanabilir.
Destek alinabilecek ara yuzlerle etkilesim arttirilarak, sirkette ekosistem farkindaligi olusturulabilir.
Risk misteriligi benzeri modeller deneyimlenebilir [7].

yatirimi icin altyapi
yok veya heniiz
kullanilmamis

Tek bir girisime yatirimci olmak, tim yumurta tek bir sepette oldugu icin finansal acidan risklidir. O
nedenle, tek bir girisim secilecekse su noktalara bakilabilir:
e Kurum ici girisim
Musterisi olunan girisim
Birlikte PoC yapilan girisim
Tedarikcisi olunan girisim
Girisimcisi taninan ve girisimin sonraki adimlarini yerine getirebilecedinden tamamen
emin olunan girisim
Girisim secimi konusunda énceden belirlenmis kriterler takip edilebilir.
Yasal yukimluligu yerine getirirken, sireci uctan uca deneyimleme firsati bulunabilir.

Limitli bltce

Risk istahi yUksek
Yatirim yapma istegi/
karari var

Girisim isbirligi Girisime Yatirim
mevcut

Yatirim icin altyapi
olusturuluyor veya var

Stratejik ortak olarak goérulecek VC secimi; odak dikey, 6ne cikartilan degerler, yatirimcilar ile temas egilimi
(bilgilendirme, ortak yatirim/girisim firsati, sirketlere aktarim firsati, yatirimeci sirketlerin ic surecleri ile ilgili
bilgi sahibi olup kdpri olma durumu), lokal/global operasyon gibi konular g6z 6nline alinarak yapiimalidir.

Yurtici icin 250 K USD Birden fazla VC icerisinde yer alinmasi halinde cok genis bir alani kapsayarak finansal getiri ve sirkette

ve Uzeri, yurtdisi icin yaratilacak finansal olmayan etkiyi arttirmak miamkin olmaktadir.

yaklasik 1-3 M USD ilgi gosterilen ancak deneyimin olmadigi dikeylerde dahi dogru VC secilmesi halinde; ekosisteme dair
blutce VC Hissesi Alma detayl bilgi edinme, yatirimcei glinlerinde girisimlerle dogrudan gérisme, pipeline yénetimine dair bilgilere
SUrec takibi icin insan erisme gibi firsatlar dogacaktir. Dolayis! ile finansal getirinin yani sira, 10 yil boyunca dahil olunan agdan
kaynagdi 6grenmenin yarattigi deder cok daha fazla olacaktir.

Tarkiye’deki VC’lerde anlamli bir blyUklik ile yer alinmasi halinde, yapida daha fazla séz sahibi olup oraya
gelmis olan girisimleri kendi sirketlerinizdeki aci noktalarinda da kullanmaniza imkan saglayabilecek
ortama erismek mimkin olabilmektedir.

Paranin yonetimi deneyimli bir ele gecirildigi icin risk azaltiimis olacaktir.

Yaklasik 10 M USD 10 M USD altinda bir meblag ile CVC kurma yapisina gecis, yatirim yapilabilecek sirket sayisinin da az
bltce ve uzman bir olmasina ve kazanc ihtimalinin azalmasina neden olacaktir.

ekip tahsisi CVC olarak yatirimcilariniza hesap veren bir sisteminiz olmasi gerekmektedir. Dolayisi ile bir yatirim uzmani
Borcu bulunmayan, EE (U ve bir analist iceren bir ekibin yaklasik 10 yil stre ile finanse edilmesi gerekmektedir.

tercihen varliginin Yasal ve finansal sdreclerin ydnetimi icin zaman, emek ve ekip ayrilmasi gerekmektedir.

%X’ini buraya ayiracak Cok fazla girisimi dinleme firsati sunar. VClerin 6n eleme yapip bir seviye Uzerindeki girisimleri sunmasi
olgunlukta bir finansal nedeni ile o secenekte kolaylikla géremeyeceginiz sayida girisim ile temas saglanacaktir.

yapl CVC, isbirligi yapmaya acik ve dederleri 6rtlisen birden fazla sirket tarafindan ortak olarak da kurulabilir.

Ar-Ge Merkezi veya Teknopark sirketi olma nedeniyle zorunlu yatirim yapacak olan sirketler stratejik yatirmci
olarak konumlanacaktir. Dolayisi ile finansal yatirimciliktan farkli olarak, sirket/girisim arasinda stratejik uyum
olmasi énemlidir. Bu durum yatirimi sirket icin daha kiymetli hale getirirken, yatirimciyi da girisimin byUmesi
icin daha aktif bir paydas haline getirecektir.

