GIRISIMCILERIN MELEK FINANSMAN VE RiSK SERMAYESI
FINANSMAN TEKNIKLERINE iLiSKIN BIiLGi VE
FARKINDALIKLARININ BELIRLENMESi: AFYONKARAHISAR VE
USAK ILLERI UZERINE BiR ARASTIRMA

Selcan ARSLAN GARIPCIN
Yiiksek Lisans Tezi
Danigman: Prof. Dr. Tugrul KANDEMIR
Eyliil, 2017

Afyonkarahisar



T.C
AFYON KOCATEPE UNIiVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANABILIM DALI
YUKSEK LiSANS TEZI

GIRISIMCILERIN MELEK FINANSMAN VE RiSK
SERMAYESI FINANSMAN TEKNIiKLERINE iLiSKIN
BILGI VE FARKINDALIKLARININ BELIRLENMESI:
AFYONKARAHISAR VE USAK ILLERI UZERINE BIR

ARASTIRMA

Hazirlayan

Selcan ARSLAN GARIPCIN

Damisman

Prof. Dr. Tugrul KANDEMIR

AFYONKARAHISAR 2017



YEMIN METNi

Yiiksek Lisans tezi olarak sundugum “Girisimcilerin Melek Finansman ve
Risk Sermayesi Finansman Tekniklerine iliskin Bilgi ve Farkindaliklarmm
Belirlenmesi: Afyonkarahisar ve Usak Illeri Uzerine Bir Arastirma” adli ¢alismanin,
tarafimdan bilimsel ahlak ve geleneklere aykir1 diisecek bir yardima basvurmaksizin
yazildigini ve yararlandigim eserlerin Kaynakc¢a’da gosterilen eserlerden olustugunu,

bunlara atif yapilarak yararlanmis oldugumu belirtir ve bunu onurumla dogrularim.

29/09/2017

Selcan ARSLAN GARIPCIN



TEZ JURISI KARARI VE ENSTITU MUDURLUGU ONAYI

JURI UYELERI IMZA

Tez Danismani : Prof. Dr. Tugrul KANDEMIR =~ cememeeeeeeeeeeees

Jiiri Uyeleri : Prof. Dr. Kemalettin CONKAR ~ —mmemmmm

:Doc. Dr. Ercan OZEN e

Isletme Anabilim Dali Muhasebe Finansman Bilim Dali Tezli Yiiksek Lisans
ogrencisi Selcan ARSLAN GARIPCIN’ in “Girisimcilerin Melek Finansman ve
Risk Sermayesi Finansman Tekniklerine Iliskin Bilgi ve Farkindahklarinin
Belirlenmesi: Afyonkarahisar ve Usak Illeri Uzerine Bir Arastirma” baslikl tezi
29/09/2017 tarihinde, saat 10:00°da Lisansiistii Egitim Ogretim ve Sinav
Yonetmeligi’nin ilgili maddeleri uyarinca, yukarida isim ve imzalar1 bulunan jiiri

iiyeleri tarafindan degerlendirilerek kabul edilmistir.

Prof. Dr. Celal DEMIR

Sosyal Bilimler Enstitii Midiiri



OZET

GIRISIMCILERIN MELEK FINANSMAN VE RiSK SERMAYESI
FINANSMAN TEKNIKLERINE ILISKIN BiLGI VE
FARKINDALIKLARININ BELIRLENMESi: AFYONKARAHISAR VE
USAK ILLERI UZERINE BiR ARASTIRMA

Selcan ARSLAN GARIPCIN

AFYON KOCATEPE UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU

ISLETME ANABILIM DALI

Eyliil 2017

Danisman: Prof. Dr. Tugrul KANDEMIR

Ekonomik sisteme islerlik kazandirmak amaciyla, alternatif finansman

yontemleri olarak gelistirilen risk sermayesi ve melek finansman yOntemlerinin

temel alindig1 bu ¢alismada, girisimci ve girisimcilikle ilgili temel konularm yani sira

risk sermayesi ve melek finansman yontemleri bu c¢alismanin ana degiskenleri

olmustur.

Calismanin temel amaci, girisimcilerin bu yOntemlere olan bilgi ve

farkindalik seviyelerini tespit etmektir. Bu amaca istinaden Afyonkarahisar ve Usak

illerinde One ¢ikan sektorlerde faaliyette bulunan toplam 178 isletmeye uygulanan

anket sonucunda elde edilen verilere gore analizler yapilmistir. Bagimsiz 6rneklem t-

testi ve tek yonlii varyans analizinin yapildig1 caliymanin sonuglarina gore

girigimcilerin bu yontemlere olan bilgi ve farkindalik diizeylerinin diisiik seviyede

oldugu sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Girisimci, Risk Sermayesi, Melek Finansman.



ABSTRACT

DETERMINATION OF INFORMATION AND AWARENESS
ENTREPRENEUR’S ANGEL FINANCE AND VENTURE CAPITAL
RELATED TO FINANCING TECHNIQUES: A RESEARCH ON
AFYONKARAHISAR AND USAK PROVINCIES.

Selcan ARSLAN GARIPCIN

AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
THE INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES

DEPARTMENT OF BUSINESS ADMINISTRATION

September 2017

Advisor: Assoc. Prof. Dr. Tugrul KANDEMIR

To bring economic system operability, venture capital and angel financing
which are developed as of alternative financing methods based on this study, the
methods of venture capital and angel financing are the main variables along the

entrepreneur and entrepreneurship.

The main goal of this study is determining the entrepreneurs’ level of
knowledge and awareness for these methods. The analyzes are made based on the
result of surveys including one hundred seventy eight businesses totally in which are
prominently sectors operating in Afyonkarahisar and Usak. According to the results
of independent samples t-test and one-way analysis of variance, it is concluded that

the level of entrepreneurs’ knowledge and awareness is low.

Key Words: Entrepreneur, Venture Capital, Angel Finance.
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GIRIS
Stirekli degisen diinya sartlar1 i¢inde, sinirsiz insan ihtiyaglarina geleneksel
yontemlerle cevap verebilmek artik ¢cok zordur. Degisikliklere yetigserek ihtiyaglari
karsilamanin tek yolu da piyasadaki firsatlar1 kovalayip, bosluklart ilk fark eden
olmak ve hemen faaliyete baslamaktan ge¢mektedir. Kisaca, var olan mevcut
kaynaklar1 degerlendirip katma deger yaratarak yeni bir ihtiyag iirlinii ortaya ¢ikarma

faaliyeti olan girisimcilik, her gegen giin artan 6neme sahip bir kavram olmustur.

Risk sermayesi, pazardaki bir firsat1 ve/veya boslugu yakalayip is fikrini
olusturmus ama bu fikrini hayata gecirmesi i¢in yeterli sermayesi olmayan
girisimciler i¢in olusturulmus bir finansman yontemidir. Melek finansman ise elinde
yatirimlar igin kullanmay1 diisiindigii sermayesi ile birlikte is deneyimi ve egitimi
olan kisilerin, sermayesi olmayip is fikri olan girisimcilerle isbirligine girmesi ile
olusan finansman yontemine verilen isimdir. Birbiriyle benzer olan bu kavramlar
dogru zamanda, dogru kararlarla birlestirilerek ekonomiye biiyiik katki saglayacak

yatirimlara doniisebilmektedir.

Bu calisma dort bolimden olugsmaktadir. Birinci boliimde; girisimcinin kim
oldugu, o6zellikleri, girisimci olma nedenleri, girisimciligi etkileyen ve engelleyen
faktorler, girisimcilik sorunlar1 ve tiirleri, girisimcilerin ekonomiye katkilar1 ve
Tirkiye’de girisimci  sayisim1  artirmak  i¢in  yapilabilecek konular hakkinda

aciklamalar yapilmaistir.

Ikinci boliimde; risk sermayesinin tanimi, ozellikleri, yararlari, unsurlari,
isleyisi, finansman bigimleri gibi genel bilgiler verilerek Diinya’da ve Tiirkiye’de

risk sermayesi uygulamalari1 basliklarina deginilerek boliim tamamlanmustir.

Uciincii béliimde; melek yatirimcilarin kim oldugu, ozellikleri, meleklerle
nasil diyalog kurulacagi gibi bilgiler verilmistir. Daha sonra melek finansman
yonteminin isleyisi, faydalari, avantajlar1 irdelenerek Diinya’da ve Tiirkiye’de melek
finansman uygulamalarina deginilmis ve Tiirkiye’deki melek finansman aglari

konularma agiklik getirilmistir.

Son boliim olan dordiincii bolimde de Afyonkarahisar ve Usak illerinde aktif
olarak faaliyet gosteren girisimciler {izerine yapilan anketin analiz edilip

yorumlanmasi ile ¢aligma tamamlanmustir.



BiRINCI BOLUM

GIRISIMCILIK KAVRAMI, TURLERI VE OZELLIKLERI

1. GIRISIMCILIK KAVRAMI

Girisimei kelimesi giinlik yasamm yaninda ekonomi alaninda da sikga
kullanilan bir kavramdir. Girisimecinin yaptig1 is olarak tanimlanan kavram ise
girisimciliktir. Bu noktadan hareketle tezin bu boliimiinde girisimcilikle ilgili temel

bilgilere yer verilmistir.
Girisim (tesebbiis): Bir ise girisme cabasidir.

Girisimci (miitesebbis): Bir ihtiyac1 karsilamak amaciyla iiretim faktorlerini
bir araya getirip katma deger yaratarak, risk alabilen, bilgi ve yetenegine cesaretini
de ekleyerek finansal ve psikolojik riskleri goze alan kisidir. Garther (2002: 13),
girisimciyi s0yle tamimliyor “Temel amaglar1 kar ve biiylime i¢in is kuran ve

yoneten bireylerdir.”

Girisimcilik: Ekonomik firsatlara cevap vermek ic¢in yenilik yaratip risk

uistlenerek, degeri olan yeni bir mal ya da hizmet tiretme siirecidir.

Girisimcilik Kiiltiirii: Girisimligin kolaylikla isleyebilecegi yasam alam

olarak bulunan, gelismesi yoniinde i¢inde olumlu 6zellikleri barindiran kiiltiirdiir.

Kiiciik Isletme Sahibi: Gelirlerinin birincil kaynag: isi olan, zaman ve
kaynaklarinin ¢ogunu bu isi icin tiiketen, kisisel hedeflerini gerceklestirmek icin is

kuran ve yoneten bireylerdir (Garther, 2002: 13).

Girisimciler bir iilkenin gelisme ve kalkinma giicliniin dinamosu islevini
iistlenen kisilerdir. Birgcok meslek alaninda girisimcinin birgok tanimi yapilmastir.
Ekonomistlere gore girisimei, liretim faktorlerini bir araya getirip, kaynaklar1 etkin
kullanarak yaptig1 liretim sonucunda maddi gelir saglayan bireylerdir. Bir i adam1
i¢in girisimci; cesur bir yatirimei, hirsh bir rakip, bir miisteri veya bir miittefiktir. Bir
ticaret adami i¢in ise; risk alarak ve rekabet ederek yaptigi yatrim sonucu para

kazanan bireylerdir. Bir psikologa gore girisimci ise; bir amaca ulagmak igin



deneyerek bir sey iiretmek, digerlerinin elindeki otoriteyi paylagmak isteyen yiiksek

motivasyonlu insanlar girisimcidir (Y1lmaz ve Siinbiil, 2009: 2).

Tablo 1. Itk Cagdan Bilgi Toplumuna Girisimci Kavrami Hakkindaki Goriisler

Tarihi Bilim Adamm Girisimcilik Hakkindaki Goriisler
Dénem
Ik Cag - Yasamini siirdiirmek i¢in arayis i¢inde olan hiir kimselerdir.
Orta Cag - Biiyiik 6lgekli tiretim projeleri yoneticisidir. Risk unsuru yok.
17. - Girisimci, hiikiimetle yapilan sabit fiyatli sozlesmelerin, kar ya
Yiizyil da zarar riskini iistlenen kisidir.

1725 Richard Cantillon | Girisimci, sermaye sahibinden ayr1 risk tistlenen kisidir.

1803 Jean Baptiste Say | Girisimcinin kazanci, sermayenin getirisinden ayrilmistir.

1876 Francis Walker Fon saglayici ile proje sahibi girisimcinin kazanglar1 ayrilmgtir.

1934 Joseph Schumpeter | Girisimci, yenilik yapan ve yeni teknoloji gelistiren kimsedir.

1961 David McClelland | Girisimei, faal ve 1liml riskleri alan kimsedir.

1964 Peter Drucker Girisimci, firsatlari en iist diizeye ¢ikaran kisidir.

1975 Albert Shampero | Girisimci Orgiitiin  sosyal ve ekonomik isleyisinde inisiyatif
kullanan ve muhtemel basarisizlik riskini iistlenen kisidir.

1980 Karl Vesper Girisimci ekonomist, psikolog, is adami ve siyasetgiler tarafindan
farkli algilanmaya baglanmistir.

1983 Gifford Pinchot Ic girisimci, faaliyette olan bir orgiit igerisindeki calisan
girisimcidir.

1985 Robert Hisrich Girisimci zaman ve gayret sarf ederek farkli degerler iireten,
cesitli riskleri iistlenen ve sonunda maddi ya da manevi karsilik
alan kigidir.

1995 Peter Drucker Girisimci, elindeki kaynaklar1 diisiik verimlilik alanlarindan,
yiiksek verimlilik alanlarina aktaran ve orada tutmay: basarabilen
kisidir.

1999 Jeffrey Timmons | Girisimci, ¢cagdas onderlikle dengelenmis davranig ve diisiiniis
bi¢imine sahip, diiriistliik ve samimiyetle dogrularin ingasini
yapan kisidir.

2001 Philip A. Wickham | Girisimci, projeyi kendi girisimcilik anlayisila gelistiren kigidir.

2002 G. Brenkert Girisimci piyasa ekonomisinin vazgecilmez kisisidir.

2003 L. W. Busenitze Ekonomik refahin olusmasinda basrol oynayan kisidir.

Kaynak: Apak, Tasciyan ve Aksoy, 2010: 26-27.




1.1. GIRISIMCI KiSILiK OZELLIKLERI
Kisilik: Taymur ve Tirkcapar (2012: 2), kisiligi s0yle tanimliyor “Bireylerin
diisiince, duygu ve davranig gibi psikolojik tepkilerindeki farkliliklar1 belirleyen

sadece yasanan an, i¢inde bulunulan biyolojik durum veya sosyal ortam ile

aciklanamayan bi¢imde siireklilik gosteren 6zellikler ve egilimlerdir.”

Yapilan girisimcilik aragtirmalarinda girisimcilerin sahip olmasi gereken
temel kisilik oOzelliklerden sikca bahsedilmistir. Gergekten de girisimeilik

basarilariyla 6ne ¢ikan insanlarin kisilik 6zellikleri diger insanlardan daha farklidir.

Bozkurt (2006: 8-10) girisimci kisilik 6zelliklerini risk alma egiliminde olma,
belirsizliklere tolerans gdsterme, basarma ihtiyaci duyma, kontrol odagma sahip,

yenilik¢i olma ve kendine giivenme olarak saymaktadir.

Yilmaz ve Siinbiil (2009: 3) ise yaratic1 diisiinebilen, cesaretli, tutkulu ve
kararh olan, insanlarla {ist diizeyde iliski kurabilen, Kkendisini yazili ve sozlii ifade
edebilen, isini seven ve ig motivasyonuna sahip olan, zengin bir bilingalt1 ve hayal
kurma giicii olan, ekip ve takim ¢alismasimna yatkin, Kisisel vizyonu ve misyonu olan,
degisim ve doniisiime istekli, esnek toleransli davranabilme giicii olan, samimi,
giivenilir, sempatik ve esprili, insanlar1 inandirma ve ikna kabiliyeti yiiksek olan,
yonetim becerisi ve liderlik yetenegi olan, is bitirme azmi ve heyecani tasiyan, ileri

goriislii ve firsatlar1 yakalayabilme basarili girisimcilerin kisilik 6zellikleridir.

Her insanm diger insanlardan farkli Ozellikleri vardir. Mesela, kimisi
toplumda daha iyi yasam standartlarina ulagmak i¢in sonuna kadar c¢abalamay1
secerken, kimisi de sadece zorunlu ihtiyaglarinin giderildigi, sahip olduklariyla
yetinmeyi sectigi bir yasami yeterli gorebilmektedir. Farkli yazarlar tarafindan

verilen girisimcilik 6zellikleri agagida tablo halinde sunulmustur.



Tablo 2. Girisimcilerin Ozellikleri

Tarih Yazar Ozellikler

1848 | Mill Risk alma

1917 | Weber Bi¢imsel otoritenin kaynagi olma

1934 | Schumpeter Yenilik, 6nayak olma

1954 | Sutton Sorumluluga istek duyma

1959 | Hartman Bigimsel otoritenin kaynagi olma

1961 | Mc Clelland Risk alma, basar1 giidiisii

1963 | Davids Azimli olma, bagimsizlik istegi, sorumluluk alma,
Ozgiiven

1964 | Pickle Insan iligkileri, iletisim becerisi, teknik bilgi

1965 | Litzinger Risk kabullenme, bagimsizlik, ilimlilik, liderlik

1965 | Schrange Dogru algilama, gli¢ motivasyonu, gerginligin
performansa etkisi gercegi

1971 | Palmer Risk 6lgme

1971 | Hornadey veAbound | Basari gidiisii, 6zerklik, saldirganlik, gii¢, taninma

1973 | Winter Glig ihtiyaci

1974 | Borland I¢csel gii¢ odag

1974 | Liles Basari ihtiyaci

1977 | Gasso Kigisel degerlere doniikliik

1978 | Timmons Gudii/6zgiiven, amaca doniikliik, orta diizeyde risk alma;
kontrol odagi, yaraticilik

1980 | Brockhaus Risk tistlenme egilimi

1980 | Sexton Enerjik olma/hirs

1981 | Mescon,Montanari Basari, hakimiyet, 6zerklik, dayanma giicii, kontrol

1981 | Welsh-White Kontrol ihtiyaci, sorumluluk istegi, 6zgiiven, miicadele
etme, orta diizeyde risk alma

1982 | Dunkelberg-Cooper Biiylimeye, bagimsizliga ve zanaatkdrhiga doniiklik;
kontrol kaynagi, 6zgiiven

Welsh-Young Kontrol kaynagi, 6zgiiven, yenilik¢i

Kaynak: Apak ve digerleri, 2010: 28-29.

1.2. GIRISIMCI OLMA NEDENLERI

Bazi insanlar diizenli getirisi olan bir is sahibi olmak yerine, kendi
patronunun kendisinin oldugu, risk ve belirsizlikleri i¢inde barindiran bir isi olsun
isterler. Bunun birgok nedeni vardir. Bozkurt (2006: 4) bu nedenleri asagidaki gibi

siralamistir:
J Bagkalarimdan emir almamak ve yeteneklerini kullanabilmek,
o Bir fikri ya da diisiinceyi kendi isini kurarak gergeklestirmek,
J Istedigi bir iste calisabilmek ve bdylece sahip oldugu potansiyellere
ulasmak,

J Taninma ve prestij kazanma, yaptiklariyla toplumda iz birakma istegi,



J Gelir diizeyini arttirma ve refah iginde yasama istegi,

Kunday (2014: 4) ise is kurma fikirlerinin olusmasi siirecinde, girisimcileri

girisimci olmaya yonelten sebeplerti;
. Pazar yapilarmin veya ekonomik kosullarin yarattigi cevresel pazar
firsatlari,
. Girisimcilerin bagimsiz olma gibi kisisel 6zellikleri ve beklentileri,

J Finansal beklentiler ya da zorunluluklar olmak {izere 3 ana baglikta

toplanmustir.

Girisimci olma sebepleri kiiltiirden kiiltiire ve bdlgeden bolgeye farklilik
gostermektedir. Ayrica, diisiik risk belirsizligi ve bireysel kiiltiirler girisimciligi daha
cok desteklerken, ayn1 zamanda girisimcilerin kisilik 6zelliklerine ek olarak ¢evre

etkisi de bolgesel farkliliklara sebep olmaktadir.

1.3. GIRISIMCILIGI ETKILEYEN FAKTORLER

Insan davranislar1 bircok faktdrden etkilenerek sekillenmektedir. Girisimei
kisilik yapisinin olusumunda kisinin dogustan gelen faktorlerine ek olarak dis
faktorlerinde etkili oldugu goriilmektedir. Bu baglamda Ozdemir ve Mazgal (2012:
6-8) girisimciligi etkileyen faktorleri asagidaki sekilde siralamustir:

1.3.1.Aile Faktorii

Girisimcilik ¢alismalarinda aile ilk faktor olarak ele alinir. Ciinkii kisinin
icinde bulundugu ilk topluluk ailedir. Ailede bir girisimcinin olup olmamasi, ailenin
girisimleri destekler bir yapida olup olmamasi, ¢ocugun yetistirilme tarzi, kardes

sayis1 gibi 6zellikler kisinin girisimcilik giidiilerini giiclendiren faktorlerdir.
1.3.2.Egitim Faktorii

Hangi alanda olursa olsun egitim Onemi yadsmamayacak bir faktordiir.
Girisimcilik i¢inde egitim ¢ok Onemlidir. Ciinkii gerekli bazi kisilik 6zelliklerine
sahip olmanin yaninda, finans, pazarlama, yonetim, iletisim, organizasyon, planlama
gibi bircok 6nemli konuda neyi nasil yapacag: ile ilgili gerekli egimi almis olmak

gerekmektedir.



1.3.3.Cevre Faktorii

Toplumun yasam bigimi, kiiltiirii, degerleri tiim isletmeyi etkiler. Toplumdaki
girigimcilik faaliyetleri, danigmanlik hizmetlerinin yayginligi, entelektiiel sermaye
kiiltiirtiniin yerlesmesi, ekonomik kosullar gibi birgok faktor ortamin elverisliligi igin

onemlidir.
1.3.4.Yasal, Siyasal ve Idari Faktorler

Bir iilkede girisimcilikle ilgili alinan olumlu/olumsuz yasal, idari ve siyasal
kararlar girisimcilik faaliyetlerinin tiim gidisatin1 etkileyecektir. Alinan olumlu
kararlar girisimciligin gelismesine ve ililkeye olan faydasinin artmasma katki

saglayacaktir.
1.3.5.Mali Cevre

Hikiimetlerin uyguladiklar1 maliye politikalar1 da girisimcilik iizerinde
etkilidir. Girisimcilik i¢in uygun kosullarda bir mali ¢evre olusturulur ve girisimeilik

destekleri artirilirsa bundan en biiyiik fayday1 iilke ekonomisi gorecektir.

1.4. GIRISIMCILIGI ENGELLEYEN FAKTORLER VE GIRiSIMCILIK
SORUNLARI

Giliniimiizde girisimciligi engelleyen bir¢ok faktor bulunmaktadir. Bu
engeller, mevcut girisimlerin isleyisini olumsuz etkilemektedir. Ayrica girisimci
olmak isteyenleri de tedirgin etmektedir. Hatta bu engelleri asamayacagini diistinen
bireyleri girisimcilikten sogutmaktadir. Bu engeller sunlardir (Bozkurt, Kalkan,

Koyuncu ve Alparslan, 2012: 14):

e Devletin yanls politikalar

e  Egitim kurumlariin yetersizligi
e  Siddetli rekabet

e Aile baskisi

e Biirokrasi

e Kalifiye eleman

e Risk alamama

e  Anadolu’daki kiiltiirel yap1

e Kayit dis1 ekonomi



e Yabanci devletlerin Tiirkiye iizerindeki baskis1
e Kendini garantiye alma istegi

e Yoksulluk

e Kiriz korkusu

e  Yiiksek vergiler

Kisacasi, engellerle karsilasilmasi durumunda miimkiin mertebe bu engellerle

miicadele edilmeli ve engeller azaltilarak ortadan kaldirilmaya ¢alisilmahdir.

Girisimceiligi engelleyen faktorleri asarak faaliyetine baglamis bir girigimcinin
isleyisten kaynaklanan bir¢ok sorunu olabilir. Girisimciler genelde isin sadece
teknoloji tarafin1 ya da is yapma tarafin1 bilmektedirler. Bu durumda girisimcilerin
pazar analizi, lirlinii pazara sunma ve finansal sorunlar yasayabilirler. Gerekli
finansal ve mentorluk destegini alamamak, is fikrine uygun yatirimeci bulamamak,
girisimcilerin karsilastig1 diger sorunlardandir (Dikmenoglu, 2014: 1). Bu sorunlara
girisimcideki hedef belirsizligi, kisilik ve tecriibe yetersizlikleri, genel ekonomik
sistem, piyasadaki rekabet gibi sorunlarda eklenebilir. Bunlar isleyis sorunlari,
yonetimsel sorunlar, finansman sorunlari, pazarlama sorunlar1 ve planlama sorunlari
olarak gruplandirilabilir. Ayrica bu sorunlar uygun zamanlama ve yerinde hamlelerle

minimuma cekilebilir veya ortadan kaldirilabilir.

Tim bu engel ve sorunlarla karsilasan girisimcinin  motivasyonu da
diismektedir. Kazanmasi olduk¢a zor ama kaybetmesi de bir o kadar kolay olan
motivasyon, girisimcileri giidiileyen olmazsa olmaz faktorlerden birisidir. Tavuk¢u

(2014: 2) motivasyonu diisiiren 12 tane neden oldugunu belirtmistir. Bu nedenler:
¢ Amacini bulamama
o Istek eksikligi
e Sonug alamama
e Destek eksikligi
e Inang eksikligi
e Diisiik enerjili olma
e Dikkat dagilmasi

e Eylemsizlik hali



e Net bir plan yapamamak

e (Cok fazla amag

e Basarisizlik korkusu

e Kendini bagkalariyla kiyaslamaktir.

Buradaki ©6nemli nokta; motivasyonu diisiiren sebepleri bularak, onu

tyilestirerek motivasyonu geri kazanamaya galigmaktir.

1.5. GIRISIMCILIK TURLERI]

Girisimcilikle ilgili yapilan litaratiir taramalarinda birgok girisimcilik ¢esidi

ile kargilagilmistir. (Apak vd.,2010: 52)

1.5.1.Bagimsiz Girisimcilik: Yeni bir i1s fikrini hayata gecirmek igin
faaliyette bulunan bireylerdir. Agca ve Yorik (2006: 10) bagimsiz
girisimciligi sdyle tanimhiyor “Mevcut isletme disindaki bireysel seviyedeki

girisimcilik ¢abalaridir.”

1.5.2. Kadin Girisimcilik: Evi disinda bir yerde, kendi adina kurdugu bir
isletmesi olan, bu isletmede tek basina veya baska kisilerle birlikte c¢alisan,
isletme sahibi olarak ortaklik kuran, isletmesi i¢in gelecek planlar1 yapan,
isletmeden elde ettigi kazang lizerinde s6z sahibi olan ve isletmesi adina tiim

riski tistlenen kadindir (Soysal, 2010: 3-4).

1.5.3.Akademik Girisimcilik: Akademisyenlerin sirket kurmalarmdan
iiniversitede iiretilen bilginin transferi faaliyetlerine kadar genis bir ¢ercevede

tanimlanan girisimcilik ¢esididir (Cansiz, 2016: 21).

1.5.4.1¢ Girisimcilik: Biiyiik bir isletme icinde bir fikri ve/ya diisiinceyi, risk
alma ve yenilik yapma yoluyla kar edecek nihai bir iiriine donistiirme

sorumlulugunu tizerine alan kisidir (Apak, vd., 2010: 53).

1.5.5.Sosyal Girisimcilik: Ortaya ¢ikan fikirlerin sosyal degisim ve deger
olusturmas1 amaciyla organizasyonlar boyutuna indirgendigi girisimcilik
cesididir (www.girisimcilikveinovasyon.com). Yani, sosyal bir deger
yaratmak, sosyal sorunlari1 azaltmak ve en Onemlisi de toplum refahmi

yiikseltmek amaciyla yapilan yenilik odakli, sosyal temelli girisimlerdir.


http://www.girisimcilikveinovasyon.com/

2.

1.5.6.Kurumsal Girisimcilik: Mevcut oOrgiitler i¢inden yeni isletmelerin
yaratilmasi ve orgiitiin temelini olusturan diisiincelerin yenilenmesi yoluyla
stratejik yenilenmenin yasama gecirilmesi olmak {izere iki tiir olgu ve bu

olgularin ¢evresindeki siirecleri kapsamaktadir (Ozer, 2011: 20).

1.5.7.Profesyonel / Yonetici Girisimcilik: Calismanin ikinci boliimiinde
detayli olarak anlatilacak olan ve literatiirde bilinen sekilleri management by
m (MBI) ve management by out (MBO) olan bu tiir, isletmenin 6zellikle
degisim siirecine girdigi donemlerde, isletmede girisimci olarak faaliyette

bulunan yonetici bireylerdir.

1.5.8.Teknik Girisimcilik: Genellikle yiiksek teknolojiye dayali, proje tahsil
giderleri yiiksek, tecriibeli, bilgili ve egitimli girisimcilerin projelerine

yapilan girisimlerdir.

1.5.9.Girisimci Girisimciligi: Yeni bir is fikrine sahip olan fakat kendini bu
fikri hayata gecirecek yeterlilikte gormeyen girisimcilere, bilgi ve tecriibesini
paylasarak onlara ortak, finansor, danisman olan girisimcilerdir.

1.5.10.Cevre Girisimciligi (Yesil Girisimcilik): Doniistiiriilerek dogaya
yeniden kazandirilabilen iriinlerin islenerek yeni f{irtin olarak ortaya

¢ikmasina katki saglayan girisimciliktir.

1.5.11.Stratejik Girisimcilik: Teknolojilerin, pazarlarin ve orgiitlerin giderek
kiiresellestigi  gliniimiizde bugiinkii ve gelecekteki rekabet avantajinin
gelistirilerek, orgiitsel yeniliklerin ortaya konulmasini igeren bir kavramdir

(Y1lmaz ve Gormiis, 2012: 3).

GIRiISIMCILERIN EKONOMIYE KATKILARI

Dort iiretim faktoriinden biri olan girisimcinin en temel fonksiyonu, toplumun

istek ve ihtiyaglarin1 belirleyerek bunu toplumsal refaha doniistiirmektir. Yani

ekonominin 6nemli aktdrlerinden biri de girisimcilerdir. Girisimcilerin sagladigi

katkilar sunlardir (Once, Marangoz ve Erboy, 2014: 2):

e Girisimci sayisi ne kadar artarsa, isttihdam orani da o kadar artar.

e Girisimci sayisimin artmasi toplumsal refah diizeyi ve yasam kalitesini de

artirir.
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Girigimciler hem bilim ve teknolojiyi kullanarak, hem de bu alanlara

kaynak aktararak bilim ve teknolojinin gelismesine onciiliik ederler.
Girisimciler yurtdisinda, kendi iilkelerinin reklamlarini yaparlar.

Girisimciler kullanilmayan potansiyelleri kullanarak, bunlarin atil

olmalarini 6nlerler.

Girisimciler yeni tirlinler ve tiretim siirecleri ile piyasaya girerler.
Girisimciler rekabet araciligiyla etkinligi arttirirlar.

Girisimciler miisteri istek ve ihtiyaglarini belirlerler.

Yeni endiistrilerin dogmasima Onctiliik ederler.

Bolgesel gelismislik farklarinin ortadan kaldirilmasinda etkindirler.
Toplumsal degisim saglarlar.

Topluma dinamizm kazandirirlar.

Girisimciligin gelismesi ile toplumsal prestij ve sosyal sorumluluk

saglanir.

Sekil 1. Girisimciligin Ekonomik Gelismedeki Rolii

SUREC SONUC
KIiSISEL DUZEY e Kisisel Basari
1. Beceriler e Kisisel Gelisim
2. Kaynaklar e Kisisel Gelir
3. Motivasyon e Bireysel Tatmin
4. Istekler
FIRMA DUZEY1 ISTIHDAM
1) Beceriler e Kaynaklarin ekonomiye
girisi
2) Kaynaklar -
YENI
3) Motivasyon URUN/SERVIS/TEKNOLOJI
4) istekler e Arz ve talebin artmasi
e Ekonomik biiyiime

Kaynak: Aksoy, 2010: 33.
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Girisimcinin kisisel diizeydeki beceri, kaynak, motivasyon ve istekleri; kisisel
basar1, kisisel gelisim, kisisel gelir ve bireysel tatmin olarak girisimciye katki
saglamaktadir. Firma diizeyindeki bu faktorler kaynaklarin ekonomiye girisi ve arz

ve talebin artmasi ve ekonomik biiyliime olarak sonuglanmaktadir.

Tablo 3: Iktisadi Teori Tarihinden Girisimcinin Rolii
Yazar Tammlama

Cantillon, Thiinen, Mill, Hawley, Knight, Mises, Girisimci belirsizlikle ilgili riski iistlenen

Cole, Shakle kisidir.
Smith, Turgot, Bohm-Bawerk, Pigou, Mises Girisimci finansal sermayeyi arz eden
kisidir.

Baudeau, Bentham, Thiinen, Schmoller, Sombart, | Girisimci bir yenilikgidir.

Weber, Schumpeter

Cantillon, Menger, Marshall, Wieser, Girisimei bir karar vericidir.
AmasaWalker, Francis Walker, Keynes, Mises,
Shakle, Cole, Schultz

Say, Sain-Simon, Amasa Walker, Francis Walker, | Girisimei endiistriyel bir liderdir.

Marshall, Wieser, Sombart, Weber, Schumpeter

Say, Walras, Wieser, Schmoller, Weber, Clark, Girisimci bir yoneticidir.

Davenport, Schumpeter, Coase

Amasa Walker, Francis Walker, Wieser, Keynes Girisimci ekonomik kaynaklarin bir

diizenleyicisi ve koordinatdriidiir.

Quesnay, Wieser, Pigou, Hawley Girigimci bir girisimin sahibidir.

Amasa Walker, Francis Walker, Wieser, Keynes Girigimci tiretim faktérlerinin bir igverenidir.

Bentham Girigimci bir miiteahhittir.
Cantillon, Walras, Kirzner Girigimci bir arbitrajcidir.
Cantillon, Kirzher, Schultz Girigsimci alternatif kullanimlar arasmda

kaynaklarin bir tahsisgisidir.

Kaynak: Apak ve digerleri, 2010: 107.

3. TURKIYE'DE GIRISIMCI  SAYISINI ARTIRMAK iCiN
YAPILABILECEKLER

Ekonomik, toplumsal ve bireysel bir¢ok aciya katki saglayan girisimcilige
iilkemizde son donemlerde O6nem verilmeye baslanmistir. Girisimei sayisinin
artmastyla istihdam artar. Toplumsal refah diizeyi yiikselir. Insanlarin yasam
standartlar1 ytlikselir. Bu say1y1 artirmak i¢in yapilmasi gereken bazi seyler vardir. Bu

say1y1 artirmak i¢in yapilabilecekler sunlardir (Bozkurt vd., 2012: 13):
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Egitim,

Devlet tesviki,

Girigimci kisilik 6zelliklerinin gelistirilmesi,
Ailenin tegvikkar bir yapida olmasi,

Yeni is alanlarinin olusturulmast,

Ticaret odas1 ve is adamlarindan destek,
Universitelerde girisimcilik derslerinin artirilmast,
Devlet biinyesinde girisimcilik ile ilgili 6zel birimlerin agilmasi,
Vergilerin azaltilmasi,

Piyasa kosullarinin girisimciler tarafindan iyi takibi,
Prosediirlerin ve biirokrasinin azaltilmasi,
Ekonomik istikrarin saglanmast,

Egitimlerin uygulamali hale getirilebilmesi,

Ozellikle kiiiik isletmelerin desteklenmesi olarak siralanabilir.
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IKiNCi BOLUM

GENEL OLARAK RiSK SERMAYESI

1. RISK SERMAYESININ KAVRAMI

Risk sermayesi kavrami yerine girisim sermayesi, venture capital, cesaret
sermayesi, risk kapitali vb. isimlerde kullanilmaktadir. Bu ¢alismada en bilinen sekli
olan risk sermayesi (RS) ismi benimsenmistir. Bundan sonra da genellikle o sekilde
devam edilecektir. Risk sermayesinin bir¢ok tanim1 yapilmistir. Bunlardan bazilarina

asagida yer verilmistir.

Teknoloji agirhikli sanayilesme stratejisinin  benimsendigi basta ABD,
Ingiltere, Hollanda, Fransa, Japonya ve Almanya gibi gelismis iilkelerde dzellikle
2.Diinya Savasi’ndan sonra ortaya ¢ikan risk sermayesi; yaratici ve dinamik fikirlere
sahip olan ama finansal giicii yetersiz girisimcilerin is fikirlerini hayata ge¢irmelerine

imkan saglayan bir yatirim finansman seklidir (Www.spKk.gov.tr).

Conkar (2007: V) risk sermayesini su sekilde tanimlamaktadir “Risk
sermayesi finansman yontemi, yaratici ve yenilik¢i ancak yeterli finansman1 olmayan
girisimcilerin yatirim fikirlerini gelistirme ve uygulamaya aktarmaya olanak
saglayan, gerektiginde teknik ve yonetsel destek de sunan, hisse senedi karsiliginda

sermaye aktarimi saglayan bir finansal kaynak saglama yontemidir”

Risk sermayesi, gelisme potansiyeli olan ve 6zellikle teknolojik yeniliklere
doniik projeleri destekleyen finansman yOntemidir seklinde tanimlanabilir
(Zaimoglu, 2001: 3). RS esas olarak dinamik, yaratici ancak finansal giicii yeterli
olmayan girisimcilerin yatirim fikirlerini gerceklestirmelerine imkan taniyan bir
yatirim finansman bi¢imidir. RS yOntemi isletmede bir pay elde etmek {izere,
feshedilemez haklara sahip olarak yapilan 6zkaynak veya Ozkaynak benzeri bir
yatirimdir (Tuncel, 1996: 3). “Sariaslan risk sermayesini ‘iyi bir ig kurma fikrine ve
gerekli girisimeilik yetenegine sahip olan ancak yeterli ya da hi¢ parasi olmayan

kisilere fikirlerini ger¢ege doniistiirmek icin gerekli finansmani bulma imkani
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yaratan bir finansman modeli’ olarak tanimlamaktadir.” (Sariaslan, akt. Aydemir,

2005: 5).

En detayli olarak RS su sekilde tanimlanabilir: Dinamik, yaratici, yenilik¢i,

biiyiime potansiyeline sahip, teknolojik gelismelere doniik projeye ragmen finans

giicii yetersiz, getirisi sermaye kazanci olan, yiiksek risk ve yiiksek kar beklentisiyle

hisse senedi karsilig1 isletme, yonetim destegi ve finansal kaynak saglama yontemi

olmasinin yaninda bilgi ve deneyim paylasimina imkéan veren finansman yontemidir.

RS ile ilgili olan birka¢ kavrama asagida deginilmistir. TDK’ya gore yapilan

girigimei, mucit ve yenilik tanimlar1 asagidadir:

Girisimci: 1.boliimde detayli olarak anlatildig: {izere kisaca, iiretim i¢in
bir ise girisen, kalkisan kimse, miitesebbistir.

Mucit: Yeni bir bulus ortaya koyan, icat eden kimsedir.

Yenilik: Yeni olma durumu veya yeni olan bir seyin 6zelligidir.

Risk sermaye fonu: RS yatmriminda g¢esitli finansal araglarin
kullanilmasiyla, proje finansmanina ihtiya¢ duyan kisi veya kuruluglara
saglanan sermayedir (Tuncel, 1996: 4).

Risk sermayedar:: Tasarruflarim1  girisimcilerin ~ finansmaninda
kullanilmak iizere RS sirketlerinin ¢ikardigi katilma belgelerine yatiran
kisilerdir seklinde tanimlanabilir (Poyraz ve Tepeli, 2016: 4)

Risk sermaye sirketi: Poyraz ve Tepeli (2016: 4) bu sirketleri “Fon
saglayanlar ve sermaye sahibi ile finansman ihtiyac1 icinde olan
girisimcileri bir araya getiren kurumdur.” olarak tanimlamastir.

Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakhg1: Kayitli sermayeli olarak kurulan
ve ¢ikarilmigs sermayelerini esas olarak risk sermayesi yatirimlarina
yonelten ortakliklardir (www.spk.gov.tr).

Girisim sermayesi kuruluslari: Risk sermeyadar1 ile is fikri olan

girisimcileri bulusturan ve yatirim siirecine aracilik eden kuruluslardir

(‘Yatmaz, 2012: 14).
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1.1. RISK SERMAYESININ OZELLIKLERI

RS yontemi girisimci ve risk sermayedar1 ortakligi {izerine kurulmus bir
sistemdir. Burada girisimci, fikri olan taraf; yatirimci ise sermayesi olan taraf olarak
isbirligine girerek ortaklik temeli kurulmus olur. Yukaridaki tanimlarda da
belirtildigi gibi RS yiiksek gelir elde etme olasiligina ek olarak, yiiksek riski de kabul
eden kisilerin bagvurdugu bir yontemdir. Ama getirisi ve riski yiiksek olan her
yatirrm RS degildir. Bu farki anlamak i¢in RS’nin 6zelliklerine deginmekte fayda
goriilmektedir. Birgok yazara gore bu ozellikler asagida siralanmistir:

Ipekten (2006: 5) RS’ nin 6zelliklerini su sekilde belirtmektedir:

. Yatirim projeleri, gelisme potansiyeline sahip, yeni teknolojileri ve

mallarin lretimini icermeli, dinamik, yaratici, kiiciik ve orta biiytlikliikteki

firmalara yonelik olmalidir.

o RS sadece yatirimlarla sinirli degildir. Girisimci ayni zamanda

yonetsel bilgi birikimi ve deneyimini kullanmakta, aktif olarak firmanin

fizibilite caligmalarina, yonetimine de katilmaktadir.

. RS yatirimlar1 yiiksek veya diisiik teknolojiyle c¢alisan alanlara

yapilabilecegi gibi firmanin gelisme siirecinin herhangi bir asamasinda da

yapilabilir.

Conkar (2007: 7-8) ise bu 6zellikleri,

. RS seklinde finansman saglama hisse senedi veya hisse senedi benzeri

araglar yoluyla gergeklestirilmektedir.

. RS sirketinin yatirimi borsaya kote olmayan sirketlere yonelik bir 6z

sermaye aktarmmidir.

. RS finansmani isletmenin oto finansman imkéanlarin1 daraltmaz

seklinde tanimlamuistir.

o RS yatirimlar1 uzun vadeli yatirimlar olduklarindan kisa vadede likit

degildir ve yatrimin geri doniisii 5-10 yil arasinda degismektedir (Kugu,

2004: 5).
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1.2. RISK SERMAYESININ AKTORLERI

RS finansman yonteminin faaliyette bulunabilmesi i¢in ¢esitli aktorlere
ihtiyact vardir. Conkar (2007: 14) bu isleyiste 4 aktoriin rol aldigini belirtmistir. Bu

aktorlere asagida kisaca deginilmistir.

1.2.1.Yatirimcilar

Elinde tuttugu sermayeyi maksimum getiri beklentisiyle gelecek vadeden
yatirimlarda kullanmak icin katilma belgesi karsiliginda RS sirketlerine yatiran kisi
veya kuruluslardir. Bu aktorler; bireysel tasarrufgular, bankalar, iniversiteler, sigorta

sirketleri, 6zel sirketler, emekli fonlar1, vakiflar ve ticaret ve sanayi odalaridir.

1.2.2.Risk Sermaye Sirketleri

Bu sirketler yukarida belirtilen kisi ve kuruluslardan katilim belgesi satarak
elde ettigi finansman kaynaklariyla yatwrim fonlar1 olusturup, kendisine basvuran
girigsimcilerden uygun gordiiklerinin hisse senetlerini satin alarak, onlara 6zkaynak

bi¢iminde fon saglarlar.

1.2.3.Girisimci/Sirketler

RS sirketine yatirim fikrini sunan girisimei ya da calisan bir igletmenin

ihtiya¢ duydugu fonu 6zkaynak bigiminde alan taraftir.

1.2.4. Menkul Kiymet Borsalari

RS yatirinmindan hedeflenen getiriyi elde edebilmek icin girisim sirketinin
hisse senetlerinin borsada satilmasi1 gerekir. Bunun i¢inde pazarda aktif isleyen bir

menkul kiymetler borsasi gerekir.

1.3. RISK SERMAYESININ FON KAYNAKLARI

RS yatirimmin aktif hale gelmesi icin ¢esitli finansal kaynaklardan
desteklenmesi gerekir. Bir girisimin varligmin devami, alacagi finansman kararlarina
baghdir. Finansman kararlari, stirekli bir karardir ve isletmenin gelecekte atacagi
adimlarmi belirlemesine katki saglayacak nitelikte dneme sahiptirler. Ihtiyag olan

para en uygun fon kaynagindan temin edilmelidir.
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RS yatrimlarinin geleceginin belirsiz olmasi, yiiksek risk barindirmasi ve
nakit akimlarinin baslangigta negatif olmasi kullanabilecek fon kaynaklarini
smirlandirmaktadir.

Isletmeler fonlarmi; 6zkaynak (isletme sahip ve ortaklarmdan) ve/veya
yabanci kaynaklardan (3.kisi ya da kurumlardan) saglarlar. Ozkaynak ile
finansmanda elde edilen kar lizerinden hissedarlara kar payir 6demesi yapilir.
Isletmenin herhangi sabit demesi yoktur. Yabanci kaynakla finansmanda ise isletme
kar elde etsin ya da etmesin sabit bir 6demesi vardir (Borg anapara taksiti+faiz).

Karasioglu ve Duman (2006: 4) girisimcinin finansman kaynaginin se¢imi
asamasinda secilen finansman kaynaginin;

e Isletme amaclarmin gerceklestirilmesi i¢in etkin ve verimli kullanilmas,

e Isletmenin deerini artirict bir fonksiyona sahip olmasi gerektigini

belirtmektedir.

Bu amaclara hizmet eden finansal planlama ve finansman kararlar1 gelecegin
belirsizliginden kaynaklanan risklerinden korunma ve minimuma indirme imkani
ortaya c¢ikarir sekilde olmasi gerekir.

Bu konuda yapilan kaynak taramalarinda bircok fon kaynagina yer
verilmistir. Bunlardan en ¢ok kullanilan fon kaynaklari; bankalar, bireysel
tasarrufcular, sigorta sirketleri, emekli fonlar1, vakiflar, tiniversiteler, 6zel sermaye
kuruluslari, ticaret ve sanayi odalari, kamu destekli fonlar, devlet destekli kiiglik
isletme yatmrim sirketleri (ABD’de), yatirim gruplari, bagimsiz RS ortakliklari,
sirketlerin RS bagh kuruluslari, is gelistirme sirketleri, AR-GE ortakliklari,

Ozellestirilmis fonlar olarak sayilabilir.

1.4. RISK SERMAYESININ FINANSMAN BiCIMLERI

RS’nin finansman sekilleri i¢in birgok asama mevcuttur. Bu finansman
bicimlerindeki her asama, bir¢ok kaynakta farkli isimlerle anilmistir. Buradaki

karigiklig1 6nlemek icin her agama detayl1 olarak agiklanmustir.

1.4.1. Fikir Finansmam / Cekirdek Sermaye

Coban ve Saban (2006: 4) fikir finansmanint “Yeni bir iirlin veya hizmetin
yaratilmasi i¢in ¢ekirdek sermayenin saglanmasidir.” seklinde tanimlamaktadir. Bu

finansman asamasi, isletmeye ait projenin daha 6nce karsilasilmamis bir proje olmasi
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durumunda ihtiyag duyulur. Ayrica projenin yeni Uriin/hizmet iiretme ve hizla

biiyliyebilme kapasitesi olan bir pazara sahip olmasi halinde kullanilabilir.

1.4.2. AR-GE Projesi Finansmam / Calisma Sermayesi

Piyasaya sunulacak {irliniin daha diisiince asamasinda oldugu, teknik ve ticari
olarak sekil almasini saglayacak bir igsletmenin heniiz kurulmadigi, yeni bir teknoloji
veya yeni bir pazar yaklagimma sahip olan girisimciye saglanan finansman
asamasidir. Belirsizligin ¢ok olmasi nedeniyle en zor ve en riskli asamadir.
Arastirma, degerlendirme ve gelistirmeye doniik adimlarin atilmasima katki saglayan

asamadir (Yatmaz, 2012: 36).