Girisimlerle birlikte calismak otomatik due dilligence gibidir, dolayisi ile yatirim yapilacak girisimle birlikte
calisma yapmis olmak yatirimci sirketi daha gtivende hissettirecektir.

Girisimler ile ilgili finansal kararlarin, ekosistemde aktif ve acik gorisli kisilerden olusan bir karar alma
mekanizmasina baglanarak, sirket ydnetim kurulundan bagimsiz hale getirilmesi; strecin hizli ilerlemesi ve
geleneksel karar mekanizmalarinin girisimcilik ekosistemi ile értismemesi nedeniyle yasanabilecek aksakliklarin
dnune gecilmesini saglayacaktir.

Sirketlerin; hissedar, yonetim kurulu veya Ust ydnetim seviyelerindeki kisiler de, sirketin ilgi duydugu dikeylerde
VC yapilarinda kisitli ortaklik (Lp) rolt Gstlenebilir. Etkin iletisim strdtren bir VC'de Lp roli ile ekosisteme bir
anda derin giris yapilabilir, pek cok bilgiye, ydnteme ve girisime tek seferde ulasilabilir. Bu amacla fonlara kayda
deger bir blitce ile giris yapilmasi tavsiye edilmektedir. Diger yandan, 2022 vili itibari ile dUstk pay degerleri ile
giris yapilabilen, kokli VClerin referanslariyla kurulmus yeni VCler Tarkiye ekosisteminde islemeye baslamistir.

Stratejik bir secim ile ilerlenmis olmasi durumunda VC finansal acidan riski blyUk ancak getirisi de buyUk bir yatirim araci olarak da islemektedir. Turk ekosistemindeki yatirimcilarin gérusa, VC
paylarinin para kaybettirmedigi, en kdtl senaryoda az miktarda para kazandirdigi yénindedir. Diger yandan bu bir finansal yatirim araci oldugundan sirketin CFO’sunun da secim sdrecine dahil
olmasi ve pay alimi sonrasi aktif takipte yer almasi tavsiye edilmektedir. Yasal yatinnm yukimlaligina sadece finansal yatirim olarak yerine getirmek isteyen sirketler icin, daha 6nce iyi performans

sergilemis bir VC payi almak optimum bir ¢c6zim olacaktir.

Girisimlere yatinm yapma konusunda bilgi ve deneyimi olmayan sirketler icin dogrudan CVC kurmak riskli olacaktir. Yatirimi deneyimlemeden 6nce de birlikte is yapmayi deneyimleyerek girisim
ekosisteminin isleyisini 6grenirken, girisimi de yakindan tanimak gtivenli bir senaryo olacaktir.

Yatirimci rolU Ustlenmeye hazirlanan sirketin; kendi icinde streci takip edecek bir insan degeri olusturmasi gerekecektir. Baslangicta tam zamanli bu alana dedike olmasalar dahi; yapilan
calismalarin canh tutulmasini sadlayacak, parayi takip ederek alinan kararlarin etkinligini sorgulayacak, alinmasi gereken aksiyonlara alan acacak, sirketin yapisina gére teknik veya finansal bir
araylz gelistirilmesi, sirketlerin daha emin adimlarla ilerlemesine de imkan taniyacaktir.

Yeni yasal dizenlemeye uyum amaciyla yapilacak faaliyetler dogru yonlendirilebilirse ekosistemde gérUlir deger yaratabilecek potansiyeldedir. Yeni ddnem inovasyon profesyonelleri, derlenen bu
bilgiler dogrultusunda aksiyona gecip kendi sirketleri icerisinde bir hareketlilik yaratarak hem sirketler hem de Turkiye girisimcilik ekosistemi icin deger yaratacak bir streci tetikleyebilirler.

Kaynaklar

1. 2021 Yil Degerlendirmesi. Startups.watch. 19.01.2022
2. Turkish Startup Ecosystem 2022 Q3. Startups.watch. 11.10.2022

5. Samir Deliormanli, 2018, Startup Isbirlikleri icin Bire U¢ Kurali, HBR Tirkiye
6. Samir Deliormanli, 2019, Kurumsal Girisim Sermayenizi Basariya Ulastiracak Bir Rehber, HBR

3. 28.01.2021 tarihli ve 7263 sayili “Teknoloji Gelistirme Bélgeleri Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Turkiye

Kanun”

7. Venture Client Model, https://www.bundl.com/articles/venture-client-model-a-winning-formula-

4. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi https:/www.sanayi.gov.tr/assets/pdf/istatistik/ArGeMerkezilstatistik2022.pdf for-corporates-and-startups

Xnovate bir Q'II'G\I programidir.