1.4.3. Baslangic¢ / Start-up Finansmani

Girisimcinin ihtiyag duydugu teknik ve yonetsel destekten en fazla
faydalandigi, RS’nin en temel finansman tiirtidiir. Yatirim miktar1 ¢cok yiiksek oldugu
icin risklerde onceki asamalara kiyasla daha yiiksektir. Bu agsamada girisimci fikriyle
ilgili aragtirma ve is planlarini bitirmis hatta bazen isletmeyi bile kurmus fakat {irtinii
heniiz ticarilestirememistir (Yatmaz, 2012: 37). Kugu (2004: 8) bu asamay1 “Risk
sermayedarmin para, bilgi ve tecriibesini yogun olarak aktardigi, genellikle 3-5 yil
arasinda siiren donemdir.” seklinde tanimlamaktadir.

“Amerika’da her 10 start-up sirketten ikisinin ilk 2-3 yil i¢inde battig1, 2’sinin
S5.yila kadar dayandigi, kalan 6’sindan birinin biiyiik kar sagladigi, birinin ortalama
getiri sagladig1 diger dordiiniin yetersiz kazang sagladigi ortaya konmustur. Yaygin

ismiyle bunlara yasayan oliller denmektedir.” (Tuncel, 1996: 54).

1.4.4. Erken Asama / Gegit / 1.Devre Finansman

Bu asamada isletme {iriiniinii gelistirmis ama marka imaji ve pazar payini
henliz edinememistir. Bunlar1 yapabilmek i¢in ihtiyag duydugu fonu geleneksel
yontemlerle karsilamasi zordur. Iste girisimcinin fon destegine ihtiya¢ duydugu bu
asamada erken agama/geg¢it/1.devre finanman olarak adlandirilir.

Bu asamada firmanin yonetimsel sorunlar1 da vardir. Bu sorunlarla bas
edebilmek i¢in risk sermayedarmm maddi ve yoOnetsel desteginden
faydalanilmaktadir (Coban ve Saban, 2006:4). Bu asama genellikle 1-3 yil finansman
siiresine sahipken riski de orta — diisiik seviyededir (ipekten, 2006: 11). Bu yatirim
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asamasinda cok diisiik veya sifir satig hasilati, negatif net nakit girisi olmaktadir

(Tuncel, 1996: 55).

1.4.5. Koprii ve Ara/Mezzazini Finansman

Coban ve Saban (2006:4) koprii finansmani sdyle tanimlamaktadir
“Maksimum 1 yil olacak sekilde kisa vadede halka agilmay1 planlayan sirketlerin
finansmanini saglayan fondur.”

Tuncel (1996: 58), ara finansmani “Aslinda bir koprii finansmani bigimi olup,
iki y1ldan az bir vade yapisina sahip olmasi beklenir. Bu finansman, getiri agisindan
O0zsermaye ve bor¢ arasinda bir yerde olup, iki 6zel sirkete devir veya satis ya da

halka arza dek saglanan son finansmandir” seklinde tanimlamaktadir.

1.4.6. Biiyiime/Gelisme Finansmani

Basa bas noktasma gelmis veya karli ¢alisan bir isletmenin biiyiimesi ve
gelismesi i¢cin saglanan fonlama asamasidir. Bu fonlar firmanin artan {iretim
kapasitesini, pazar payini, iriin gelistirmesini ve/veya ek calisma sermayesinin
finansman1 i¢in kullanilmaktadir (Tuncel, 1996: 57). Bu asamada risk diizeyi

diisiiktiir. Ayrica bu asamada girisim sermayedarinin teknik ve yonetsel destegi daha

diisiik diizeydedir (Yatmaz, 2012: 39).

1.4.7. Yerine Koyma Sermayesi

Oldukga smirli sayida RS sirketince saglanan bu finansman tiiriinde, bir
yatirimemnin paylarmin tamamini ya da bir kismini satmasi i¢in imkan verecek olan
fonlardir. Genelde kote edilmemis hatta kot dis1 pazarda dahi bulunmamuis sirketlerin
acil nakit ihtiyaglar1 i¢in veya kurucular arasindaki anlasmazlik nedeniyle bir kisim

hisse senetlerinin satilmasi seklindeki bu sézlesmelere ‘para ¢ikist sozlesmeleri’

denir (Tuncel, 1996: 58).

1.4.8. Ge¢ Asama Finansman / Sirket Varhklarimin Satin Alinmasi

Isletmelerde hissedarlar birgok sebepten dolayr mevcut paylarmi satarak
yatrimdan ¢ikig yapabilirler. Zaimoglu (2001: 83) hisselerin 5 sekilde satin
alinabilecegini belirtmektedir. Bunlar:

. Sirketin kendi yoneticilerince (Management Buy-Out: MBO)
e  Uciincii kisilerce (Leveraged Buy-Out: LBO)
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. Baska sirket yoneticilerince (Management Buy-In: MBI)
o MBO ve MBI’nin birlesimi (Buy-In Management Buy-Out: BIMBO)
o Sirket ¢alisanlarinca (Employee Stock Ownership Plan: ESOP)

1.4.9. Yatirnmdan Cikis

Girisim sermeyadarinin hisselerini ¢esitli ¢ikis yollarindan birini satarak
yaptig1 elden ¢ikarma islemidir. Yatirimdan ¢ikis 6 sekilde olabilir:
. Hisselerin sirketin kendisince geri alinarak,
. Baska bir sirkete satilarak,
J Bagka bir yatirimciya satilarak,
. Sirket halka agilarak,
. Sirket yeniden organize edilerek,
. Sirket tasfiye edilerek,

1970-1982 wyillar1 arasindaki 12 yillik siire boyunca yapilan 544 RS
yatirrmindan %35 i halka agilmayi tercih etmis, %22 si ise diger bir sirketge ele
gecirilmistir. Halka agilmalarin neredeyse tamami olan %96’lik kisminda ve ele
gecirilen sirketlerin %59’unda risk sermayedarlar1 pozitif getiri elde etmislerdir

(Zaimoglu, 2001: 84).

1.4.10. Sirket Kurtarma Sermayesi

Zaimoglu (2001: 81) bu sermaye asamasini “Basarisizliga ugrayan firmalar
cogunlukla ilk destekleyicilerince erken asamada kurtarilmaya c¢alisilirken kullanilan

sermayedir.” seklinde tanimlamaktadir.

RS biitlin finansman asamalarmi icerecek bicimde ele alindiginda,
girisimcilerin ~ yeni fikirlerinin hayata gegcirilmesinden baslayarak fikrin
gerceklestirilmesi, isletmenin faaliyete gegmesiyle iiriiniin {iretilerek pazarlanmasi ve
pazarda tutunmasina kadar geliserek kar eder diizeye gelmesiyle tamamlanir. Bu
asamalarn tamaminda ya da sadece ihtiyag duyulan asamal/larda RS’nden

yararlanilabilir.
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1.5. RISK SERMAYESININ YARARLARI

Mevcut isletmelerin biiylimelerinin saglanmasi ve yeni igletmelerin
kurulabilmesini saglamak icin gelistirilen RS finansman yontemini birgok tilke
basarili bir sekilde uygulamaktadwr. Bu yontem ile is fikri olan girisimcileri
isletmelerinin erken asamalarinda karsilastiklar1 yiiksek faiz ve anapara
zorunlulugundan kurtararak, girisimcilere ortaklik seklinde uzun vadeli finansman
saglanmaktadir.

Tirkiye’de girisimcilerin temel sorunu finansman bulmaktir. Bankalar diisiik
riskli yiikksek teminat veya ipotek goOsterebilen isletmelere kredi vermeyi
yeglemektedir. Girisimciler, az miktardaki sermayelerini isletmelerini kurmakta
kullanmakta, kalan1 ise yatirim ve pazarda tutunabilmek i¢in yeterli olmamaktadir.

Poyraz ve Tepeli (2016: 2) dis finansman kaynaklar1 iginde ticari banka
kredilerinin 6nemli bir yere sahip oldugunu belirtmektedir. Alinacak krediye karsilik
istenen teminat veya ipotekler ve kredi maliyetlerinin yiiksekligi girisimcilerin banka
kredilerinden faydalanmalarini smirlandirmaktadir. Girisimcilerin kaynak bulmada
yasadiklar1 bu zorluklar, yeni fikirlerin hayata ge¢mesini engellemektedir. iste bu
stirecte, RS isletmelerin fon gereksinimlerini gidermek amaciyla alternatif finansman
modeli olarak devreye girmektedir.

Fikri heniiz proje asamasinda olan girisimciler, fikrinin ilerlemesi igin gerekli
egitim ve yeterlilige sahip olmayabilirler. Girisimcilerin RS’den yararlanip finansal,
yonetsel ve danismanlik destekleri almasiyla is fikrinin hayata ge¢gmesi saglanir.
Ciinkii girisimci fikirlerinin riski yiiksektir. Arastirma, gelistirme ve yenilige dayali
oldugu i¢in kalifiye eleman sikintisi g¢ekilmektedir. Ve pazarda heniiz bir yer
edinmedigi icin ge¢misle karsilastrma olanagi da bulunmamaktir. Bu yilizden

geleneksel finansal araclarla kaynak temini zordur.

Yeni girisimlerin getirilerinin éneminin son zamanlarda artmasi ile birlikte
yeni firmalarin dogmasma ozellikle agirlik verilmektedir. Buradaki en Onemli
hususlardan biri, girisimci fikirlerinin gelir tireten sirketlere doniisiirken ki siiregte
ihtiya¢ duyulan sermayenin tedarik edilmesidir. Ciinkii borg gibi geleneksel yollarla
finansman saglamak her zaman mimkin olmamaktadir. Boyle durumlarda
girisimciler Ozkaynak imkani sunan RS gibi alternatifler aramaktadir. (Wong,
2001:2)
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Etkin uygulanmas1 halinde hem kisilere hem de iilke ekonomisine biiyiik
katki saglayan RS ydnteminin bir¢ok yarar1 vardir. Bunlar:
Conkar (2007: 37-41) bu yararlari,
e Yeni yatirimlarin ve saglikli bliylime ¢abalarinin 6zkaynak bulma imkanini
artirmak,
e Menkul kiymet borsasimin gelismesine destek olmak,
e Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin 6zellestirilmesini kolaylastirmak seklinde

Ozetlemistir.

Coban ve Saban (2006: 5) ise;

e Kiiciik isletmeler i¢in yatirim yapilmasi sansini artirmak,

e Teknoloji transferi saglamak,

e Sermaye piyasasinin gelismesine olanak saglamak oldugunu belirtmistir.
Ipekten (2006: 12) de RS’nin yararlar1 olarak asagidaki maddeleri gdstermistir:

e Yapilan yatrimlar biiyiik 6l¢iide teknolojik yenilik ve gelismelere yonelik
oldugu i¢in, o iilkede teknolojinin hizla gelismesine dogrudan katki

saglamaktadir.

e Yeterli diizeyde gelistigi tiim iilkelerde, genellikle devlet deste§i bekleyen

KOBI’lerin finansman sorununa ¢oziim teskil etmektedir.

e RS vyatirimlari, yeni teknolojilerin transfer edilmesine olanak tanidigindan,
yonetim destegi ile yatrim olgusunun gilincellestirilerek etkinliginin

artirilmasina da yardimei olabilmektedir.

e Bu modelde, yeni bulus ve teknolojilerin daha sik ortaya ¢ikmasi tesvik
edildiginden, lisans, patent gibi kisisel haklarin korunmasina imkan ve ortam

saglanabilmektedir

e Ayrica daha rasyonel kaynak kullanimina ve yabanci sermayenin daha hizli
transferine yol acgarak, ihracat artis1 saglamakta, sermaye piyasasinda yeni
araglar olugsmasina katkida bulunmakta ve kendini gelistirme ihtiyaci i¢inde

olanlar agisindan bakildiginda ise beyin gociinii engellemektedir.

e “Bor¢lulardan teminat ve kefalet istemez.” (Apak vd., 2010:193).
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1.6. RISK SERMAYESININ UNSURLARI

Bu baghkla ilgili literatiir taramasi yapildiginda yazarlarin tamamimin

iizerinde birlestigi RS unsurlarindan asagida kisaca bahsedilmistir.

1.6.1. Teknolojik Yenilik

Risk sermayesinin ana unsuru teknolojik inovasyondur. Teknolojik
inovasyonun; {iretim yontemlerinde inovasyon, iretilen firiinlerde inovasyon,
kaynaklarda inovasyon, organizasyonda inovasyon ve pazarlamada inovasyon olmak
lizere bes farkli sekli vardrr (Bayazith, Ozdemir ve Colak, 2015:3). “Risk
sermayesinin yiiksek kazang amaci spekiilatif kara yonelik degildir. Bu kar
teknolojinin getirdigi verimlilik artisindan kaynaklanir. Teknolojik yenilik uzun
arastirmalara dayanir. RS kaynak dagilimmi diizenleyici, verimlilik artiric1 6zelligini

bu 6l¢iitler iistlenmektedir.” (Tuncel, 1996: 5)

1.6.2. Sermayeye Katilma

Bir yenilik ortaya koyabilmek i¢in bilgi, zaman ve sermayeye ihtiya¢ vardir.
RS yatirmmi temelinde bir 6zsermaye yatirimidir. Risk sermayedar1 yatirim yaptigi
sirkete bir alacakli olarak degil bir ortak olarak girer. Bu c¢er¢evede de isletme
yonetiminde sdz sahibi olabilir (Ipekten, 2006: 6).

1.6.3. Yonetime Katilma

Yukarida da bahsedildigi gibi risk sermayedar1 yatirim yaptig1 isletmeye ayni
zamanda ortak da olur. Ipekten (2006: 6) risk sermayedarinm ydnetime katilma
amacinin yonetim kontroliinii ele almak degil, yonetim ve organizasyonda destek

saglamak oldugunu belirtmektedir.

1.6.4. Kiigiik Isletme / Hizh Biiyiime

Isletmelerin biiyiikliigiinden bagimsiz olan RS yatirmminm hisse senetlerinden
yliksek bir kar elde etme amaci, kiiciik olan ama sahip oldugu yiiksek teknolojisiyle
hizli bir bitylime potansiyeli gosteren isletmelerce gerceklestirilir. Bu nedenle erken
asamada fon destegi saglanan teknolojik gelismenin yiiksek kar potansiyeli vardir.

RS bu unsurla KOBI’lerin gelisimine ortak olmaktadir (Tuncel, 1996: 6).
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1.6.5. Uzun Vadeli Yatirnm

Bir yenilik ortaya koymak uzun bir siire¢ ve kesintisiz bir para kaynagi
gerektirmektedir. Bayazith ve digerleri (2015: 4) bir {irliiniin tasarim, iretim,
pazarlama ve pazarda tutunma siliresi ortalama 8-10 yil arast oldugunu
belirtmektedir. RS siirecinde belirli bir asamaya gelene kadar maddi getiri
saglanamamaktadir. Bu ylizden RS yatirimlar1 detayl fizibilite ¢aligmalari, saglam

mali kaynak ve sabirla yatirimin sonucu bekleme giicii gerektirmektedir.

1.6.6. Yiiksek Risk - Yiiksek Getiri

Yeni is fikirlerini hayata gecirmede karsilasilan en biiyiik sikinti, fikirlerin
geleceginin  belirsizlik igermesi bununda yiiksek riski beraberinde getiriyor
olmasidir. Gelecek vaat eden bir fikir, dogru etiit edilip, dogru zamanda, dogru
miktarda fon ile desteklendigi zaman yiiksek getiri potansiyeline sahip olur.

Bayazith ve digerleri (2015: 4) erken asama finansmanlarinin yiiksek
belirsizligi nedeni ile daha riskli yatirimlar oldugunu belirtmektedir. Buna istinaden,
dogru analiz edilmis bir erken asama yatirimi riskler ortaya ¢ikmazsa ¢ok karl bir
yatirima doniisebilmektedir. Bu yilizden, yliksek karhlik i¢in, teknolojik gelismelerin
erken asamada desteklenmesi gerekmektedir. RS nin KOBI’lere iliskin yatirim karar1

almasinin temelinde bu 6lciitlin esas alinmas1 yatmaktadir.

1.7. RISK SERMAYESI MODELLERI

Farkli tiir RS’leri i¢in ayn1 6nlemler alinamaz. Bu yiizden farkli RS modelleri

ortaya ¢ikmustir. Yatmaz (2012: 23) bu modelleri asagidaki gibi 3 grupta toplamistir.

1.7.1. Enformel Risk Sermayesi

Bu model girisimei firmalara yatirim yapan yaygin sekliyle “melek
yatirimcilar” olarak adlandirilan yatirimcilarm girisimcilere aracisiz olarak dogrudan
finansman saglamasidir. Melek finansman yontemi ve melek yatirimcr kavrami

ticiincli boliimde ayr1 bir konu olarak ele alindig1 i¢in burada fazla deginilmeyecektir.

1.7.2. Kurumsal Risk Sermayesi

Sadece, finansal amaglarla degil ayn1 zamanda stratejik hedeflere erigmek

maksadiyla biiyiik firmalarin kiigiik isletmelere hisse senedi alimi yoluyla yatirim
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yapmasidir. Bunun dayanagi ortakligin her 2 taraf icin de avantaj saglamasidir. Bu
modelin biiyiik isletmelerin kontrolinde olmasi, devletin miidahale etmesini

engellemektedir.

1.7.3. Geleneksel Risk Sermayesi

Uzun donemli, kote ettirilmemis yeni firmalara yapilan ve temel kazanci kar
payr olan profesyonel sekildeki yatirimlardir. Yatrimcmin kimliginin  6nemli
olmadig1r bu model, girisimcileri finanse etmek i¢in bankalar, emeklilik fonlari,
sigorta sirketleri ve diger mali kurumlardan toplanan fonlar1 kullanan profesyonel
firmalar tizerine kuruludur.

Asagidaki tablo 4’te risk sermayesi modellerinin fon kaynagi, yasal statii,

yatirim Ozellikleri ve izleme olarak kiyaslamasi gosterilmektedir.

Tablo 4. Risk Sermayesi Modellerinin Karsilastirilmast

ENFORMEL KURUMSAL GELENEKSEL
FON KAYNAGI | Kisisel tasarruflar [sletme fonlari Kurumsal RS sirketleri
YASAL STATU Birey Biiytik sirketlerin Limited ortakliklar
istirakleri
Kisisel motivasyon Sektor/teknoloji Yatirim deneyimi
deneyimi
Kisisel tecriibeler Sektor/teknoloji Yatirim deneyimi
YATIRIM deneyimi
OZELLIKLERI Smirl yatirim Biiyiik yatirim kapasitesi | Biiyiik yatirrm kapasitesi
kapasitesi
Sinirh proje Kapsamli proje Kapsamli proje
degerlendirme degerlendirme degerlendirme
IZLEME Gayri resmi Firma kontrolleri Resmi kontroller
kontroller
R S| D@ | H=0=Q
Yatirimer Biiyik sirket> Yat1r1mc1.-).E.{S slrketlé
Girigimci Girisimned Girisimci

Kaynak: Yatmaz, 2012: 44.
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1.8. RISK SERMAYESININ ISLEYISI

Sekil 2. Risk Sermayesi Modelinin Isleyisi

Fon Saglayanlar

Simirh Ortaklar

-Emeklilik Fonlar1
- Bankalar
- Bireyler
- Isletmeler
- Sigorta Sirketleri
- Diger

Risk Sermayesi Sirketleri

Fon

v

A

Katilma belgesi

A

Bilgi

Gergeklesen
Kazancin
%80’

+ Ana Para

(Genel
Ortaklar)

RS
Sirketleri

%2-3
Yonetim
Ucreti

Hisselerin satis1

Finansman

A

A\ 4

Bilgi

A

Hisse

Girisimci

Sirketler

Hisselerin satisi

Gergeklesen
Kazancin

%?20’si (Carried

Interest)

Sermaye
kazanci

A 4

Yatirimda
Cikis
- Birincil
Halka Arz
(Borsa)

- Ticari Satig

- Mergers
vb.

Kaynak: Aydemir, 2005: 10.

Girisimci, yatirime1r ve RS sirketinin igbirligi yaptigi RS siirecinin isleyis

bigiminin verildigi yukaridaki sekilde ilk olarak; RS sirketi elindeki mevcut

sermayeyi degerlendirerek uygun gordiigii proje i¢in girisim sirketlerinin hisselerini

alarak projeyi gergeklestirmek amaciyla kullanir. Ikinci olarak; RS sirketi belirli bir

boyuta ulastiginda, ¢ikis yollarindan birini kullanarak aldig1 hisse senetlerini satar.

Bu siirecten elde ettigi kazanci ise sermayedarlarma aktarir.

Gomber ve Lerner (2001: 9) RS endiistrisini anlamak i¢in, girisim

dongiisiiniin tamammi anlamak gerektigini belirtmektedir. RS dongiisii, bir girisim

fonu artigiyla baslar. Bu fonun yatwrima aktarilmasi yoluyla ilerler, izlenir ve

firmalara katma deger ve kazang saglar. RS firmalarmin destekledikleri projeler

basarili olduktan sonra anlagmalar sonlandirilir ve sermaye yatirimcilara aktarilir.
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Tablo 5. Yatirim Asamalarinda Siire ve Risk Karsilastirmasi

Erken Asama Yatirimlari

- Cekirdek Sermayesi
- Baglangi¢c Sermayesi

- Erken Asama Sermayesi

Gec Asama Yatirimlari

- Bliyiime/Geligme Sermayesi

- Koprii finansmani ve Ara Finansman
- Sirket Paylarmin/Varliklarinin

Satin Alinmasi (buy-out, buy-in)

- Sirket Kurtarma Finansmani

Sire

Yil
7-10
5-10

3-7

1-3

1-3

1-3

3-5

Risk
Son Derece Yiiksek
Cok Yiiksek

Yiksek

Orta

Diisiik

Diisiik/Yiiksek

Ortadan Yiiksege

Kaynak: Zaimoglu, 2001: 84.

Yukaridaki tabloda yatirim siiresindeki gelisim asamalarma bagli olarak risk
seviyesi gosterilmektedir. Sirketin baglangi¢ ve kurulus asamalarinda risk maksimum
seviyede iken, isletme esas faaliyetine gegince, tiriin ve hizmet satmaya basladiginda
ve genislediginde risk seviyesi diismeye baslar. Riskini diistiren isletmenin kaynak

cesitligi artar. Ayrica kaynak yaratma maliyeti de diiser. Boylece kar eder duruma

gegmeye baslar.

1.9. RiISK SERMAYESININ BASARI KOSULLARI

RS’nin basarili olabilmesi i¢in gerceklestirilmesi gereken birka¢ sart vardir.

Conkar (2007: 67-83) bu sartlar1 6 baslikta agiklamistir. Asagida bu sartlar ve

aciklamalarina yer verilmistir.
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1.9.1. Yaygin Yatirim Firsatlarinin Yeterliligi

RS’nin iyi bir sekilde faaliyet gosterebilmesi i¢in RS sirketine gelisme
potansiyeli olan ileride fayda saglayabilecegine inanilan, yeterli sayida proje
basvurusu yapilmalidir. Bunun iginde iilke ¢apinda girisimcilik kiiltiiriiniin yerlesmis
olmasi1 gerekmektedir. Gelismis girisimcilik kiiltliriine sahip olan bir toplum,
gelisime, yenilige ve liretmeye daha hevesli olan toplumdur. Bu yiizden yeterli
sayida yatirim firsatlar1 RS sirketlerine sunulmali ve sirketlerin bu fikirler arasindan

kisilere ve iilke ekonomisine en faydali olacak yatirimi se¢mesi saglanmalidir.

1.9.2. Risk Sermayesi Sirketlerinin Olusturulmasi

Girisimcilerin hazirlayacag: is planlarini degerlendirme isi, uzman kisilerin
bulundugu, RS sirketi olarak adlandirilan yeterli bilgi ve donanima sahip tecriibeli
kisilerce yapilmalidir.

Girisimcinin projesi degerlendirilmeye ge¢gmeden Once girisimciyle ilgili
genel Ozelliklerin  var olup olmadigi incelenmelidir. Daha sonra proje
degerlendirilmesinde dikkate alman standartlastirilmis lgiitler g6z oniinde tutularak
proje degerlendirmeye tabi tutulur. Standartlastirilmis bu 6lgiitler sunlardir:

e Dogru bir “is olan1”na sahip olmak,

e Pazari dogru, saglikli bir bigimde incelemis olmak,

e Icte ve distaki rakiplerini incelemek ve tanimak,

e Yatmrmini, ayni is kolundaki benzerlerinden farkli kilabilecek bir

teknolojik avantaja sahip olmak,

e Belirli ihtiyaclarmi1 karsilayabilme konusunda nerelerden destek

saglayabilecegi konusunda bilgili olmaktir.

1.9.3. Belirli Olgiide Riskli Girisimlere Aktarilabilecek Fonlarin Varhg

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic
Cooperation and Development-OECD) iilkelerinde RS sektoriine fon arzinmn artmasi
icin kamu politikalar1 gelistirilmistir. Conkar (2007: 72) bu politikalar::

o RS sirketine veya kiigiik isletmelere RS fonlarinin dogrudan sunumu,

o RS sirketine ve kiiciik isletmelere yatirimda finansal tesvikler,

e RS finansmaninda yatrimct  gesitlerini  belirleyen  yatirimci

diizenlemeleridir seklinde agiklamaktadir.
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Tablo 6. U¢ Politika ve Amaclart ile Her Politikaya Iliskin Olarak OECD
Ulkelerinden Bir Ornek

TURU

AMACI

ORNEK

DIREKT SERMAYE S

UNUMU

Kamunun Sermaye

Yatirnmlan

RS sirketlerine veya kiiciik isletmelere

direkt yatirimlar yapmak

Belgika- Investment Company
for Flanders (GIMV)

Kamusal Krediler

RS sirketlerine veya kiiciik isletmelere
diisiik faizli, uzun dénemli ve/ya geri

O6demesiz kredi sunumu

Danimarka- Vaekstfonden

(Business Development

Finance) Loan Programme

FINANSAL TESVIKLER

Vergi Tesvikleri

Kiigiik isletmelere veya RS fonlarina
yatirrmda bulunanlara yonelik vergi
(ozellikle

tesviklerinin vergi

indirimleri) saglanmasi

Ingiltere- Enterprise

Investment  Scheme  and

Venture Capital Trusts

Kredi Garantileri

Kriterlere uygun kiigiik isletmelerin
kullanmis oldugu banka kredilerine

belli oranda garanti saglamak

Fransa- Societe Francaise de
Garantie des Financements
Petites Moyennes

Entreprises (SOFARIS)

des et

Sermaye Garantileri

Yiikksek riskli RS  yatirimlarmin

zararlarmm belli bir oranma garanti

saglanmasi

Finlandiya- Finnish Guarantee
Board

YATIRIMCI
DUZENLEMELERI

Emeklilik fonlar1 veya sigorta sirketleri

gibi  kurumlarin  RS’ne  yonelik

yatirimlarina izin verilmesi

Amerika- Employment
Retirement Income Security

Act’in (ERISA) diizenlenmesi

Kaynak: Conkar, 2

007: 73.

1.9.4. Hisse Senetlerinin ve Katihm Paylarinin Satilarak Karlarin

Realize Edilmesi I¢in Uygun Kosullar

Hisse senedi ve katilim paylarinin satilabilme kosullarini biinyesinde

barmdiran piyasalarin mevcut olmasi gereklidir. Ayrica RS sirketinden aldigi katilim

payt karsiligi olarak tasarrufunu veren sermeyadar i¢in gelismis bir sermaye

piyasasinin gerekliligi

yadsmamaz.

Kamu otoritelerine de daha fazla kiicik ve orta Olgekli girisimin bu

finansman

sisteminden yararlanmasini

saglamaya yonelik bazi

tedbir ve

diizenlemelere asagida genel baslik olarak yer verilmistir (Conkar, 2007: 76)
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e Anonim sirket statiisiiniin yayginlagsmasinin tesviki ve payl limited sirket
modelinin diisiiniilmesi

e Giris ve kotasyon kosullari daha hafif olan ikinci bir piyasanmn
olusturulmasi.

e Ortaklik saglayan fakat yonetime katilmaya yol agmayan katilma intifa

senetlerinin kullaniminin yayginlastirilmasi

1.9.5. Girisimcilerle RS Sirketleri Arasinda Katalizor Kurumlarin

Yayginlastirilmasi

Burada benzer iki organizasyon olarak inkiibator ve teknopark kavramlari
ortaya ¢ikmaktadir. 4691 sayili Teknoloji Gelistirme Bolgeleri Kanunu’na gore;

Inkiibator: Ozellikle geng ve yeni isletmeleri gelistirmek amaciyla; girisimci
firmalara ofis hizmetleri, ekipman destegi, yonetim destegi, mali kaynaklara erigim,
kritik is ve teknik destek hizmetlerinin bir ¢at1 altinda tek elden saglandigi yapidir.

Teknoloji Gelistirme Bolgesi (TGB): Yiiksek ve/veya ileri teknoloji
kullanan ya da yeni teknolojilere yonelik firmalarm, belirli bir {iniversite veya
yiiksek teknoloji enstitiisii ya da AR-GE merkezinin olanaklarindan yararlanarak
teknoloji veya yazilim iirettikleri ve/veya gelistirdikleri, teknolojik bir bulusu ticari
bir {iriin, yontem veya hizmet haline doniistiirmek icin faaliyet gdsterdikleri ve bu
yolla bolgenin kalkinmasina katkida bulunduklari, ayni {iniversite, yiiksek teknoloji
enstitiisii ya da AR-GE merkezi alani iginde veya yakiinda; akademik, ekonomik ve
sosyal yapmm birlestigi siteyi ifade etmektedir. “Teknopark; Teknoloji Parki,
Teknokent, Bilim Parki, Arastirma Park, Girisim Merkezi, Teknoloji Gelistirme
Bolgeleri, Teknoloji Gelistirme Merkezi, Teknoloji Koridoru, Yenilik Merkezi gibi
isimlerle de amilir.” (www.ariteknokent.com). Giiniimiizde bir {ilkenin kiiresel
anlamda rekabet seviyesini belirlemek i¢in iilkenin yeni bilgi ve teknoloji liretme ve
gelistirme kapasitesine bakilir. Yeni bilgi ve teknolojinin bir araya getirildigi,
iilkelerin teknolojik anlamda gelismesinde katkis1 olan modelde Universite-Sanayi s
Birligi Modelidir.

Bu yiizden yukarida bahsedilen katalizor kurumlarin gelismesi ve sayilarinin
artmasi, RS’ nin gelismesi i¢in 6nemli bir adimdir. RS’nin gelismesi de iilke i¢in

ilave katma degerdir diyebiliriz.
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1.9.6. Ekonomik Ortamin Uygunlugu

RS yonteminin olumlu ydndeki gelisimi nasil iilke ekonomisini direkt
etkiliyorsa iilkenin mevcut mali ve siyasi yapist da RS’nin gelisimi tizerinde direkt
etkilidir. Bu yilizden RS’nin gelisebilmesi i¢in iilke ekonomisinin buna elverisli

olmasi gerekmektedir.

2. DUNYA’DA RiSK SERMAYESI

Gilintimiizde halen diinya c¢apinda genis bir ekonomide uygulanmakta olan
RS, diinyadaki sermaye birikimlerine ve teknolojik ilerlemelere bagl olarak
gelisimine devam etmektedir. RS’nin iilke se¢imini etkileyen faktorler asagida

siralanmigtir (Tuncel, 1996: 94-95):
e Politik riskin smirli olmasi,
e Ulkenin dis borglara kars1 saglamlig1,
e Nakte ¢evirme riskinin smirli olmasi,
e Kar ve sermaye piyasalarinin transferinde smirlama olmamasi,
e (ifte vergilendirmenin dnlenmesi,
e Sermaye kazanglarinda diisiik vergileme,
e Gelismis bir borsanin ve ikincil piyasalarin varhigi,
e Yeni ve ileri teknoloji yatirim firsatlarinin varligi.

Beskardesler (2010: 7) RS’nin ilk ortaya ¢ikisindan giiniimiize gelene kadar,
1946-56/ Durgunluk Donemi, 1957-69/ Patlayils Donemi, 1970-75/ Gerileme
Dénemi, 1976-82/ lyilesme Dénemi ve 1983-.../ Ikinci Patlayis Dénemi olmak {izere
5 donemden gegctigini belirtmistir.

Gelismis lilkelerdeki sermaye birikimi, farkli asamalarda gelismekte olan

tilkelere aktarilmistir. Bu asamalar sunlardir (Tuncel, 1996: 93):

a) 1900-1950 yillar1 arasinda gelismis iilkeler, ellerinde biriken fazla
sermayeyi, politik amaglarla ve kendi iiriinlerine pazar olusturma amactyla
gelismekte olan lilkelere faiz karsihigi kredi, yardim veya bagis olarak

kullandirmislardir.
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b) 1950’den sonra artan teknoloji yarisi AR-GE/GSMH oranini arttirmis
boylece bor¢ verme yerine teknolojiyi gelismekte olan lilkelere satmak

tercih edilmistir.

€) Son asama ise, 80’li yillarin bagindan bu yana gelisen uluslar arasi risk
sermayesidir. Burada teknoloji maliyetinin, firma/iilke tistiinde kalmamasi
icin, gelismis iilkeler teknoloji gelistirmeyi kendileri finanse etmemekte,

yeni buluslara yatirim yapmay1 tercih etmektedir.

Diinya'da RS alaninda faaliyet gosteren kuruluslar ¢ogunlugu Avrupa ve
Amerika'da bulunmaktadir. RS endiistrisinin artan 6nemini dikkate alan Avrupa
Birligi (AB)’de siirdiirdiigii programlarla endiistriyi desteklemektedir. AB’ nin
stirdiirdiigti bu programlar sunlardir (Beskardesler, 2010: 30):

e Venture Consort: KOBI'lere yatirim yapan uluslararas: sendikasyonlara

finansal destek saglar.

e Eurotech Capital: Uluslararas: yiiksek teknoloji yatirmmi yapan RS

sirketlerini destekler.
e Seed Capital: Yeni olusturulan sirketlere hayatta kalma destegi saglar.

e Sprint: Direkt bir program degildir. Kiigiik isletmelerin innovasyon

avantajlarini tanimalarma yardimei olur.
e Value: KOBI'lere teknik ve bilimsel yardim saglar.
e Jopp: Dogu Avrupa gelistirme programlaridir.

Conkar (2007: 2) RS’nin ilk ¢ikis noktasmin, bir tarafin emek, tecriibe ve
bilgisini diger tarafindan sermayesini ortaya koymasiyla ortaya ¢ikan faaliyet olarak
tanimlanan mudaraba ile oldugunu, Avrupa’da commenda olarak adlandirilan elinde
likit fonu bulunan bireylerin {iretim siirecine katilmasi ile de ticaret hayatina giris

yaptigini belirtmektedir.

Amerika ve Avrupa’da uygulanan RS yontemleri 6zellikleri bakimindan
birbirinden farklhilik gostermektedir. Amerika’da RS ve kurucu ortaklik hissedarligi
kavramlar1 birbirinden ayr1 kullanilirken, Avrupa’da bu kavramlarin es anlamli
olarak kullanilmasi nedeniyle bu boliim Amerika’da Risk Sermayesi ve Avrupa’da

Risk Sermayesi olmak iizere iki kisimda incelenecektir.
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2.1. ABD’DE RiSK SERMAYESI

Sekil 3. ABD Girisim Sermayesinin Tarihsel Gelisiminde Doniim Noktalar

ARD’nin SBIC’lerin GS Fonlarinda Sermaye
Kurulusu Kurulusu Patlama Piyasalarin
Degisim

1946 1953 1958 1970 1980 1982 1990 2000

l l

SBA’nin Vergi Kiigiik dot.com
Kurulusu Dezavantajlari Isletme Krizi
Yenilik
Gelistirme
Anlasmasi

Kaynak: Yatmaz, 2012: 74.

2. Diinya Savasi sonrasinda cephe arkadaslarina savastan sag donmeleri
durumunda is kurma sozii veren Laurence Rockfeller’in verdigi sozii tutmasi ilk RS
uygulamasidir. Rockfeller bu yardimin karsiligini bor¢ ya da kredi olarak degil,
arkadaglarinin kurdugu isletmelerden hisseler edinerek, isletmelere ortak olmak
yoluyla almistir. Bu girisim ilk RS uygulamasi olarak literatiirde yerini almistir

(Kugu, 2004: 3).

1946 yilinda kurulan ilk kurumsal RS sirketi olan American Research &
Development (ARD) tarafindan, 1957 yilinda kurulan bir dénemlerin efsanevi
bilisim markast olarak anilan Digital, modern anlamda RS’nden yararlanilarak
kurulan ilk sirket olma 6zelligine sahiptir. Baglangigta 70.000 §$ ile kurulan Digital,
piyasa degerini 15 yil i¢cinde 3.5 Milyar $’a yiikseltmistir. Digital 1998 yilinda 10
Milyar $’a Compaq adli sirkete satilmistir (Kaya, 2001: 10).

ARD kurulmadan once, kiigiik olgekli isletmeler kisa vadeli finansman
ihtiyaclarini ticari bankalar ve Kiigiik Olcekli Isletmeler idaresi (Small Business
Administration-SBA)  tarafindan  saglamaktaydi. Uzun vadeli finansman
ihtiyaclarinin karsilanamamasi sebebiyle Kiigiik Olgekli Isletmeler Yatirim Kanunu

(Small Business Investment Act) yiiriirliige girmistir. Bu kanun ile SBA denetim ve
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iznine tabi kar amacli kiiciik dlgekli 6zel sektor firmalar1 olusturulmustur (Ipekten,

2010: 3)

RS hareketleri 1970’lere gelindiginde ise; sermaye piyasasimin zayiflig,
yiiksek vergilendirilen sermaye kazanglari ve ekonomik resesyon gibi sebeplerden
dolay1 gelisim hizimmi diisiirmek zorunda kalmistir. RS sektoriindeki hiz diisiisiinii
ortadan kaldirmak ve sektorii harekete ge¢irmek icin Amerikan hiikiimetince yasal ve
vergisel diizenlemeler yapilmistir. Bu degisiklikler RS’nin finansmani i¢in yeni

sermaye kaynaklarmin olusmasini saglamistir.

Gelismekte Olan Sirketler Borsas1 (National Association of Securities Dealers
Automated Quotation-NASDAQ)’nin  Amerika’da 1971 yilinda kurulmasiyla
KOBI’lerin fon gereksinimlerine doniik islemler bir kurum catisinda birleserek daha
diizenli bir isleyis olusturulmustur. Giinimiizde ulastigi islem hacmi ve sayist ile
diinyanin en biiylik borsasi olarak anilan borsa NASDAQ’dir. NASDAQ borsast RS
yatrimcilarma karli ¢ikis firsatlar1 saglamistir (Kugu, 2004:4). “1997 yilinda
NASDAQ borsasi, Avrupa borsalart EASDAQ, EURO NM ve AIM’in kombine
sermaye yatirimlarinin {i¢ kat1 kadar yatirim saglanustir.” (Iktisadi Kalkmma Vakfi

[KV], 2005)

ABD 1978°den sonra c¢ikardig1 yasalarla RS yatirimlarindan kaynaklanan
gelir vergisi muafiyetlerini artirmis ve emeklilik fonlarinmn 6énemli bir boliimiiniin RS
fonlarma aktarilmasini tesvik etmistir. 1980°de 1.2 milyar USD RS fonu
kullandirilirken, bu rakam 2000 yilinda 60 milyar USD’ nin {izerinde ger¢eklesmistir
(Kugu, 2004: 4).

ABD’deki RS vyatrmmlarmin 1995-2010 yillar1 arasindaki gelisiminin
gosterildigi grafik 1°de goriildiigii gibi 2000 yilina kadar yatirim miktarlarindan
stirekli bir artis vardir. 2000 yilinda siirecin en yiiksek yatirim miktarina ulasilmis

daha sonra keskin bir diisiis ger¢eklesmistir.
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Grafik 1. ABD’de Risk Sermayesi Yatirimlart
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Kaynak: Yatmaz, 2012: 74.

Uluslar aras1 RS hareketleri igin ABD, RS sektoriinde ¢ok 6nemli bir yere

sahiptir. “1979-83 yillar1 arasinda ABD 06zel risk sermayesi sirketlerine yapilan

yabanci sermaye taahhiidii 531 milyon $’dir. Uluslar arasi RS hareketlerinin genel

seyri ABD’deki dis yatwrmmlar, Avrupa ilkelerinin aralarindaki yatirimlar1 ve

ABD’nin dig yatirimlar1 seklinde olup, gelismekte olan iilkelere akim ¢ok smirhdir.”

(Tuncel, 1996: 93)

Tablo 7. ABD’de Yapilan Risk Sermayesi Yatirimlarimin Yillar Itibariyle Dagilimi

Yil Fonlanan Firma Sayis1 | Toplam Yatirim Tutar1 (Milyon ABD Dolar)
1990 1.317 3.376,21
1991 1.088 2.511,43
1992 1.294 5.177,56
1993 1.151 4.962,87
1994 1.191 5.351,18
1995 1.327 5.608,30
1996 2.004 11.277,05
1997 2.696 17.207,05
1998 3.155 22.576,49
1999 3.956 59.163,93
2000 5.458 103.848,59

Kaynak: Kaya, 2001: 11.
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1990-2000 yillar1 arasinda RS himayesinde bulunan fon tutarlarinda artis
oldugu dikkat cekmektedir. 2000 yilinda yaklasik 104 milyon dolarlik yatirim
yapilmustir.

1996-2000 yillar1 arasinda Amerika’daki RS firma sayilarmin gosterildigi
tablo 8 ‘de firma sayilarinda her gegen yil artis oldugu géze carpmaktadir.
Tablo 8. 1996-2000 Yillar: Arasinda Amerika Risk sermayesi Firma Sayist
Yil 1996 1997 1998 1999 2000
RS Firma Sayisi 458 528 610 779 1010

Kaynak: Aydemir, 2005: 69.

2001 yilinda RS endiistrisi en biiylik distsi gormistiir. Ulusal Risk
Sermayesi Birligi (National Venture Capital Associatio-NVCA)’ne gore, 2001’°in
4.ceyreginde RS firmalari tarafindan 7.1 milyar $’lik yatirim yapilmistir. Bu miktar
2000 yilindaki 20.9 milyar $’in yaklasik olarak 3’te 1’idir. Benzer sekilde, 2001
yilnin 4. ¢eyreginde RS sirketleri tarafindan 4,6 milyar dolar olan para miktar1 bir
onceki yil ki 23,4 milyar dolara gore % 80 diigsmiistiir. 2001 yilinin son ¢eyreginde
RS yatirmmlariin seviyesi, 1999 yilinin ilk c¢eyregine gore biraz daha fazladir.
2001°de yatirim yapilan 36.5 milyar $, 1995’de yatirim yapilan yillik miktar 5.9
milyar $’1n 6 katindan daha fazladir (Hellmann ve Puri, 2002: 1).

Menkul Kiymetler Kanunu (1933) ile istisna saglanmayan tiim fon
aktarimlarinin  Securuties and Exchange Commission (SEC)’a kaydedilmesi
zorunlulugu getirilmistir. Kanundaki 146. Kural 1974 yilinda diizenlenerek tahsisli
sermaye islemleri belirli muafiyet sartlarini yerine getirmek sartiyla kayittan muaf

tutulmustur. Bu sartlar (Zaimoglu, 2001: 177):
e  Menkul kiymetlerin yatirimei ile ihra¢ eden iletisimi direkt olmalidir.
e SEC’e kayit bilgileri, yatirimei tarafindan ulagilabilir olmalidir.
e  Genis bir topluluga seslenecek reklam yapmak yasaktir.

e Yatmrimcilarin kendilerine sunulan verileri analiz edecek bilgiye sahip

oldugunun gosterilmesi gerekmektedir.

e Birbirini takip eden 12 ay igerisinde paylar en fazla 35 kisiye satilmalidir.
Ancak firma yoneticileri ile 150.000 dolarin {izerinde alim yapan

yatirimcilar bu sayiya dahil edilmektedir.
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e Bu menkul kiymetler “tahsisli sermaye” sayilmakta ve el degistirmeleri

cesitli kisitlamalara tabi olmaktadir.
e  Satis sonuglarina iliskin bilginin SEC’ ye verilmesi gerekmektedir.

Fakat uygulanan sermaye tahsisi yukaridaki sartlar1 tagimazsa, ihra¢ edilen
menkul krymetler 1933 Menkul Kiymetler Kanunu'na gore kayda almmaktadir.
Buna gore bu menkul kiymetler “restricted” olarak kabul edilmektedir. Burada
anlatilmak istenen asil sey kisaca, restricted olarak adlandirilan menkul kiymetlerin
kaydedilebilecegi ama bu islemin 1933 Kanunu’nun yiikiimliiliiklerine tabi olunacagi

icin yliksek zaman ve yiliksek maliyet yiikii getirmis olmasidir.

Sonu¢ olarak RS Amerikan ekonomisinde temel gii¢ olma yolunda
ilerlemesini siirdiirmektedir. RS ile desteklenen firmalar Amerika’nin girisimcilik
kiiltliriine glic katmaktadir. Bu yiizden RS sektorii degisim ve yenilik i¢in katalizor
konumunda olmaktadir. Ge¢miste basarili girisimciler olan risk sermayedarlar1 yeni

girisimcilere potansiyellerini ortaya ¢ikarmalarinda rehberlik etmektedir.

2.1.1. Silikon Vadisi ve Risk Sermayesi

Tarihsel gelisim olarak 1800’lerden itibaren adi sik¢a anilan Silikon Vadisi,
Amerika’nin Kaliforniya eyaletindeki San Francisco vadisinin bir pargasi olan San
Jose vadisine verilen isimdir. Bu vadi ismini, bolgede yogun olarak iiretilen silikon
¢ip iiretilmesinden almaktadir. Bolgede daha sonra Stanford Universitesi’nin
acilmasiyla yakiminda bir sirket kurulmustur. Bunu takiben bdlgenin tamaminin
teknoloji sirketlerine devredilmesiyle, bolge mucitlerin akin ettigi bir bolge olarak
diinyada tiim dikkatleri {lizerine toplayan bir teknoloji merkezi sekline gelmistir.
Birgok teknoloji tabanli firmanin ¢ikis noktasy/merkezi Silikon Vadisi’dir. Bunlara
ornek olarak; Yahoo, Google, Facebook, Twitter, Microsoft, Intel, Mozilla, Cisco,
HP, Maxtor, Apple, Nvidia, Softway Solutions, Oracle, AMD sayilabilir. Tiim bu
markalarin en 6nemli ortak 6zelligi, ayn1 {iniversite mezunu kurucularinin olmasidir

(www.muhendisbeyinler.net).
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Resim 1. Silikon Vadisinin Goriiniimii

| WE

; SIT.ICON W\LLE«Yw &

Lm \

Silikon vadisinde her sey oldukga diizenli ve verimli bir sistem dahilinde

?OGls EOX WIII)N\: !_P_lym

Kaynak: www.muhendisbeyinler.net

islemektedir. Uriin gelistirmek i¢in gereken dn arastirmalar yillar siirmeden haftalar
icinde tretime gegilebilmektedir. Hata ile karsilasilmasi durumunda kendiliginden
diizelir diye beklemek yerine, tiim plan silinip iyilestirmis bir planla yola devam
edilmektedir. Vadideki herhangi bir markadan ayrilan bir ¢alisan, bagka bir markada

calismaya baglayabilmektedir (www.muhendisbeyinler.net).

Silikon vadisi kiiresel ekonominin tesisine yol agan ekonomik depremlere
sebep olmustur. Bu durum son 50 y1l icerisinde en az 3 kez ortaya ¢ikmistir. Bunlar;
1960’larda entegre devrelerin (integrated circuit) ticarilestirilmesi, 1970’lerde kisisel
bilgisayarm gelisimi ve 1990’larda internet uygulamasi olarak sayilabilir. Bu
yeniliklerin her biri kokli bir sekilde ekonominin yapisint degistirmistir (Aydemir,
2005: 72) Asagidaki tablo 9’da 1994-2004 yillar1 arasinda Silikon Vadisi’ndeki
isletmelere yonelik RS yatirimlarmin ilerleyis seyri gosterilmektedir. Buna gore 1994
yilindan sonraki 6 yi1l boyunda RS yatirimlarinda stirekli bir artis oldugu
goriilmektedir. 2000 yilindan sonra ise neredeyse %50°lik bir diisiis sergilemistir.
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Tablo 9. Silikon Vadisi Bilge Isletmelerinde RS Yatirimi

Yil RS’den Faydalanan isletme Sayisi Sozlesme Sayisi Yatirnm (Milyon $)
1994 275 344 1100,3
1995 417 513 1893,9
1996 616 782 3735,7
1997 708 880 4713,8
1998 872 1062 6181,4
1999 1375 1746 18542,9
2000 1769 2214 34448,4
2001 949 1124 12680,8
2002 686 794 7123,8
2003 668 813 6296
2004 706 835 7113

Kaynak: Aydemir, 2005: 73.

1998 yilinda Silikon vadisindeki RS anlagma sayilarinin (Aydemir, 2005:
74):

e %I’ (toplam yatirim tutarmin  %5°1) baslangic asamasindaki
isletmelere,

e %31’1 (toplam yatirim tutarmnin %33°ii) gelisme asamasina,

o  %54’0 (toplam yatirim tutarmmn %59’u) iriinlerini pazarlamis fakat
heniiz karlilik géstermemis olan isletmelere,

e  Geri kalan %4 ise risk sermayesini kullandiklar1 sirada karliliga ulagsmis

olan igletmelere yonelik gerceklesmistir.

2.2. AVRUPA’DA RiSK SERMAYESI

Avrupa’da RS tanimi, borsada kotasyonu olmayan girisimlere hisse alim yolu
ile kurucu ortak olunarak saglanan sermayedir (Kugu, 2004: 4). Avrupa’ da RS i¢in
gerekli olan kaynaklar bankalarca tedarik edilmekteydi. Bu konuda ingiltere, en

koklii uygulamalara sahip olan iilkedir.

RS konusunda Avrupa’daki ilk girisim (1983), Briiksel merkezli olarak
kurulan ve temel amaci, RS nin Avrupa’da benimsenip yayginlagsmasmi saglamak ve

tilkeler arasinda bilgi aligverisine ve sermaye akisina yardimci olmak olan Avrupa
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Risk Sermayesi Birligi (European Venture Capital Association-EVCA)’dir.
(Beskardesler, 2010: 42). EVCA, Avrupa’da RS ile ilgili her tiirlii destegi saglayan,
uluslar aras1 girisimleri diizenleyen, iiyelerine yonetim gelistirme hizmeti veren,
Avrupa’da RS’nin gelisimine yonelik olarak AB ile ortak caligmalar yapan bir
kurumdur. 1985 ve 1986 yillarinda 18 uluslararasi projeye finansman kaynagi

saglanmigtir.

Avrupa’da RS, Comenda’dan sonra etkinligini yitirmis ve uzun zaman
Amerika ve uzak dogu kaynakli olarak biiyiimiistiir. Ingiltere’de KOBI’lere RS
yoluyla sermaye tedarik etmek i¢in Ulusal Arastirma ve Gelistirme Sirketi (The
National Research and Development Corporation-NRDC) 1946 yilinda kurulmustur.
Ayrica Ingiltere’de 1945°de Bank Of England tarafindan ilk RS sirketi olarak
kurulan 3 Corporation, 1980°e¢ dek faaliyete gegmemistir. Fransa’da da RS
yontemindeki agirhik bankalardadir. Ulusal Gelistirme ve Arastirma Ajansi
(ANVAR), KOBI’lere destek amaciyla 1967 yilinda kurulmustur. Almanya’da ise
RS uygulamalar1i kamunun gézetiminde gelismistir. 28 Alman bankasinin katilimiyla
1978 yilinda kurulan RS sirket zararlarinin %75°e kadar ki kism1 devlet tarafindan
karsilanacaktir. Ama bu girisimden istenen amaca ulagilamamis ve sirket yillarca
zarar etmistir. (Kugu, 2004: 4) “1980’den itibaren Avrupa’da yapilan risk sermayesi
yatrimlar: 125 milyar sterline ulasmis, sadece 1999 yilinda Ingiltere de 11.000
sirkete 2.500.000.£ tutarinda risk sermayesi aktarilmistir.” (Kugu, 2004: 5)

Avrupa’da, RS faaliyetleri 1980° lerden sonra ivme kazanmistir. Avrupa
Birligi’ne iiye olan iilke diizenlemeleri ve ortak programlarla Avrupa’da RS yontemi

pozitif bir tablo sergilemeye baslamistir.

Gelismekte olan bazi iilkeler 1990’lardan itibaren ABD, Ingiltere ve
Japonya’daki kadar olmasa da RS piyasasimi iilkelerinde olusturmak i¢in ¢aligmalar
yapmislardir. Bu konuda giiney ve glineydogu Asya iilkeleri en basaril iilkelerdir.
Bu bolgede olusturulan RS fonlari, 1991 yilinda 21,9 Milyar $’dir. Asil gelisimini ise
1998 yilindan itibaren gdstermistir. Ornegin; yalnizca Cin ve Hong Kong’da 1998°de
RS yatirim tutar1 3,1 Milyar $’dir. Tayvan’da 1999 yilinda 300 RS sirketince, 10
Milyar $’lik fon olusturulmustur. Avusturalya’ da da durum diger Asya ve
giineydogu Asya iilkeleriyle benzerdir. Hiikiimetin bu yonde gosterdigi ¢abalarin
neticesinde, 2000 yilinda toplanan 1,2 Milyar $“lik RS fonunun %24 gibi bir kism1
uluslararas1 kaynaklardan, ozellikle Asya ililkelerinden gelmektedir (Beskardesler,
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2010:32). Ayrica Diinya Bankasi (World Bank, WB), gibi bazi uluslararasi
kuruluslar da, olusturduklar1 RS fonlarin1 gelismekte olan iilkelere aktarmaktadirlar.
1997 yilinda RS destekleri Rusya Federasyonu, Kazakistan ve Ukrayna’ya verilmeye
baslanmistir (Beskardesler, 2010: 33).

Kisaca oOzetlemek gerekirse; Avrupa’da RS yatirimlarinda son yillarda
ilerleme goriilmesine ragmen, Avrupa halen RS yatirimlar1 konusunda Amerika’nin
gerisinde kalmis durumdadir. Avrupa’daki RS uygulamalari, Amerika’daki RS
uygulamalarina nispeten daha pargali ve kiigiik boyutlardadir. Aydemir, (2005:69)
Amerika ve Avrupa arasinda dogrudan karsilagtirma yapmak miimkiin olmadigim
belirtmistir. Cilinkii Avrupa’da RS olarak kabul edilen bazi kategoriler aslinda
cogunlukla ge¢ asama finansmani niteligindedir. Bundan dolayi, toplam RS
verilerine dayali olarak yapilacak bir degerlendirme baslangi¢ finansmanma giden

fonlar1 biiylik oranda fazla gosterecektir.

3. TURKIYE’DE RiSK SERMAYESI

RS uygulamalari, SPK tarafindan yasal diizenlemeler yapilmadan once,
Tiirkiye’de yerlesik isletmelerin finansman ihtiyaglarimi karsilayabilmek amaciyla,
yurt disinda ucuz maliyetli fon aramalar veya yurt disinda faaliyet gosteren RS
fonlarmmn Tirkiye’ye yatirrm yapmasi fikrinden dogmustur (Kugu, 2004: 10).
Tirkiye’de 1993 yilina kadar ki siirecte ¢ekici is firsatlarmin fark edildigi alanlara,
yurt dis1 kaynakli RS fonlar1 kullanilarak yatirim yapilmaistir.

Tirkiye’de kullanimi geligsmis iilkelere nispeten ¢ok kisa bir gecmise sahip
olan, alternatif bir finansman yontemi olarak devreye giren RS alanindaki ¢alismalar
1980’lerin basinda ortaya c¢ikmaya baslamistir. Ama, esas amacina ulagmasi bu
donemde gerceklesmemistir. Tirkiye’deki isletmelerin minimum riskli islere
baslama fikrini temel almalar1 ve Tiirkiye ekonomisinin hareketli bir yapida olmasi
ozelliklerinin, RS yatirimlarini smirlandirmasindan dolayr RS yonteminin kullanimi

cok sik goriilmemistir.
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Grafik 2. Tiirkiye’de Risk Sermayesi Yatirimlar

Tiirkiye'de Risk Sermayesi Yatirnmlari - (Milyar $)
140

N I
) A\ /
) / "\ /

— / \\///\\1/

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Kaynak: Yatmaz, 2012: 120.

Grafik 2°’de 1995-2005 doneminin son yillarindaki artigin disinda 2000
yilinda 6nemli bir yiikselis seyri goriilmektedir. Yatmaz (2012: 120) bu artisin temel
nedenini teknolojideki hizli gelisme ve sonucunda tiim diinyada 2000 yilinda goriilen

risk sermayesi yonteminin etkisine baglamustir.

Tablo 10. Tiirkiye’nin Risk Sermayesi Yatirimlar Siralamast

Tiirkiye’nin Diinya’daki Siralamasi

2005/2006 2007 2008 2009/2010 2011 2012

45 43 44 44 53 61

Kaynak: Tuna ve Isabetli, 2014 16.

Tiirkiye’de RS yatirimlarinin diger iilkelerle kiyaslandig1 yukaridaki tabloda
da goriildiigli lizere; Tiirkiye’nin RS konusunda girisimcilik potansiyelinin yiiksek

olmasina ragmen diisiik performans sergiledigi dikkat ¢cekmektedir.

Risk sermayesinin ilk yasal dayanagini, 2499 Sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’na dayandirilarak 06.07.1993 tarihinde hazirlanan, Seri: VIII, No: 21 sayili
Risk Sermayesi Yatirim Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi olusturmaktadir.
06/10/2004 tarih ve 41/1310 sayili kararla RS sirketlerinin unvanlarinda yer alan risk
kelimesi yerini girisim kelimesine birakmistir. “Bu Teblig, girisim sermayesi yatirim
ortakliklarmin kurucularina ve kurulus usullerine, hisse senetlerinin Kurul kaydina

alinmas1 ve halka arzina, yonetimine ve yoneticilerinde aranacak niteliklere, faaliyet

43



konular1 ve portfoy smirlamalar: ile kamuyu aydinlatma yiikiimliiliiklerine iligkin
esaslar1 diizenlemektir.” (Bayar, 2012: 7) Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemelerine
gore, Tiirkiye’ de RS kurumu olarak ¢alisma esaslarini diizenleme yetkisi SPK’ da
olan, risk sermayesi yatirim ortakliklari, yatirim fonlar1 ve risk sermayesi yonetim

sirketlerinden olusan ti¢lii bir diizen mevcuttur.

Kugu (2004: 10) yurt disindan Tiirkiye’ye ilk dogrudan RS yatiriminin, 1991
yilinda Banker Trust ile Tiirk Petrol Holding’in ortaklik ile gerceklestigini
belirtmektedir. Bu girisim Banker Trust’un Tirkiye ile ilgili politikalarinda
degisiklige gitmesi sonucu, 50 milyon USD’m iade edilmesi Kkarsiliginda
basarisizlikla sonuglanmustir. Ulkemizdeki ilk RS girisimi 1996 yilinda Vakifbank
A.S. tarafindan kurulan ve 2009 yilinda Rhea Yatirim Grubu’na satilan Vakif Risk
Sermayesi Yatirimm Ortakhigi A.S.’dir. 2000 yilinda borsaya kote olan Vakif RSYO
A.S., yatrim icin Oncelikli sektdrler olarak yazilim, biyoteknoloji, kompozit
malzeme ve makine imalat sektdrlerini se¢mistir. Sirketin ilk yatirim, ODTU-
KOSGEB Teknoloji Gelistirme Merkezi’nde faaliyet géstermekte olan Teknoplazma
A.S.” dir. Fiziksel buharlasma yontemi ile ¢alisan bir kaplama reaktoriinii Tiirkiye’de
ilk kez tasarlamis ve tiretmistir. Vakif RSYO A.S., sozlesmede yer alan bes yillik
stire bitiminde, hisseleri geri satarak veya sirket borsaya kota olursa borsada satarak
yatirimdan ¢ikacaktir. Sirketin ikinci yatirimi ise, Ege Serbest Bolgesi’nde faaliyete
baslayan Inova Biyoteknoloji A.S.” dir. Sirket, Hepatit A, Hepatit B, HIV gibi ¢esitli
hastaliklar ile hamileligin teshisinde kullanilacak olan ¢esitli tan1 kitlerinin,
biyoteknolojik yontemlerle iiretilmesinde faaliyet gostermektedir. Sirketin tigiincii
yatirimi ise, bir internet servis saglayicini biinyesinde barindiran Ortadogu Yazilim
Hizmetleri A.S.” dir. ODTU yerleskesi iginde faaliyet gdsteren sirket, Tiirkiye’nin ilk

internet servis saglayicist TR-NET’i kurmustur.

Daha sonra 1999 yilinda KOBI’lerin fon ihtiyaglarmi gidermek amaciyla
KOBI Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. olusturulmustur. Ortaklik Halk
Bankasi, TESK, TOBB, KOSGEB ve 16 Sanayi ve Ticaret Odas1 ortakliginda

kurulmustur (www.kobias.com.tr).

Glinay ve Basalp (2011:4), Tiirkiye’deki diger RS sirketler olarak Esas
Holding A.S., Is Risk Sermayesi Anonim Ortakligi, Superonline, Ilab, Ladybird,
Crea-World, Ko¢ Bilgi Grubu ve Siemens Business Acelerator sirketlerini

gostermektedir.
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Ilab Holding, 2000 yilinda Access Turkey Capital Group biinyesinde, yiiksek
biiyiime potansiyeli olan sektorlerde, sirketlere ve projelere yatirim yapmak tizere
kurulan, internet ve teknolojiyi ¢alismalarinin odagina alan bir girigim sermayesi
sirketidir. ~ Kimya-plastik, demir—celik, sigortacilik, insan kaynaklari, e-is
danismanlig1 ve yazilim gelistirme sektdrlerinde faaliyet gosteren firmalara yatirim

yapmustir (www.ilab.com.tr).

Istanbul Venture Capital Initiative (IVCI), Tiirkiye’nin ilk yatirim fonu ve es-
yatirim programi olarak 2007°de kurulmustur. Baslica yatirimcilar1 arasinda Kiigiik
ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanlhigi (KOSGEB),
Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi (TTGV), Tiirkiye Kalkinma Bankas1 (TKB),
Garanti Bankasi, National Bank of Greece Grubu (NBG) ve European Investment
Fund (Avrupa Yatirim Fonu-“EIF”) bulunmaktadir. EIF IVCI’nin damismanligmi
yapmaktadir. IVCI, Avrupa Birligi'nin Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler
(KOBI’ler) i¢in uzman finansal kurulusu ve European Investment Bank (Avrupa
Yatirim Bankasi-“EIB”)’in risk sermayesi kolu olan EIF’in tecriibesinden gii¢
almaktadir. IVCI on adet fona 155 milyon Euro’ya ulasan yatirim ile kaynaklarmni

biitiinliyle Tiirk Risk Sermayesi sektoriine taahhiit etmistir. (Www.ivci.com.tr)

Tiirkiye’de KOBI’lerin finansman araglarindan biri 1990 yilinda kurulan,
KOBI’leri desteklemekle gdrevli bir kamu kurulusu olan KOSGEB’tir. KOSGEB’in
istirakleri arasinda Istanbul Girisim Sermayesi Inisiyatifi, KOBI Girisim Sermayesi
ve Yatrim Ortakhgn A.S., Kredi Garanti Fonu A.S. ve Elektronik Sanayi Ihtisas
Merkezi (ESIM) Test Analiz Hizmetleri A.S. yer almaktadir. 1991 yilinda kurulan
TTGV bugiine kadar destekledigi 480'in lizerinde projeye 170 milyon ABD dolar1
lizerinde fon saglamistir. Ayrica Is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S,
Istanbul Risk Sermayesi Girisimi ve Teknoloji Yatrim A.S. gibi RS sirketlerine
yatirim yaparak yeni projelere destek vermektedir. Tiirkiye Halk Bankasi, Tiirk Risk
Sermayesi Dernegi, Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu, Hazine
Miistesarligl, Vakif Risk Sermayesi Yatirim Ortakhigi da bu alanda ¢alisan diger
kuruluslardir (Bayar, 2012: 7)

3.1. GENEL OLARAK HUKUKI CERCEVE

RS sirketleri kavramlariyla ile ilgili hukuki diizenlemeler 2499 sayili

Kanunun bazi maddelerini degistiren 3794 sayili Kanunla girmistir. 3794 sayili
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Kanunla degisik 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunun (Ser.P.K) 22/c maddesinde
"risk sermayesi yatirim fonlari, risk sermayesi yatirim ortakliklar1 ve risk sermayesi
yonetim sirketlerini denetlemek” denilmektedir. Ote yandan, Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 8/12-c maddesine gore de "risk sermayesi yatirim fonlar1 ile yatirim
ortakliklarinin kazanglart" kurumlar vergisinden istisna tutularak sistem tesvik

edilmek istenmistir (Soydemir, 1994: 12).
Ulkemizde RS sirketleri 2 sekilde kurulabilir:
a) Normal Sirket
b) Sermaye Piyasas1 Kanunu’na Gore Kurulus’tur.

Normal sirket olarak kurulusta, komandit sirket uygulamasi da kullanilabilir.
Bu uygulamaya gore sirket yOnetiminden sorumlu, risk sermayesi yapisini
diizenleyen ve sorumluluklar1 sinirsiz olan ve komandite ortak olarak anilan gercek
kisiler 1ile sorumluluklar1 sadece koyduklar1 sermaye miktariyla smirli olan
komanditer ortaklardan olusur. Boylece komandite ve komanditer ortaklar arasindaki
catigmalar ortadan kaldirilabilir ya da minimuma indirilebilir. Ser. P. K.ya gore
kurulusta ise, RS kuruluslarinin yatirnrm fonu veya yatirim ortakhigi seklinde
kurulmas1 durumunda sirket Ser. P.K kapsamina girecektir. RS kurulusunun yatirim
ortaklig1 seklinde kurulmasi ise yine ayn1 Kanunun 36'nca maddesine gore kayith
sermayeli anonim ortaklik olmalarina baglanmistir. Kayitli sermaye sistemine gore
kurulan anonim ortaliklar da ise, ya hisse senetlerini halka arz etmek tizere kurulmus
olmalar1 ya da sermaye artirmak suretiyle hisse senetlerini halka arz edecek olmalar1

zorunlulugu aranmaktadir (Soydemir, 1994: 12).

3.2. VERGI KANUNLARI KARSISINDAKI DURUM

RS’nde sermaye/deger artis kazanci sistemin temelini olusturmaktadir.
Mesela yatirim yapilan 10 isletmeden 6-7’si basarisiz olsa bile basarili olanlardan
elde edilen kazang zarar1 da karsilayabilecek diizeyde olmalidir. Bu ylizden RS
uygulamalarina kanunlar tarafindan tesvikler verilmistir. Bu tesviklerden ilki RS

yatirmm fonu ve ortaklik kazanglarinin kurumlar vergisinden muaf tutulmasidir.

Bu kurumlardan kazan¢lh ¢ikanlarmn tesviki amaci ve bu kurumlarin Asgari

Kurumlar Vergisi’'nden olumsuz etkilenmemeleri i¢in 31.12.1992 tarihli 92/3802
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sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ile gercek kisiler i¢cin "sifir" oraninda stopaja tabi
tutulan bu kurumlardan elde edilen kazanglarin tiizel kisiler icin % 10 oraninda
tevkifata tabi tutulmasi getirilmis ayrica asgari Kurumlar Vergisi Oranmi "sifir"
olarak belirlemistir. Ancak 30.12.1993 tarih ve 21804 sayili Vergi Kanunlarinda
degisiklikler getiren 3946 sayili Kanunla RSYO'lann hisse senetlerini alan tiizel

kisilere saglanan avantajlar daha da arttirilmistir (Soydemir, 1994: 12).

3.3. RISK SERMAYESI iLE KURULAN SIRKETLER

Diinya capinda RS’ne 6rnek olarak verilebilecek bir¢ok basarili isletme
mevcuttur. Bu isletmelerin  ¢ogu bilisim teknolojileri alaninda  faaliyet
gostermektedir. Tuna ve Isabetli (2014: 16) Amazon, Cisco, Compag, eBay, Federal
Express, Intel, Lotus, Netscape, Sun Microsystem, Macintosh Computer, Yahoo,

Starbucks sirketlerini 6rnek olarak gostermistir.

Apple Computer Inc.1977°de Venrock RS kurumunca baslangic sermayesi
saglanarak kurulmus ve 6 yil gibi kisa bir siire i¢erisinde hisseler 1’e 170 oraninda
kazang getirmistir. Apple’in kurucularindan Steve Jobs ise aym siire igerisinde 185
milyon $’lik kisisel servet saglamis ve 1985°te bu kez kendi sermayesi ile Next
bilgisayar sirketini kurmustur. Apple’in 1982 yili satiglar1 583 milyon $ (bir 6nceki
yila gore %75 artis) ayni yildaki geliri 61.3 milyon $ (%57 artig) istihdami 3.800
kisidir (%27 artig). Diger bir 6rnek ise, 1957°de Digital Equipment Corporation
(DEC) kurulurken ARDC’ye ilk bagvuru yapildiginda ilgi gérmedi, fakat 3 ay kadar
kisa bir siire sonra ARDC, sirketin %78 hissesi i¢in 70 bin dolar vermeye razi oldu.
ARDC, bu sirketteki hisselerini 15 yil sonra Textron’a satarak 350 milyon $
kazanmustir (Zaimoglu, 2001: 178).

1995 yilinda Sparx Asset Management, Tiirkiye’de 7 isletmeye 40 milyon
USD iizerinde yatirim yapmistir. Yaptig1 yatirimlardan Unal Tarim ve Arat Tekstil,
ikinci yilm sonunda hisselerini satarak halka agilmig ve biiyiik oranda kar elde
etmistir. Ayni sirketin Aba Ambalaj’a yaptig1 yatirim ise zararla sonuglanmis ve
isletme kapatilmistir. 1997 yilinda Merril Lynch Uluslararas1 Yatirim Fonu, Termo
Teknik A.S. adinda, 1s1 ekipmanlar iireten sirkete yatirim yapmis ve hisselerini iki
kat fazla fiyatla Ingiliz Caradon sirketine satmustir. Lehman Brothers Uluslararasi

Yatirim Fonu’nun, Superonline internet servis saglayicisina yaptigi 70 milyon USD
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lik yatirim da risk sermayesi kapsaminda sayilabilir. Dogus Holding biinyesinde
kurulan Okyanux Risk Sermayesi Yatirim Ortaklig1 A.S., internet alaninda kurulu
bulunan bir sirket olan, Ixir internet Hizmet A.S . ne yatirim yapmistir. Okyanux’un
yaptig1 yatirim, firmanin bir marka olarak piyasada tutunma agamasi olan baslangic
evresinde (start-up) finansman destegidir. 2001 yilinda Ko¢ Holding biinyesindeki
yeni girigim arastirma ve uygulama birimi tarafindan risk sermayesi finansman ile
Biletix Bilet ve Organizasyon Hizmetleri A.S.faaliyete ge¢mistir. Cesitli
organizasyonlara internet lizerinden on-line rezervasyon ve bilet hizmeti veren sirket,

Tiirkiye’de tiiriiniin ilk 6rnegidir (Kugu, 2004: 10).

Kenney, Han ve Tanaka (2004: 1), RS diinyanin en dinamik, yenilik¢i
firmalar icin finansman saglamistir. Gegtigimiz yirmi yilda, RS yatmrimlari
uluslararasi alanda yayilmistir. ABD sirketlerinin RS tarafindan finanse edilenleri
3Com, Amgen, Cisco, DEC, Federal Express, Genentech, Intel, Oracle ve Sun
Microsystems’i igermektedir. Tayvan'da diinyanin onde gelen notebook bilgisayar
ureticisi, Quanta ve diinyanin en biliyik anakart {reticisi, Asustek, risk
sermayedarlarndan finansal destek aldi Israil'de, RS finansmani alan firmalar
arasinda Amdocs, Checkpoint ve Mercury Online bulunmaktadir. Bu 6rneklerden,

RS’nin ekonomik biiylimeye 6nemli katkida bulundugu agiktir.
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UCUNCU BOLUM

GENEL OLARAK MELEK FINANSMAN YONTEMIi VE MELEK
YATIRIMCI KAVRAMI

1. MELEK FINANSMAN VE MELEK YATIRIMCI KAVRAMI

Girigimcilik i¢in finansman bulmak ve bulunan finansmanin devamliligini
saglamak en Onemli konulardan biridir. Ciinkii sermayeye isletmenin yasam
dongiistiniin her asamasinda ihtiya¢ duyulacaktir ve sermaye yetersizligi yasayan
hicbir isletme gelisimini devam ettiremez. Bir¢ok girisimci fikrini finanse edebilecek
yeterlilikte fona sahip olmadigi i¢in bu fonu disaridan bulmaya calisir. Ama
girisimlerin  baslangi¢ asamalarinin yiiksek riskli olmasi, heniiz bir getiri
saglamamas1 ve yetersiz teminat varhi@i icermesi, bu asamalarda geleneksel
finansman kaynaklariyla finansman saglamanin miimkiin olmadigimi géstermektedir.
Gilintimiizde girisimlerinin baglangi¢ asamalarinda olan isletmelerin gerek duydugu
Ozsermaye disindaki sermayenin temininde ikinci boliimde detayli olarak anlatilan
risk sermayesi ve bu boliimde detaylandirilacak olan melek finansman yontemleri 6n

plana ¢ikmaktadir.

Er, Sahin ve Mutlu (2015: 9) melek yatirim kavramini ilk kez Broadway
gosterilerinin devami i¢in riskli yatrim yapan borsa tiiccar1 zenginlerini ifade
ederken kullanilmig bir terim oldugunu belirtmistir. Melek yatirimin tanimini
yapmak i¢in melek yatirimi olusturan iki temel unsurdan bahsetmek gerekmektedir.
Bunlardan ilki girisimei, ikincisi ise Tiirkiye’deki ilgili mevzuata gore Bireysel
Katilim Yatirimceis1 (BKY) olarak adlandirilan melek yatirimeidir.

Melek finansman yontemi bu konuda hem bir 6z kaynak olarak hem de melek
yatirmmeilarin girisimceilik tecriibesiyle danismanlik hizmetleriyle adeta bir melek

gibi girisimcinin imdadina yetisirler. ‘Ustelik meleklerden alinabilecek olan yalnizca

para degildir. Melek yatrimcilar ihtiyag oldugunda tavsiyeleriyle ve
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geribildirimleriyle girisimciye katki saglayan basarili bireylerdir. Ayrica girisimciye
yardimi olabilecek degerli yerel aglara sahiptirler. Bunlara ilave olarak melek
yatirimcilar girisimcilerin ihtiya¢ oldugunda bir hukukc¢u, muhasebeci, bankaci,
tedarik¢i, personel ve is yeri i¢in biiro temin edilmesi gibi konularda girisimcilere
destek saglamaktadir.” Bu nedenle girisimcinin hem finansman hem de diger
konulardaki ihtiyaglarinin karsilanmasinda melek yatirimcilar ¢ok Onemli bir

konuma sahiptir (Uluyol, 2008: 2).

Calismanin bu bolimiiniin amaci, Oncelikle melek finansman modelinin
tanimini, melek yatirimcilarin 6zelliklerini, melek finansman yontemin faydalarini,
melek yatirimcilarla nasil diyalog kurulacagini, bu yontemin diger yontemlerden

farkini, Tiirkiye ve Diinya’da uygulanisini detayli agiklamaktir.

Literatiirde melek sermaye, angel finance, angel capital, enformel yatirim gibi
isimlerle de anilan melek finansman ile ilgili yapilan ¢esitli tanimlara asagida yer

verilmistir:

Bayar (2012: 5) melek finansmani, geleneksel finansman kaynaklarina
erisimleri genellikle miimkiin olmayan yeni girisimleri finanse etmenin yaygin
yontemlerinden birisidir seklinde tanimlamaktadir. Bing6l ve Tiirkmen (2016: 4) ise
melek finansmanin heniiz yolun basindaki islere, biiylimeleri ve gelismeleri i¢in
ortaklik karsiliginda verilen sermaye destegi oldugunu belirtmistir. U¢kun (2009: 8)
da melek finansmani soyle tanimlamistir “Basari ihtimali yiiksek potansiyel
girisimcilerin desteklenerek hayata gecirildigi bir model olmanin yaninda heniiz belli
bir biiyiikliige ulasmamis ve teknolojik bir yenilige sahip olmayan sirketlere de

finansal destek saglayabilen bir finansman seklidir.”

Is melegi, melek, angel investor gibi terimlerle ifade edilen cesitli melek

yatirimct tanimlar ise soyledir:

Er, Sahin ve Mutlu (2015: 10) melek yatirimciyi, “Tirkiye’de Hazine
Miistesarlig1 tarafindan 15.02.2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Bireysel
Katilim Sermayesi Hakkindaki Yonetmelige gore Bireysel Katilim Yatirimcilar:
olarak adlandirilan melek yatirmmeilar; iki takvim yili icerisinde yillik geliri en az
200.000 TL veya menkul ve gayrimenkul varliklarmm toplam1 1.000.000 TL olan,
son 5 yil igerisinde en az iki yil, yillik cirosu 25.000.000 TL olan bir sirkette en az
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Genel Miidiir Yardimciligi pozisyonunda calisilmast vb. tecriibe kriterlerini
saglayan, kisisel maddi varlik ve tecriibelerini baslangic asamasindaki sirketlere
aktaran gercek kisiler olarak tanimlanmistir. Oncii, Ozdogan, Ata ve Mollaoglu
(2013: 2) ise melek yatirimeiyt su sekilde tanimlamstir “Girisimlerin ayaga kalkmasi
evresinde girisimcilere destek olan genelde bireysel destekler sunan yatirimcilardir.
Ertugrul, (2011: 55) melek yatirimcmin kurulus asamasinda olan isletmelere, kar
elde etme amagl olarak finansal destek saglayan bir finansman bi¢imi oldugunu
belirtmistir. Melek yatirimcilar aslinda, profesyonel is gecmisleri olan belli bir bilgi
ve finansal ge¢mise sahip kisilerdir (Uluyol, 2008: 7). Melek yatirimci, baslangi¢
asamasinda olan bir ig firsatina yatirim yapan, isletmelerin biiyiimeleri veya
gelismeleri igin sermaye saglayan kisidir (Bing6l ve Tiirkmen, 2016: 4). Baska bir
ifade ile yiiksek risk ve biiyiime potansiyeli iceren firmalara, kuruluslarinin ¢ok
erken doneminde yatirim yapan 6zel bir yatirime1 tipidir. Yani melek yatirimel, kar
etmeyi isteyen ama yegane hedefi kar olmayan, neyi nasil yapacagmi bilen, gerekli
egitimle donatilmis, tecriibeli, bilgisini paylasmaya goniillii olan, yetenekli, basarili,

yonetici ve miitesebbis kisilerdir.

Melek yatirimcilarla ilgili olarak kullanilan gesitli kavramlar kisaca su sekilde

aciklanabilir (Uluyol, 2008: 8-9):
Bakir Melek: 11k defa bir projeyi destekleyecek olan kisilerdir.

Tecriibeli Melek: Son {i¢ yil icinde herhangi bir melek yatirimi yapmamis olmakla

beraber daha 6nceden bdyle bir tecriibesi olan kisilerdir.

Refah Artiric1 Melek: Tecriibeli bir is adamu olarak daha 6nceden ve halihazirda bir

takim projeleri melek yatirimci olarak desteklemis ve desteklemekte olan kisidir.

Girisimci Melek: Girisimci bir kisilige sahip olan, maddi durumu iyi birkag farklh

sektorde faaliyet gosteren ve borsada yatirimcilari olan kisilerdir.

Gelir Arayan Melek: Bir miktar sermayeyi bir ise koyarak kendisine gelir ya da is

yaratmak isteyen kisidir.
Ortak Melek: Projelere destek olmak i¢in yatirim yapan sirket tiizel kisilerdir.

Is Melegi Ag1 (IMA) ya da Is Melegi Portal: Is melegi ile girisimcileri bir araya

getirmek iizere kurulmus organizasyonlardir. IMA’lar bu organizasyonlarda
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tarafsizdirlar ve birbiri ile uyusabilecek melek ve girisimcilerin karsilasabilecegi bir

pazar yeri konumundadirlar.

Eslesme Siireci: Girisimci ile is meleginin eslestirildigi (is yapmak iizere bir araya

geldigi) asamadir.

Anlasma/Eslesme: Is melegi ile girisimci arasinda bir ortaklik anlasmasina varilan

asamadir.

Yatirnm Forumu: Girisimcilerin projelerini 15-20 dakika arasi bir siirede projesi ile

ilgilenen is meleklerine aktardigi sunum toplantilaridir.

Is Melekleri Sendikasi: Belli sayida is meleginin bir araya gelmesiyle olusturulan
ve bir Orgiit catis1 altinda degerlendirmelerin yapildigi, fonlarmn ne sekilde
kullanilacagi tizerine kararlarin alindigi, bireysel tecriibelerin paylasildigi gayri resmi

bir topluluktur.
Seri Melek: Bir yil i¢erisinde ikiden fazla yatirima katkida bulunmus kisidir.

Yatinm Hazirhg:: s melegi ile girisimcinin bir araya gelerek birbirlerinin
taleplerini dinledigi ve ortakligin temellerinin atildig1 asamadir. Bu durumda ortaklik

paylari, calisma sekli vb. pek ¢ok konu irdelenir.

Cikis Yolu: Is meleklerinin yatrimda bulunduklari girisimden hisselerini satarak
ayrildiklar1 asamadir. Bu durumda hisseleri girisimei baska bir isletme, tigiincii bir

sahis vb. satin alabilir. Burada bagvurulan satis yontemi ¢ikis yoludur.

Aktif Melek Yatinmeilar: Ayrilan fonlarm %70 den daha azini yatirim igin
kullananlardir. (Ugkun, 2009: 6)

Potansiyel Melek Yatirnmeilar: Yiiksek ve net finansal degerlere sahip kisiler ve
girisimci alt yapisina sahip olup, ilk girisim yatirimini1 yapmak isteyip yapamayan
kisilerden olusmaktadir. (Uckun, 2009: 6)

Melek pazarinin boyutunu tam olarak 6lgmek zor olsa da gayri resmi nitelikte
olmasindan dolayi, bazi ¢aligmalar melek yatirimlarinin boyutunu, kurumsal risk

sermayesi piyasasinin iki kat1 oldugunu tahmin etmektedir. (Wong, 2001: 2)
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1.1. MELEK YATIRIMCILARIN OZELLIKLERI

Melek yatirimct profilleri incelendiginde bir¢ok 6zellik saymak miimkiindiir.

Oncii ve digerleri (2013: 3) bu dzellikleri asagidaki sekilde siralamislardir:

Cogunlugu erkektir.
Melek yatirimcilar 35-65 yas araligindadirlar.
Bir girisimci ya da bir yonetici olarak basarili bir deneyime sahiptirler.

Melek yatirimcilar genellikle, proje basmna Avrupa Birligi’'nde 25 — 250
bin Euro, ABD’de 10-500 bin araliginda yatirimlara destek vermektedir
veya kendi fonlarmin %]15’ine esdeger anlagmalar yapmaktadir.
Ingiltere’de bu rakam 400.000 Euro’ya kadar ¢ikabilmektedir.

Uluyol (2008: 10) ise;

Melek yatirimceilar basarili olabilecek bir yatirimi desteklemenin yaninda,

kendilerinin degerlendirebilecegi girisim firsatlarini da takip etmektedirler.

Sermaye sahipliklerinin yani sira genellikle yatirim yaptiklar1 alanla ilgili

olarak kisisel deneyime de sahiptirler.

Melek yatirimc1 olmay1 segenlerin beklentileri yalnizca yatirdiklar: paranin
geri doniislinii saglamak, katma deger yaratmak ve girisim siirecinde rol
almak degildir, bunlarin yan1 sira manevi tatmin beklentisi i¢inde bulunan

melek yatirimcilara da rastlanmaktadir.

New Hampshire Universitesi'nde Girisim Arastirma Merkezi 'tipik Melek

yatirimel' profilini bahsettigi ¢aligmasiyla McKaskill (2009: 33) bu &zelliklerden

bazilar1 asagidadir:

Bireysel melekler toplamda birkag¢ yiiz bin dolarin iizerinde nadiren

yatirim yapar.

Melek yatirimeilart yasli, zengin ve ortalama vatandaslardan daha iyi

egitim gérme egilimindedirler.

Melekler, yatirimlarinda ortalama % 26'lik bir getiriyi Ongdrtirler.
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Melek yatirimeilari, masalarindan gegen her 10 firsattan 7'sini

reddetmektedirler.
Yilda bir veya iki islem yapmaktadirlar.
Yatirim tutma siiresi sekiz yildir.

% 22'den% 50'ye getiri oranlarini arar, minimum portfoy getirisi % 20’dir.

Bing6l ve Tirkmen (2016: 5) ise;

Melek yatirimcilar, genelde basarili birer girisimci olduklart i¢in, yatirim
yaptiklar1 firmalara is konusunda siirekli danismanlik yaparak ve tanidik
aglar1 ile bitiinlestirerek, onlara katma deger yaratmaktadirlar. Yurtdisina
bakildiginda son senelerde neredeyse bir¢ok Snemli sirketin baslangicta

melek yatirimcilar sayesinde hayat bulduklar1 gériilmektedir.

Melek Yatirimcilar yatirimlarini li¢ sekilde yaparlar:

- Maddi destek (Para yatirma)

- Bilgi birikimi (uzmanlik, bilgi, iligki ag1) aktarimi - Manevi yatirim
- Maddi destek ve bilgi birikimi aktarimi

Piyasa ve teknolojiyi iyi bilirler (Ugkun, 2009: 5).

Daha ¢ok bildikleri alanlara yatirim yapmayi severler.

Melek Yatirimcilarda risk sermeyadarlar1 gibi finansman ihtiyacini

giderdikleri sirketlerin yonetiminde aktif rol almak isterler.

Melek yatirimcilar cogunlukla giiniimiiziin en 6nemli konularindan sayilan
saglik, yazilim, medikal hizmetler ve biyoteknoloji gibi alanlara ilgi

gosterirler.

Melek yatmrimeilar birbirlerinden bagimsiz olarak ya da daha biyiik
ihtiyaglar1 karsilamak amaciyla grup olarak da faaliyette bulunabilirler

seklinde 6zetlemektedir.

Melek yatirimeilart yatirim i¢in motive eden birgok faktdr vardwr. Bu

faktorlere asagida yer verilmistir (Ugkun, 2009: 5):
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Girigimci ve yonetim takimina giivenmek,
Daha deneyimli yatirimeilarla birlikte yatirimlar yapabilme sanst,

Yatrimin  yapilabilmesi ve yapilandirilmasi hakkinda tavsiyeler

verebilmektir.

McKaskill (2009: 36) ise;

Benlik imajini, benlik saygisini ve tanmmay1 gelistirirken, "kii¢lik bir

sirket size donene kadar ne kadar bildiginizi asla bilemezsiniz",
Endiseleri hafifletmek - bagkalarmna yardim etmek,
Geri verme zorunlulugu - verme sevinci,

Halka arz oncesinde bir sonraki yiiksek katl hisse senedinde 'ilk ¢atlak'

almak,

Yiiksek riskli "acele" bagimli aligkanlik,

Eglenceli ve heyecan verici,

ROI (yatrimm geri doniisti - Return On Investment) en az % 30,

Stok secim siirecinden daha dogrudan yararlanmak istemektedir.

Melek yatirimcilarin fazla yatirinm yapmamalarinin birgok sebebi vardir. Bu

sebepler (Ugkun, 2009: 5):

Melek Yatirimci yatirim kriterleri ile Onerileri arasi uyusmazlik,
Is 6nerilerinin kalitesizligi,

Girisimci veya yonetim takimima giivensizlik,

Fiyat belirleme anlagsmalarindaki deneyimsizlik,

Gerekli 6zenin gosterilmesi ve gézlemleme ile ilgili deneyimsizlik olarak

sayilabilir.

Melek yatrimmn olumlu goriilecek birgok avantajinin yaninda olumsuz

goriilen bircok dezavantaji da mevcuttur. Asagida bu konular maddeler halinde

verilmistir.
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Melek Yatinmcilarin Avantajlan

Ugkun, (2009: 5-6) melek yatirimeilarin avantajlari olarak;

Melek yatirimcilar nispeten daha kiigiik yatirimlari segmektedirler.

Melek yatirimcilar genellikle isini yeni kurmak iizere olan ya da kurulusunu

tamamlamis ama ilk evrelerinde olan yatirimlar: desteklerler.

Melek yatirimcilar hemen hemen her sektdre yatirim yapabilirler (hokey sahasi,
prototip bot vb.) fakat ileri teknoloji i¢eren isletmelere yatirim yapmak igin ayri

isteklidirler.
Melek yatirimcilarin sagladiklar: fonlar fiyatlar: artirmamaktadir.
Melek yatirimcilar yatirimlari saglamanin yaninda ayrica kredi imkani tanirlar.

Melek yatirimcilar sadece bir merkezde degil, pazar1 genis olan her cografya da

bulunabilir.
Melek yatirimcilar finansal kararlarda risk sermayedarlarina gore daha esnektir.

Melek yatirimecidan saglanan para kaldirag etkisi gosterir (Yatirim yapilan isletme

diger finansman saglayicilar1 i¢in ¢ekicilik olusturur) maddelerini gostermektedir.

Cogu is melegi yatirim yaptiklar1 girketi gelistirerek ve kendi basina yatirim

yapabilen bir girket haline dontistiirerek katma deger yaratir (Bingol ve Tiirkmen,

2016: 6-7).

Toplumsal agidan destek verdikleri projeler agisindan sosyal sorumluluklarini

yerine getirmektedirler (Bingol ve Tiirkmen, 2016: 6-7).
Is fikirlerini gercege doniistiirerek, girisimciligin gelismesini sagladiklarindan

igsizligin azalmasmna imkan verirler. Bdylelikle ekonomiyi olumlu yonde

etkilemektedirler (Bing61 ve Tiirkmen. 2016: 6-7).

Melek Yatinmcilarin Dezavantajlan

Melek yatirimcilar, ayni firmanin ardi sira gelen yatirimlarmi desteklemekten geri

dururlar.

Melek Yatirimcilar islerin gidisati hakkinda kontrol ve s6z hakki edinmek isterler.
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e Melek yatirimeilarin kiigiik bir kismi, firmanin amaglarindan saparak firmadan

cok kendi ¢ikarlarmi diisiinebilirler (Bingdl ve Tiirkmen, 2016: 7).

e Melek yatirimeilar belli bir {in ve prestije sahip olmadiklar1 zaman giivenilirlikleri

sorgulanmalidir (Bing6l ve Tiirkmen, 2016: 7).

1.2. MELEK YATIRIMCININ DESTEK FAALIYETLERI

Melek yatirimcimin destek verecegi girisimci, girisimciligin tiim 6zelliklerini
iizerinde barindiracak meziyetteki bireyler olmalidir. Melek yatirimcilar isletmelere
katma deger saglamak istedikleri i¢in sececekleri girisimci ile kendi misyon ve
vizyonlarimin uyumlu olup olmadigina da bakmaktadir. Melek yatirimci ¢alismalari,
girisimci igletmelere kurulusunda ¢ekirdek sermayeyi saglamada, sonrasinda da bilgi
destegi saglamaktir. Melek yatirimcilar tarafindan yapilan yatirimlarin miktarlarina,
yatirimlar sonucu elde edilen gelire ve yatrimm geri doniis oranmi rakamlarina
bakildiginda; finansal piyasalarda yapilacak yatirimlarda, kisa zamanda yiiksek
karlara ulasmak teoride miimkiin olmakla beraber, pratikte imkansiza yakindir. Bu da

melek yatirimcei aglarmin en 6nemli avantajlarindan biridir.

Melek yatimrimcilarm son 50 yil iginde faaliyette bulunduklar1 tespit
edilmistir. Meleklerin tek amaci kar elde etmek degildir. Bunun yaninda yeni bir
isletmenin biiyimesinde sagladigi destegin verdigi manevi tatmin hissi, yasadigi
heyecan, istihdam yaratma mutlulugu gibi nedenlerde melek yatirimcilarin yatirim

yapma nedenlerinden bazilaridir.

1.3. MELEK FINANSMAN YONTEMININ FAYDALARI

Melek finansman ydnteminin ekonomik sisteme Onemli katkilar1 vardir.
Melek finansman yontemi ne kadar etkin uygulanirsa iilke ekonomisi de o kadar
kazangli ¢ikar. Uluyol (2008: 26), bu yontemin sagladigi katkilara asagida

aciklanmustir.

a) Girisimciligin Gelismesine Katki Saglar: Melek yatirimcilar, is
deneyimleriyle destekledikleri proje basariya ulasana kadar girisimcileri

yonlendirerek onlar destek saglarlar. Proje, planlanan basariya ulastiktan
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b)

sonra da melek yatirimcilar projeden ¢ikarak girisimeinin yola yalniz
devam etmesini saglayarak yeni projelere yonelirler. Kisaca, melek
finansman risk sermayesi ile girisim fikrinin birlesmesiyle arada koprii
vazifesi gdrmesi sonucu fikrin hayata gec¢ip basariya ulasmasina yardim

eden destek kuvvettir.

Istihdama Katki Saglar: Melek yatirimcilar umut vaat eden projelere
destek saglayip projelerin basariya ulasmasinda etkin rol oynamaktadir.
Basariya ulasan isletmede biiyliyerek kapasitesini artirir ve bu sliregte
olmazsa olmaz sermaye olan entelektiiel sermaye olarak tabir edilen insana
ithtiya¢ duyar ve ona is imkam saglayarak issizlik oranmin azalmasina
katki saglar. “Melek yatirimciligin istihdama katkist en somut olarak
ABD’deki verilerde goriilmektedir: 2005°te melek yatirimlar ile 49.500
sirkete (girisimciye) 23 milyar dolar sermaye yatirilarak, 198 000 kisiye
yeni is olanagi saglanmistir.” (Uluyol, 2008: 26)

Ulke Ekonomisinin Gelismesine Katki Saglar: Melek yatirmmcilarin
girisimciligin ve istihdamin gelismesine sagladigi faydalar direk olarak
iilke ekonomisinin gelismesine de katki saglar. Ayrica melek yatirimcilarin
toplumsal olarak katma deger yaratacak projelerin basariya ulagsmasinda
aktif rol almalar1 onlarin toplumsal bir fonksiyonlarinimn oldugunun

gostergesidir.

Melek yatirimcilarm ekonomiye katkilarini ortaya koyan 14.yillik EBAN

kongresi sonuglarina gore Demir (2016: 10), 2004-2013 yillar1 arasinda Avrupa’daki

3.208 baglangic asamasindaki sirkete yapilan yatirimlar 37 {lilkede 1661 sirkete

daraltilmis ve yatirim yapildiktan sonraki ti¢ yilin verileri incelenmistir.

Istihdam sonuglarmna gore; ortalama istihdam oram1 3 kat artmis ve

ortalama ¢alisan sayis1 3 yilda 5’den 16,7’e yiikselmistir.

Sirket gelir ve aktiflerine gore; ortalama %150 ve %156,5luk bir artig
gbze carpmustir. Gelirler 4 yilda ortalama 700.000 Avro'dan 1,8 milyon
Avro’ya, aktifler de 800.000 Avro'dan 1,9 milyon Avro’ya
yikselmistir.
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. Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FAVOK)’a gore; isletmenin ilk 4 y1l basabas
noktasina gelemedigi goriilmiistiir ki bu beklenen bir durumdur ve zaten
bu sebeple is melekleri yatirimdan genelde bes yildan sonra ¢ikmay1
hedeflerler. Bilgi ve iletisim teknoloji sektoriinde ise FAVOK iigiincii

yilin sonunda pozitife donmiistiir

d) Melek yatinnm finansman modeli bir kazan-kazan modelidir: Melek
finansman yonteminin isleyisinde bir aksaklik olmadigi siirece, isleyise
katillan girisimci, yatirimci, devlet ve en Onemlisi de toplum kazanir.

Kaybedeni olmayan tiim taraflarin kazangli ¢iktig1 bir modeldir.
1.4, MELEK YATIRIMCI iLE GIRiSIMCI iLiSKiLERi

Melek yatirimcilar genellikle tanidiklarinin 6nerdigi kisilerle daha kolay
iletisime gegerler. Ama meleklerle iletisim kurmak her zaman bu sekilde olmayabilir.
Bazen melek aglar1 olarak adlandirilan melek yatirimcilarin kendi aralarinda iletisim

kurmak i¢in olusturduklar1 sistem vasitasiyla da melek yatirimcilara ulasilabilir.

Girisimcinin i fikrini begenen melek yatirimcei girisimei ile maddi ve maddi
olmayan konularda anlasma yapar. Melek yatirimci, girisimciye belirli bir faiz orani
ile belli bir siire i¢in bor¢ verebilir. Anlagsma borcu hisseye doniistiirmek seklinde
kurulu olabilir. Yatirim imtiyazli hisse senedi seklinde olabilir. Melek yatirime1 adi
hisse senedi de alabilir. Ayrica melek yatirimel, girisimin deger tespitinin
yapilmasini yatirim karari alirken talep edebilir. Deger tespiti, girisim yapacak
kisinin sunumunun, i planinin niteligini, anlasma yapmaya ne kadar hevesli
oldugunu ve melek girisimci igin hisse senedi piyasast da dahil diger yatirim

firsatlarinin 6zelliklerini 6zetler (Apak vd.,2010: 190).

Diinya’da RS sirketleri ve melek yatirimen iligkilerini giiclendirmek ve
taraflarin bir arada hareket edebilmelerini saglamak amaciyla basarili ¢aligmalari
olan, girisimcilige 6zendiren ve melek yatirimcilar1 yatirnm yapmaya tesvik eden
aglar kurulmaktadir. The European Trade Association for Business Angels, Seed
Funds, and other Early Stage Market Players (EBAN) ve Tiirkiye’de bu aglarin ilk
ornegi olan ODTU Teknokent biinyesinde kurulan METUTECH-BAN-Teknoloji

Yatirimcilart Agi’nt bu konuya Ornek olarak verilmistir. Tiirkiye’de sayilan agin
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farki, tiim ulusa hizmet vermek yerine dnceligini ODTU’lii mezun ve girisimcileri ile
ODTU Teknokent firmalarmin gelisimi i¢in kullanmaktadir (Giinay ve Basalp, 2011:
5).

1.5. MELEK YATIRIMCILARLA DIYALOG KURMA

Is melegi aglari, is fikri olan girisimci ve sermayesi olan yatirimcinin
bulustugu platformdur. Bu sistemde girisimei yatirimcinin sermayesinden, yatirimei
ise girisimcinin i fikrinin getirisinden faydalanmak amaciyla aralarinda imzalanan
anlasma ile proje hayata gecirilmeye baslar. Is melegi sisteminin taraflarin

eslesmesinin grafigi asagida verilmistir.

Grafik 3. Melek Finansman Modelinde Girisimci ve Yatirnmci Eslesmesi

Yatirim Oncelikleri
Tespiti

l

Veri Tabanma }

Onemli Unsurlar

[ Eslestirme ]
[ Girisimci ] [ Is MeleQi ]
[ Aga Basvuru ] Yatirimer ile 4/[ Tanmsma ]
Girisimeinin
Tanistirilmasi l
A\ 4
Is Fikri ve Is Plani Egitim ]
Degerlendirmesi
Is Planinin
v Dagitilmasi Y
[ Is Planm1 Ozeti ve

Yatirim
Toplantilar:

[ Yatirim Programi ]

Ek Finansman
Banka Destekleri

Kaynak: Uluyol, 2008: 20.
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Yukaridaki grafikten de anlasilacagi {izere siire¢, girisimcinin Yyetersiz kalan
sermaye ihtiyacini tedarik edebilmesi amaciyla melek yatirimcilara bagvurmasiyla
baglar. Melek yatirimci, girisimcinin ig fikri ve planini inceleyerek degerlendirir ve
kabul etme ya da reddetme kararini verir. Kabul edilmezse siire¢ burada sona erer.

Ama kabul edilirse siire¢ grafikteki eslesmeler saglanarak devam eder.

Uluyol (2008: 21) melek finansman sistemini “Esasen sistem yapisi ile bir
borsayr andirmaktadir. Nasil ki sirketler, hisselerinden kar beklentisi olan
yatirimcilart ortak olarak tamamen seffaf bir piyasada biinyelerine katiyorlarsa,
melek yatirimer aglarinda da durum aynidir.” seklinde agiklamustir. Melek finansman
yonteminde yatirim beklentilere yapilmaktadir. Melek yatirimer siirecin basindan
bekledigi kar1 elde edene kadar girisimciye destek saglar. Amacina ulasinca da
yatirimin hayat egrisinden hisselerini satarak ayrilir ve farkli girisimlere destek

olmak amaciyla faaliyetlerini siirdiirtir.

Girisimei, melek yatirimci ararken en 6nemli amag olan karliligin disindaki
konularda da meleklerden faydalanmaya galisilmahidir. Ciinkii melek yatirimcilar
girisimcilik deneyimine sahip olan yatirimcilardir. Bu yiizden, onlardan sadece

danigmanlik hizmeti almak bile girisimci i¢in ¢ok kiymetli bir nimettir.

Melek yatirimcilara yapilan basvurularin reddedilmesinin birgok sebebi
vardir. Bunlar; siirece katilan kisi kaynakli (girisimci, yonetici gibi) veya pazar/lama
problemleri veya finansal problemler olabilir ve proje degerlendirilirken ilk goze

carpan onemli sorunlar bunlardir.

Uluyol (2008: 21), son yillarin en biiyik melek yatirimimi Sun
Microsystems’in kurucu ortagi Andy Bechtolsheim’in arama motoru yazilimimni
gordiikten sonra Google’a yazdig1 100.000 dolarlik ¢ek oldugunu belirtmistir. Benzer
sekilde Amazon.com, Apple, the Body Shop, Kinko’s ve Starbucks’in hepsi su an
yiikselen yildizlar olan Digg, Linkedln ve Simply Hired gibi baslangiclarin1 melek

finansman modeli ile yapmislardir

1.6. MELEK YATIRIMCININ GIRISIME KATKISININ SONUCU

Uygulanabilir bir is fikrine sahip olan girisimcinin projesi sorunsuz ve

gelecek vaat ediyorsa girisimcinin is fikrine melek yatirimci bulmasi daha kolay
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olacaktir. Giliniimiizde melek yatirimcidan aldig1 destek ile hayata gecerek halen
faaliyet gosteren Facebook, Hotmail, Google, Apple, Youtube, Skype, Yahoo gibi

firmalar bu konuya verilebilecek 6rneklerdendir.

Apak ve digerleri (2010: 191), Apple Sirketi’nin kurulusu ve gelisimi sadece
Steve Jobs ve Steve Wozniak’in buluslar1 ile degil, ayn1 zamanda melek yatirimci
olan Mike Markkula’nin dogru zamanda 92.000 $ sermaye koymasi ve 250.000 $’1
Bank of Amerika’dan saglamasi sayesinde oldugunu belirtmislerdir. Kuruculardan
Steve Jobs, ilk sermayesini 1971 yilinda kirmizi ve beyaz Volkswagen minibiisiinii
1.500 $’a, Wozniak ise programlanabilir HP 65 isimli hesap makinasin1 250 $’a
satarak koymuslardir. Siire¢, Markkula’nin yatirimi ile devam etmistir. Markkula’da
Intel firmasinda pazarlamaci olarak ¢alisirken firmanin ¢alisanlara verdigi bedava
hisseleri toplamis ve Intel’in halka agilmasindan sonra biiyilk bir servete
kavusmustur. Markkula’da daha fazla kaynaga ihtiyact oldugu zaman Xerox
Development Corporation adli RS sirketine hisselerin bir kismimni satmis ve gelen
taze parayla firmay1 daha da Steve Jobs ile biiylitmiigler. 1980°de ise halka agilarak
global sirket olmak i¢in sermaye tabanlarini yaymiglardir. Xerox firmasi basta
yatirdigr 1.050.000 $’a karsilik 30 milyon $’in iizerinde para alarak yatirimdan
ayrilmastir.
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2.  MELEK FINANSMANIN BENZER FINANSMAN YONTEMLERIYLE

KARSILASTIRILMASI
2.1.

FARKLAR

RiISK SERMAYEDARI ILE MELEK YATIRIMCI| ARASINDAKI

Tablo 11. Melek Yatirimct ve Risk Sermayedart Karsilastirmast

Melek Yatirimel

Risk Sermayedar1

Kendi sermayesini kullanir.

Kendilerine yatirim yapilan bireysel ve kurumsal

yatirimetlarin fonlarini kullanir.

Genellikle yeni kurulan kiiciik captaki isletmelere ve
girisimcilere yatirim yaparlar.

Biiyilk ve kendini ispatlamis igletmelere yatirim

yaparlar.

Her tiirlii yatirimu destekleyebilir.

Ozellikle teknoloji tabanli yatirimlari destekler.

Yatirimda kullanacag: sermaye miktari diisiiktiir.

Yatirimda kullanacagi sermaye miktar1 yiiksektir.

Yatirimin karar alma siirecine bizzat katilir.

Yatirimlarima stratejik denetimlerde bulunur.

Yatirimlarmi maceraci ve amator bir ruhla yapar.

Yatirimlarmi profesyonel, organize ve yiiksek getiri

amacl ile yapar.

Daha 6nceden girisimcilik deneyimi yasamus olabilir.

Onceden girisimcilik deneyimi olmayabilir.

Yatirim sayis1 ve yatirim deneyimi azdir.

Yatirim sayis1 ve yatirim deneyimi ¢oktur.

Daha fazla risk alir ve beklentileri diisiiktiir.

Daha az risk alirlar ve beklentileri yiiksektir.

Genellikle amator bir ruha sahiptir ve kendi sahsi

adina, uygun yatirim firsatlar1 aramaktadir.

Daha profesyonel bir yatirimci olarak goriilmekte,

yonettigi fon icin uygun yatinm firsatlar

aramaktadir.

Fazla organize degildirler. Bulmak ve ulasmak

zordur. Fazla dikkat ¢ekmezler.

Daha organizedirler.

Daha az agresif ve yatirimin geri doniistiniin uzun

zaman almasini bekleyebilirler.

Agresiftir. Yatinimin geri doniisliniin uzun zaman

almasini beklemezler.

Daha sabirli ve hosgoriiliidiir.

Daha az sabirli ve hosgoriiliidiir.

Genellikle faaliyetleri ile Dbire bir

olabilecekleri yatirimlar yapar.

mesgul

Finansmam
yetinir.

saglaylp sadece denetim yapmakla

Yas ve egitim diizeylerine gore daha olgun ve diisiik
egitim seviyesindedir.

Daha geng ve egitim diizeyleri yiiksektir

Aynt1 yatirima tekrar yatirim yapmaz.

Aym yatirnma ilerleyen asamalarda tekrar tekrar

yatirim yapabilir.

Arastirma ve degerlendirme siireci kisadir.

Aragtirma ve degerlendirme siireci uzundur.

Ozgeemisi finans, damsmanhk, bazis1 da endiistri

icinden gelen bireylerdir.

Ozgeemisi girisimcidir.

Yatirim araglari imtiyazli hisse senetleridir.

Yatirim araglar1 adi hisse senetleridir.

Yatirimlarin cografik yakinligi, ulusal ve artan

sekilde yerel ortaklarla uluslar arasi yatirimlardir.

Cogu yatirimlar yereldir. (birkag saat uzaklikta)

Kaynak: Yazar tarafindan tiretilmistir.
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2.2.

MELEK YATIRIMCILARIN ES DOST FINANSMANI iLE
KARSILASTIRILMASI

Meleklerden saglanan finansman meleklerin 6zkaynagi oldugu i¢in

maliyeti daha diistiktiir.

Girisimcilerin  kaynaklar1 genellikle aile ve yakin ¢evrelerindeki
destekcilerden saglandigi i¢in yatirim fikirden daha ¢ok yakinlik duyulan
girisimlere yapilir. Melek yatirimcilar ise basar1 vaat eden potansiyeldeki

girisimlere yatirim yapar.

Cogu zaman aile ve yakin ¢evredeki insanlar i¢in birka¢ kisa anlatim
yeterli iken, melek yatirimcilar, fikre ilave olarak stratejik is planlarini, is
hedeflerini, insan kaynagmin becerisini ve somut geri doniis

beklentilerini gérmek ve degerlendirmek isterler (www.lab-x.org).

3. DUNYADA MELEK FINANSMAN

Melek yatirimer kavrammin kullaniminin gegmisi diinyadaki diger {ilkelere

nispeten daha yeni olmasma ragmen, bu yontemin uygulanmasi oldukca eskidir.

Melek finansman ile ilgili Diinya’daki ilk girisimler;

1999- EBAN (European Trade Association for Business Angels, Seed
Funds and other Early Stage Market Players)- Avrupa Melek Yatirim

Ticaret Orgiitii

2005- ACA (Angel Capital Association) — Amerika Melek Yatirimcilar

Ticaret Orgiitii

2014- ABAN — Afrika Melek Yatirimeilar Ticaret Orgiitii ve Orta Dogu

Melek Yatirimeilar Ticaret Orgiitii’diir.

Bingdl ve Tiirkmen (2016: 8) Melek yatirimcilara iliskin en garpici verilere

Amerika’da rastlandigini, ABD’de 1980 yilindan bugiine kadar yeni istthdamin

%80’1ni, yeniliklerin ise %50’sini melek yatirimcilar tarafindan desteklenen

girigimcilerin gergeklestirdigini belirtmiglerdir. ABD’ de en ¢ok yatirim yapilan

sektorler ve oranlar1 asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 12. ABD’de Melek Yatirimlarin Sektirlere Gore Dagilimi

Sektorler | Yazihm | Saghk | Perakende | Biyoteknoloji Endiistriyel/ Medya
Enerji
Pay %23 %14 %12 %11 %7 %7

Kaynak: Oncii ve digerleri, 2013: 3.

Veriler sektor tabaninda incelediginde ise yazilim sektoriiniin %23 ile en
yiiksek paya sahip oldugu goriilmektedir. Yazilim sektoriinii %14 ile saglik, %12 ile
perakende, %11 ile biyoteknoloji ve %7 oram ile endiistriyel/enerji ve medya

sektorleri izlemektedir.

2012’de Amerika’da toplam melek yatirim miktar1 22,9 milyar dolar olarak
bir onceki yilin %1.8 tizerinde gergeklesmistir. Toplamda 67.030 girisimci, melek
yatirim alma imkanina sahip olmustur. Melek yatirimcilar, 2012 yilinda Amerika’da
yarattiklart 274.800 yeni istihdam ile de issizlik rakamlarinin diismesine 6nemli
oranda katk1 saglamislardir (Oncii vd.,2013: 2).

ACA ve EBAN’dan elde edilen verilere gore asagidaki tablo olusturulmustur
(Er, Sahin ve Mutlu, 2015: 11). Tablodan ABD’deki melek yatirim sayi ve
tutarlarmin  Avrupa’ya gore oldukca ileri diizeyde bir gelisim sergiledigi

goriilmektedir.

Tablo 13. ABD ve Avrupa’da Melek Yatirum Say: ve Tutarlar

2013 Yih ABD Avrupa

Bireysel Melek Yatirimei 298.000 271.000

Cekirdek Evre 32.000 7.355 + 3.677 (Fikir evresi)
Baglangig Evre 29.000 18.053

Biiylime Evre 9.000 2.340 + 2.005 (Diger evreler)
Toplam Yatirim Anlagmasi 71.000 33.430

Toplam Yatirim Tutari 25 Milyar $ 6,8 Milyar $

Uluyol (2008: 16) ABD’de 1980°den giinimiize dek yeniliklerin %50’si,
istihdamin ise %80’1 melek yatirimci destegiyle ortaya ¢iktigmi belirtmektedir.
Ayrica ABD’de 2005 yilinda toplam 23 Milyar $ sermaye ile 49.500 sirkete yatirim
yapilmustir. Melek yatirimcilar, Melek Yatirimeir Kuliibii olarak adlandirilan 10-60
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kisi aras1 degisen gruplar meydana getirerek profesyonel bir is yaklagiminin yaninda
riski de paylasmayi amaglamaktadir. 2005 yilinda Amerika’da 227.000 bireysel
melek yatirimci ve bunlarin da dahil oldugu 250°den fazla aktif Melek Yatirimci
Kuliibii bulunmaktadir. Ayrica, AB iilkelerinde yillik RS yatirimlar1 ortalama
GSYIH’nin %0.4, ABD’de %0.8, hatta Israil’de %1.6’sina ulasmisken; bu oran
Tiirkiye’de ne yazik ki %0.003 civarinda gergeklestigini ve A.Graham Bell’in 1874
yilinda Bell telefon sirketini, Henry Ford’un, Ford fabrikasini ve Golden Gate
kopriisiiniin  yapimmin melek yatirimci fonlar1 ile desteklendigini belirtmistir.
Gilintimiizde ise amazon, yahoo, hotmail, skype, google, youtube, apple computer
gibi taninmis firmalarin kurulus asamalarinda da melek yatirimci fonlari

kullanilmastir

Yatirim yapilan girisimler biiyiimeye basladik¢a ve say1 olarak arttikca buna
paralel olarak istihdam artis1 da géze ¢arpmaktadir. Sadece bu agidan bakilsa bile bu
tir uygulamalarin 6nemi olduk¢a net bir sekilde goriilebilir. Kisaca, istihdamin
artmasi yani igsizligin azaltilmasi ve biiyiimenin devamliliginin saglanmasi bile bu

sistem i¢in olduk¢a 6nemli katkidir.

Grafik 4. Yillara Gore Melek Yatirimct Agt (BAN) Sayist
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Kaynak: Er, Sahin ve Mutlu, 2015: 11.
Melek yatirim aglarinin ABD-Avrupa’nin say1 olarak kiyaslandigi yukaridaki

grafie bakarak melek yatirim aglarmmn her gegen yil artis egiliminde oldugu

gozlenmistir. Grafikten ayrica 2009 yilindan itibaren Avrupa melek yatirim agmnin
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ABD melek yatirim agmi gectigi goriilmektedir. Yani Avrupa melek yatrimin
onemini ABD’den daha gecte olsa fark ederek agi giliclendirmek icin atilimlar

yapmistir.

2005 yili itibariyle Is Melekleri Aglari’nin Avrupa iilkelerine gore cografi
dagilimini asagidaki tabloda gormek miimkiindiir. Tabloda Tirkiye’nin en diisiik iki

orandan birine sahip oldugu goriilmektedir.

Tablo 14. Is Melegi Aglarinin Avrupa Ulkelerinde Yiizde Dagilimi

Ulke Oran % Ulke Oran %
Almanya 19 Polonya 1
Fransa 17 Cek Cumbhuriyeti 1
Ingiltere 15 Avusturya 0,5
Isvec 12 Finlandiya 0,5
Ispanya 9 Yunanistan 0,5
Italya 5 Macaristan 0,5
Belcika 3 Irlanda 0,5
Danimarka 3 Malta 0,5
Norveg 3 Liiksemburg 0,5
Isvigre 3 Letonya 0,5
Rusya 2 Portekiz 0,5
Hollanda 2 Slovenya 0,5
Tirkiye 1

Kaynak: Uluyol, 2008: 17.

Melek yatirimer destegiyle gelisen ve biiyliyen bazi girisim Ornekleri ve
saglanan melek yatirim tutarlari asagidaki tabloda gosterilmistir. Tablodan Blue
Rhine Sirketi’nin yararlandigi 500.000 $’lik melek yatirim tutart ilk siray1

almaktadir.
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Tablo 15. Is Melegi Yatirinu Ile Biiyiiyen Bazi Girigimler

M. YATIRIM
SIRKET iS MELEGI SEKTOR TUTARI ($)
Apple Computer | Adini agiklamak istemiyor | Bilgisayar donanimi 91.000
Amazon.com Thomas Albeta Online kitap satisi 100.000
Blue Rhine Andrew Filipowsky Propan silindir degistirme 500.000
Lifeminders.com | Frans Kok E-posta hatirlatma servisi 100.000
Body Shop lan Mc Glinn Viicut Bakimi 4.000
MI Laboraties Kevin Leech Medikal 5.000
Matcon Ivan Semenenko Cop konteyniri 15.000

Kaynak: Uluyol, 2008: 18.

4, TURKIYE’DE MELEK FINANSMANI

Melek finansman yontemi, Tiirkiye’de Diinya’daki gelisime kiyasla daha kisa
bir ge¢mise sahiptir. Bu yontem Tiirkiye’de son 10 yildir 6n plana ¢ikmaya
baglamistir. Yapilacak yatirimlarin devlet eliyle yapilmasi, 6zel sektoriin geri planda
kalmasi, stk yasanan ekonomik krizler, kiiresel ekonomiye entegre olma zorlugu
yasanmasi, ekonomik istikrarm saglanamamasi, yontemin gelisimi i¢in uygun piyasa
kosullar1 ve yasal altyapinin olusturulamamasit nedenleri ile melek finansman

yonteminin islerlik kazanmasi gecikmistir.

Melek yatirime1 kavrami, 2012 yilinda 6327 sayili kanun ile mevzuata girmis
ve bu kanunda Bireysel Katilim Yatirimcis1 (BKY), Melek Finansman ise Bireysel
Katilim Sermayesi (BKS) olarak ifade edilmistir. Bu yasayla melek yatirmmcilik
sektorii devletce tesvik edilmistir. Bu yasa ile ayrica, girisimcilere melek yatirimei
olarak destek olan yatirimcilara %75 ile baz1 durumlarda ise %100 olacak sekilde
vergi muafiyeti taninmaktadir. Bu oranda saglanan vergi muafiyetleri bakimmdan
Tiirkiye, Diinya siralamasinda ilk siradadir. Bu konuda ilk sirada yer almakta
yatirimcilarin  goziinde Tiirkiye’'nin yatirim yapilabilirligi konusunda cekici hale

gelmesine sebep olmaktadir.

2015 BKS ilerleme Raporu’na gore, Tiirkiye’de akredite edilmis 308 BKS ve
11 BKY ag1 bulunmaktadir. Akredite edilmis BKY’ler %53°li yazilim ve uygulama

gelistirme, %40°1 e-ticaret ve %7’si bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetleri
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olmak {izere toplamda 16 anlagsmaya 5,1 milyon TL kaynak aktarmislardir.
Tiirkiye’de ise melek yatirim anlagma sayisi tam olarak bilinmemekle birlikte 2581
Hazine Miistesarliginca akredite olmus toplam 750 dolaylarinda bireysel melek
yatirimceisi tarafindan yaklasik 18,4 milyon $’lik yatirim gergeklesmistir. Bununla
birlikte EBAN 2013 Raporu’nda melek yatirim sektori %116°lik biiyiime orani ile
en hizli biiyliyen iilke olan Tiirkiye ayrica, BNP Paribas tarafindan yayimlanan
Global Girisimcilik Raporu’nda da melek yatirim agisindan en cazip iilkeler
icerisinde gosterilmistir. Melek yatirim aglar1 performansi bakimindan ise EBAN’1n
2013 yili sonunda yaptig1 ¢alismada Tiirkiye’nin Avrupa ortalamasinin iizerinde
oldugu belirtilmistir. Ayn1 c¢aligmaya gore Tiirkiye’de melek yatirim tutarinin

GSMH’ya orani ise Avrupa ortalamasinim altinda kalmistir (Er vd., 2015: 12).

2017 yili ilk ceyregi itibariyle yayimlanan Bireysel Katilim Sermayesi
Ilerleme raporuna gore; Tiirkiye’de Hazine Miistesarhg: tarafindan 421 melek
yatirimciya lisans verilmistir. Ayrica akredite edilmis aglarda lisans1 olmadan

faaliyet gosteren 373 melek yatirime1 bulunmaktadir.
4.1. TURKIYE MELEK FINANSMAN AGLARI

Melek finansman sistemi, Tiirkiye’ye 2006 yilinda Helix Yonetim
Danigsmanhigi’nca girisimeilik hizmetleri sunmak amaciyla kurulan LabX tarafindan
gelmistir. LabX Tiirkiye’de faaliyete gecen Ilk Girisimcilik ve Danismanlik
Sirketi’dir. Bu kurulus girisimci ve melek yatirimcmin bir araya gelmesinde etkin rol
oynamistir. Siire¢, girisimcinin fikrini LabX’e sunmasiyla baslamaktadir LabX
gerekli inceleme ve arastirmalar1 yaparak 6n eleme yapmaktadir. Elenmeyen fikirler
degerlemeye alinir ve bu fikir sahipleriyle 6n goriisme yapilir. Daha sonra segilen
fikirler degerlendirilir ve fikir sabitlestirilip, melek yatirimc1 bulma asamasina girilir
ve baglatilan islerin desteklenmesiyle siire¢ devam etmektedir. LabX bu siirecte
girisimciye hem danigmanlik yapmakta, hem de sirkete ortak olmaktadir. LabX,
gelecegin patronlarmi girisimcilik konusunda egitmeyi, hayata gecirilmis basarili
ornekler ile Tirkiye’de girisimcilik kiiltiiriinii yayginlastirmayi, %100 basar1 hedefi
ile ig fikirlerini melek yatirimcilar aracilifiyla sirketlestirmeyi ve devam eden

projeleri gelistirmeyi hedeflemistir (www.lab-x.org).
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Halen 85 kisinin melek yatirimeci olarak yer aldigi Tiirkiye’nin ilk melek
yatirimel agt olan LabX, EBAN iiyesidir. Uluslar aras1 melek yatirimci agina iiye
olan ve kurdugu yerel igbirlikleri sayesinde LabX yatirimci ve girisimcileri bir araya
getirerek basarili isler yapmalarina vesile olmaktadir. LabX, ayrica girisimcilik bilgi
ve farkindaligini toplumda olusturmak i¢in birFIKRINmiVAR? Girisimcilik
Yarigmast’ni organize etmistir. Bu yarisma, Tiirkiye’nin 2007 yilindan itibaren en
biiyiik liniversitelerarasi girisimcilik yarigmasidir. 2010°dan itibaren de Bir Fikrin mi

Var? TV Show’unu diizenlemektedir (www.lab-x.org).

Girisimcilerin  finansman problemine ¢oziim bulmak amaciyla ilk 6nce
Ankara ODTU ve ODTU Teknokent tarafindan METUTECH-BAN-is Melekleri
Dernegi adi altinda melek yatmrimcilar agi kuruldu. Bu ag sayesinde geng
girisimcilerin sermaye ve danismanlik ihtiyaglar1 giderilmektedir. Melek yatirimcilar
ve girisimciler bir araya getirilmektedir. Yatirimcilarda kendilerine sunulan is
fikirlerinden kayda deger olanlarina destek olmaktadirlar. Bu dernek ayni1 zamanda
EBAN’a iiyedir.

2009 yilinda Tirkiye’nin ilk ve bolgesel kalkinmayi hedefleyen melek
yatirrmelr  ag1r olan MersinBAN, Mersin Ticaret ve Sanayi Odasi tarafindan

olusturulmustur. Bu kurulus da EBAN {iyesidir.

Galata Is Melekleri (GBA)’de 2010 yilinda girisimci-melek yatirimci
isbirligini saglamak amaciyla 16 yatirimc1 tarafindan kurulan kar amaci giitmeyen bir
melek yatirnrmc1 agidir. Baslangic asamasmdaki yenilikgi, yiiksek teknoloji
sirketlerinin pazarda lider olmalarmi hizlandirmaya yardimc1 olan ydnetici, girisimci
ve deneyimli melek yatirimcilardan olusmaktadir. GBA’nin mevcut iiyeleri arasinda,
Mynet, Airties, Gittigidiyor, Yemeksepeti, Markafoni, Pozitron, Vepa Grup,
Reklamz, DBI, 41-29 gibi diinya ¢apindaki sirketleri kurmus ve yapilandirmis ve
Apple, eBay, Maxim, Turkcell gibi oncii sirketlerde st diizey yoneticileri yer

almaktadir (www.galatabusinessangels.com.tr).

Bingdl ve Tirkmen (2016: 9) Tirkiye’de melek yatirimct finansman
yonteminde kurumsallagsmis yapilarin heniiz mevcut olmadigini belirtmislerdir. Tiirk
Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi (TUSIAD) ve Sabanci Universitesi Rekabet

Forumu’nun olusturdugu Ulusal Inovasyon Girisimi (UIG)’in 6nerileri, Tiirkiye’deki
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girisimcilige destek vermek, melek finansman yontemini yaygimlastirmak ve yerel

aglarda bulusturmaktir.

o. MELEK YATIRIMCI LISANSLARI HAKKINDA

Tiirkiye’deki melek yatirimer lisansi diger bir adla BKY lisans: T.C. Hazine
Miistesarligi’nca verilmektedir. Lisansi alabilmek i¢in T.C. Hazine Miistesarligi’nca
cikarilan Bireysel Katiim Sermayesi Hakkinda Yonetmelik’teki Kriterler

aranmaktadir. Bu kriterler sunlardir:

e Yillik gayrisafi geliri 200 bin ve {izerinde veya Kisisel servetinin toplam
degeri 1 milyon liranin {izerinde olan; yiiksek gelir veya servete sahip olan

yatirimcilar,

e Banka ve finansal kuruluslarda, yiiksek cirolu sirketlerde, yurtici kulugka
merkezlerinde yonetici olarak is tecriibesine sahip ve BKY ag1 iiyesi olan

yani tecriibeli olan yatirimeilardir.

Alman lisansin siiresi 5 yildir. Bu siirenin bitiminde istenilirse lisans yeniden
alinabilir. Bunun i¢in kriterlerin saglanip saglanmadigina tekrar bakilmaktadir. BKY
lisansi i¢in herhangi bir iicret 6denmemektedir. Ancak akredite aglar belirli miktarda

ticret talep edebilmektedir (www.melekyatirimplatformu.com).

Tablo 16. Lisans Basvurular

Verilen Lisans Sayisi Yillar Adet
2013 155
2014 119
2015 68
2016 71
2017 (1.¢eyrek) 8
Toplam 421

Kaynak: BKS Ilerleme Raporu. 2017: 4.

Son 4 yil i¢in verilen lisans sayilar1 incelendiginde; yillar itibariyle verilen

lisans sayisinda diisiis oldugu géze ¢arpmaktadir.
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Lisans bagvurularmin bdlgesel dagilimi incelendiginde %83 ile Marmara
Bolgesi'nin ilk srada yer aldig1 gériilmektedir. Istanbul, Bursa ve Kocaeli verilen
lisans sayilar1 bolgede &ne ¢ikan illerdendir. Marmara Bolgesi’ni %10 ile i¢ Anadolu
Bolgesi takip etmektedir. Ankara ise bu bolgede en yiiksek orana sahip il
konumundadir. %4 orami ile Ege Bolgesi 3. sirada ve bu bdlgede ise Izmir ili ayni
orana ve 14 lisans sayisina sahiptir. Ege Bolgesi’ni de %1 ile de Karadeniz ve

Akdeniz Bolgeleri takip etmektedir.

Verilen lisanslarin yiiksek gelir/servet ve tecriibeye gore dagilimimin
incelendigi rapora gore; melek yatirim lisansi alanlarm %38’ine karsilik gelen 159
kisi yiiksek mal varhigina, %33 oranina karsilik gelen 139 kisi is tecriibesine ve
%29’una karsilik gelen 123 kisi de ytiksek gelir diizeyine sahip oldugu i¢in bu lisansi

almaya hak kazanmustir.

Lisans bagvurusu yapanlarin egitim durumu dagilimlart incelendiginde
goriiliiyor ki; en yiiksek orana sahip 2 grup lisans ve yliksek lisans diizeyindeki
kisilerden olusmaktadir. Buradan lisans basvuru talebinde bulunan kisilerin yaridan

fazlasinin egitim seviyesinin yiiksek oldugu sonucuna varilmaktadir.

Lisans bagvurusu yapanlarin yas dagilimlar1 incelendiginde; 40-45 ve 45-50
yas araliginda olanlarin en yiiksek orana sahip oldugu goriilmektedir. Buradan

basvuru talebi yapanlarim ¢ogunlugu orta yas diizeyinde kisilerden olusmaktadir.

BKS olmay1 se¢enlerin bunu se¢me nedenlerinden ilki, yenilikei is firsatlarini
yakalamaktir. ikincisi, biiyiime potansiyeli ve yiiksek getiri beklentisinde olmaktir.
Ucgiincii ve dordiinciisii ise, sirastyla maddi ve manevi destek saglamak ve alternatif

yatirim olanaklarini degerlendirmek istenmesidir.

Yatirim basvurusu yapanlarm %55°1 yazilim ve uygulama gelistirme sektorti,
%10’u veri tabani faaliyetleri sektorii, %7’°s1 bilimsel AR-GE faaliyetleri sektoriine
yapmustir. Sektorlerin ilk 3’line bakarak tercih edilen sektorler de gelistirme tabanli

sektorlerin 6ne ¢iktig1 soylenebilir.
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DORDUNCU BOLUM

GIRISIMCILERIN MELEK FINANSMAN VE RiSK
SERMAYESI FINANSMAN TEKNIKLERINE iLiSKiN BILGI VE
FARKINDALIKLARININ BELIRLENMESI:
AFYONKARAHISAR VE USAK ILLERi UZERINE BiR
ARASTIRMA

1. ARASTIRMANIN AMACI

Gelismekte olan tlkeler i¢in iilke ekonomisinin en 6nemli dinamiklerinden
biri olan girisimcilik kiltiiriiniin olusturulmas1 ve girisimciligin finansmanini
saglayan risk sermayesi ve melek finansman yontemleriyle iligkisi {izerine bir

calisma yapilmistir.
Hazirlanan bu ¢alisma ile asagidaki amaglara ulagilmak istenmistir:

e (Girisimcilik i¢in gerekli goriilen konular1 girisimcinin - uygulayip

uygulamadigini belirlemek,

e Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girigsimcinin bilgi

diizeyini belirlemek,

e Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcilerin

bilgi ve farkindalik seviyelerini belirlemek,

e Etkin uygulanmasi halinde ekonomiye katkisi cok yiiksek olan bu
yontemler hakkinda girisimcilerin bilgi ve farkindalik diizeyini artirmak

icin Oneriler gelistirerek katkida bulunmaktir.

Bu c¢aligmada risk sermayesi ve melek finansman yontemlerinin se¢ilmesinin
nedeni, bu yontemlerin amag ve isleyislerinin birbirine benzer olmasi, aralarindaki

farklarm tespiti ve yontemlerin genel ekonomik diizen i¢inde nasil bir konumda
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oldugunu belirlemektir. Yontemlerin ig fikri olan ama sermaye yetersizligi ¢ceken
kigilerin yararlandigr yOntemler olmas1 aragtirmanin girisimciler {iizerinde
yapilmasini gerekli kilmistir. Bizi bu arastirmaya iten gereklilik ise bu yontemlerin
iilkemizde heniiz yeterli seviyede kullanilir olmamasi, yontemlerin gerektigi kadar
taninmamast ve bu konuda kisilerin bilgi eksikliginin olmasidir. Bu eksikligi

gidermek ve bu konuda farkindaligi artirmak amaciyla bu ¢alisma yapilmstir.

2. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE SINIRLILIKLARI

Calismanin ana kiitlesini Tiirkiye’de girisimcilik, risk sermayesi ve melek
finansman teknikleri acisindan 6rnek bir uygulama olarak Afyonkarahisar ve Usak

illerinde aktif olarak faaliyette bulunan 178 adet isletme olusturmaktadir.

Orneklem, 2017 yilinin Nisan ve Mayis aylarinda Afyonkarahisar ve Usak
illerinde, mermer, gida, tekstil, seramik, deri, turizm, insaat ve diger (Kimya, egitim

vb.) sektorlerinde faaliyet gosteren isletmeler ile sinirhidir.

3. ARASTIRMANIN HIPOTEZLERI

Arastirmada katilimcilarin demografik 6zellikleri ile risk sermayesi ve melek
finansman yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik diizeylerine gore bazi

hipotezler gelistirilmistir. Bu hipotezler sunlardir:

Hoi: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi cinsiyete gore anlamli bir farklilik géstermektedir.

Hoz2: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi yas gruplarina gére anlamli bir farklilik gostermektedir.

Hos: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi egitime gore anlamli bir farklilik géstermektedir.

Hos: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi
ve farkindalik diizeyi faaliyette bulunulan sektore goére anlamli bir farklilik

gostermektedir.

Hos: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi pozisyona gore anlamli bir farklilik gostermektedir
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Hos: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi tecriibe yilina gére anlaml bir farklhilik gostermektedir.

Ho7: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi ¢alisan sayisia gdre anlamli bir farklilik gostermektedir.

Hos: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi

ve farkindalik diizeyi nasil girisimei olduklarina yonelik anlamli bir farklilik

gostermektedir.

Hoo: Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemlerine olan bilgi ve

farkindalik diizeyi isletme sermayesi kaynaklarina gore anlamli bir farklilik

gostermektedir.

4, LITERATUR TARAMASI

Bu calismada, ekonomik kalkinma ve girisimcilik basaris1 {lizerinde g¢ok
Oonemli bir yere sahip olan risk sermayesi ve melek finansman ydntemlerinin
ozellikleri, isleyis sekilleri, faaliyet alanlari, basari kosullari, ekonomiye katkilar
gibi konular aydimnlatilmaya ve literatiirdeki eksiklik giderilmeye caligilmistir.
Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemlerine olan bilgi ve
farkindalik diizeylerinin belirlenebilmesi i¢in ilk olarak arastirmanin teorik boyutuna
yonelik literatiir taramasi yapilmistir. Konunun detayli sekilde ortaya konulabilmesi

icin yaymlanmis kitap, makale, tez ve internet gibi kaynaklardan yararlanilmistir.

Risk sermayesi ve melek finansman yontemlerine iliskin Tiirkiye’de ve diger
bircok iilkede ¢ikarilmis c¢ok sayida calisma mevcuttur. Bu c¢alismalardan
erisilebilenleri titizlikle incelenmistir. Bahsi gecen c¢esitli arastirma yaym ve

calismalardan bazilarina asagida deginilmistir.

Bingdl ve Tiirkmen (2016), melek finansmanm girisimcilik i¢in dnemini
belirlemek icin, Tirkiye’deki melek yatirimci ve girisimcilere yonelik yaptigi
uygulama sonuclarma gore, Tiirkiye’de erkeklerin kadmlardan daha girisimci
oldugu, bunlarin ¢ogunlugunun da orta yas diizeyinde ve iiniversite egitimi almis
kisiler oldugu, bekar katilimcilarin evli katilimcilardan daha ¢ok risk aldiklar: tespit

edilmigtir. Ayrica melek finansmanla ilgili diizenlemelerin artmasi ve is melegi-
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girisimei  iligkisini  saglayacak bir yapmin olusturulmasinin gerekliliginden

bahsetmiglerdir.

Karabayir ve digerleri (2012) yaptiklari ¢alisma ile amaglarinin; Tiirkiye’deki
melek yatirime1r profilini  belirlemek, melek yatirimei-girigimei iligkisini  ve
boyutlarini belirlemek oldugunu goéstermiglerdir. Bu amagclara istinaden su sonuglara
ulagilmigtir. Melek yatirimeilarm getiri saglamak kadar iilkemizde yenilik¢ilik ve
girisimciligin ~ desteklenmesi gibi sosyal sorumluklara da sahip olduklar:
belirlenmistir. Ayrica melek yatirimcilarin, girisimei igletmelere kurulus ve/veya
erken agamalarda finansman sagladiklar1 ve bu firmalarin da ileri teknoloji igerikli

sektorlerdeki firmalar oldugu tespit edilmistir.

Ozdemir ve Mazgal (2012) tarafindan hazirlanan Kariyer tercihlerinden biri
olan girisimcilik olgusunu etkileyen digsal faktorlerin analiz edilmesinin amacglandigi
caligmaya gore; Sakarya ilindeki girisimciler arasindan farkli sektdrlerden olan 10
girisimciye miilakat uygulanmistir. Calismada ailede girisimci olmasi, piyasadaki
boslugu doldurma istegi, arkadas-ailenin isin devamma etkisi digsal faktorlerden
sayllmigtir. Katilimcilarm %70’inin ailesinde bir girisimci olmasi, bu faktoriin
girisimcilik  gidiilerinin  gelismesi  acisindan  etkin  bir  faktér oldugunu

gostermektedir.

Aragtirmada, egitim durumlarinin is dalina avantaj ve dezavantajlari, en
belirgin 6zellikleri, riskin, belirsizligin, cesaretin, bagimsiz ¢alismanin ne ifade ettigi,
neden girisimci oldugu, calistig1 sektorii neden sectigi, girisimci olmaya iten faktoriin
ne oldugu, is kurarken en ¢ok kimden destek aldigi, isini 6zgilir iradesiyle mi
kurdugu, isinin devaminda arkadas/aile faktoriiniin varligi, baska bir sehirde olsa
yine girisimci olur muydu, ilk sermayeyi temin sekli, gelecek finans kaynagi,
baslangicta yasadigi en biiyiik problem, ailede girisimci var mi, girisimcilik dogustan
m1 gelir sonradan m1 kazanilir, bilgi finans ve motivasyon kaynaklari, devlet
desteklerinden haberdar mi, kendi isiniz mi bagkasmin yaninda yiiksek kazang¢h bir is
mi, basarili olmay1 etkileyen temel faktorler sorulari sorulmus ve kadin ve erkek

girisimciler i¢in ayr1 ayr1 analiz edilmis ve birlikte yorumlanmustur.

Kunday (2014), girisimcileri girisimci olmaya iten sebepler ile girigimei

olurken karsilastiklar1 zorluklar arasinda nasil bir iliski oldugunu arastrmak ve
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girisimci olma nedenleri ile karsilagilan engeller arasindaki iliskiyi incelemek
amaciyla bir calisma yapmistir. Of Sanayi ve Ticaret Odasi’na kayith igletmeler bu

arastirmanin evrenini olusturdugu arastirmaya, 115 isletme sahibi liye katilmigtir.
Arastirma ile ulasilan sonuglar su sekildedir:

e Girisimcilige tesvik eden unsurlar ile karsilagilan engeller arasinda

anlaml1 bir iligki vardir.

e Girisimcileri kendi isini kurmaya tesvik eden unsurlardan ilki “bir

yeniligi sunmak”tir.

e Is kurarken Kkarsilasilan engellerle ilgili bulgulardan ilki “aile

biiytiklerinin izin vermemesi”dir.

Irmis ve Barutcu (2012); dgrencilerin girisimcilik egilimleri ile aile, egitim ve
diger faktorler arasmda bir iliskinin var olup olmadigmni belirlemek amaciyla bir

calisma yapmislardir. Bu ¢alisma sonucunda elde edilen bulgular su sekildedir:

Ogrencilerin girisimci kisilikleri iizerinde aile faktdriinde babanm kendi isini
kurmas1 ve ailede birden ¢ok girisimcinin olmasi etkilidir. Ailenin gelir diizeyi ile
ogrencilerin girisimcilik fikirleri arasinda bir iligki bulunamamistir. Egitim faktorii
incelendiginde, girisimcilik ve isletmecilik konusunda daha fazla ders almis olan
dordiincii smif 6grencilerinin, heniiz yeterince girisimcilik ve isletmecilik dersi
almamis olan birinci smif 6grencilerine gore kendilerini girisimci bir kisilige sahip
gormeleri ve gelecekte kendi islerini kurma niyetleri agisindan yiizde oranlar1 daha
digiiktiir. Diger faktorlerde ise cinsiyet ve yerlesim yeri baz alinmistir. Burada
ogrencilerin cinsiyetleri ile girisimcilik nitelikleri arasinda anlamli bir iligki
bulunmustur. Burada girisimci olmay1 erkek 6grenciler kiz 6grencilerden daha ¢ok
istemektedir sonucuna ulasilmistir. Yerlesim yeri ile girisimcilik nitelikleri arasinda

ise anlaml1 bir iliski bulunamamuistir.

Bozkurt ve digerleri (2012), Antalya ilindeki girisimcilerin girigimci
ozelliklerini ve bu ozelliklerin gelistirilmesine yonelik goriis ve Onerilerini tespit
etmek amaciyla yaptiklari calismanin sonuglar1 sunlardir:

Egitim ve tecriibe, girisimciligin nesilden nesile gegmesinde en etkili unsur

olarak one ¢ikmistir. Girisimciler, basarili bir girisim i¢in egitimin ¢ok Onemli
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oldugunu belirtmiglerdir. Sirasiyla Ozgiliven, diiriistliik, ticari ahlak basarili bir
girisimcide bulunmasi gereken en Onemli kisilik 6zellikleri olarak gosterilmistir.
Tiirkiye’deki girisimei sayisimin arttirilmasi onerilerinde, egitim ve devlet tesviki
unsurlar1 6ne ¢ikmustir. Tiirkiye’de girisimciligi engelleyen unsurlar devletin yanlis
politikalari, egitim kurumlarinin yetersizligi ve siddetli rekabet olarak goriilmektedir.
Girigimcilerin biliylik bir kismi Tirkiye’deki girisimeilik ruhunun Diinya’daki

girisimcilik ruhunun dah gerisinde oldugu diisiincesinde hemfikirdirler.

Gilinay ve Basalp (2011), “Girisimciler, Melek Yatwrmmcilar ve Risk
Sermayesi Firmalar1 Arasinda Kurulacak Bir Ag, Bu Agin Yapis1 ve Onemi” baslikl1
calismasi ile Tiirkiye’deki KOBI’lerin ve yeni girisimcilerin ¢ogunlugunun maddi
destege ihtiyag duydugunu belirtmektedir. Ama bu destege nasil ulasilabilecegi tam
bilinmedigi ve girisimcilerin fikirlerini tam olarak yatirimcilara tanitamadigi
goriilmistiir. Bu ¢alisma sonucuna gore bir girisimci—melek yatirimci risk sermayesi
firmasindan olusacak girisimcilere birlikte calisma davranisi, yenilik (inovasyon) ve
bilgi akis1 saglanmasi beklenen bir aga gereksinim oldugu goriilmektedir. Bu ag1
meydana getirebilmek icin sirketler, teknoparklar ve tiniversiteler arasi bir isbirligi

yapisina gerek duyulmaktadir.

Risk sermayesi modelinin islerlik kazanabilmesi i¢in Tiirkiye uygulamasinda
dikkate alinmas1 gereken unsurlar1 belirlemeye yonelik yaptig1 arastirma ile Ipekten

(2006) bu unsurlar asagidaki sekilde agiklamistir:

Risk sermayesi politikalar1 ayn1 zamanda teknoloji, yenilik, girisimcilik
politikalar1 ile bir biitiinlik i¢cinde olmalidir. Tiirkiye kendi is giicli, bilgi ve
becerisine uygun olan belirli alanlarda yogunlagmali ve bu alanlar1 en olumlu sekilde
gelistirmeli ve girisimcilik konusunda toplumsal aligkanliklarin degistirilmesine
calisilmalidir. Yabanci sermaye c¢ekebilmek icin biirokrasi azaltilmali, yatirim
indirimi, vergi muafiyeti, tesvik Onlemleri cazip hale getirilmeli, ayrica sermaye
piyasasma girisi kolaylastiran yeni finansal varliklar ve finansal kurumlar
gelistirilmeli, fonlarm sermaye piyasasina akisi saglanmalidir. Istikrarsiz ekonomik
ortam, yiikksek faiz ve enflasyon sorunlar1 ¢oziilmeli, rant ekonomisine ¢oziim

bulunmalidir.
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Poyraz ve Tepeli (2016), “Girisimciligin Finansmaninda Risk Sermayesi
Finansman Sisteminin Onemi: Tiirkiye Uygulamalar1” ad1 calismasi ile Tiirkiye’de

risk sermayesini gelistirmek icin ¢esitli onerilerde bulunmuslardir. Bu 6neriler;

Girisimci ve yatirimcilarin bilgilendirilmesi amaciyla egitim seminerleri
vermek, girisimci ve yatirimcinin birbirinden haberdar olmasini saglamak, gesitli
muafiyetler saglayarak risk sermayesine cekicilik 6zelligi eklemek, girisimcilerin
yeniliklerinin korunmasi i¢in gerekli patent ve lisans yasalarinin uygulanmaya

konmasi da risk sermayesinin gelismesinde 6nemli rol oynayacaktir.

Kinay (2006), Kiitahya’daki KOBI’lerin Girisimcilik Profilini belirlemeye
yonelik yaptig1 arastirma ile isletme sahiplerinin ve isletmelerle iliskili bireylerin

girisimcilik kisilik ve yeteneklerini ayrica girisim sartlarini belirlemeyi hedeflemistir.

Bu arastirma sonunda, hedef kitlenin girisimciligin ayirt edici unsurlarma
sahip oldugu goriilmiistiir. Ozellikle, yenilik, yaraticihik ve firsatlar1 gdrme
yeteneklerinin bulunmasi, ayrica orta vadeli deneyime sahip olmalar1 bu kitlenin
giclii taraflaridir. Zayif taraflar1 ise, girisimcilik egitimi almamis olmalari,
finansman olanaklarinin kisitli olmasi, gelistirdikleri is fikirlerini smnal miilkiyete
dontistiirememeleri, liderlik yeteneklerini sergilemekten kag¢inmalar1 ve devlet

tesviklerinden yararlanamamalar1 seklinde 6zetlenebilir.

Er, Sahin ve Mutlu (2015), “Girisimciler I¢in Alternatif Finansman
Kaynaklari: Mevcut Durum ve Oneriler” adli ¢ahsmasinda ilk olarak alternatif
finansman kaynaklariyla ilgili agiklamalar yapildiktan sonra bu yontemlerin gelisimi
ve kullanim alanmin daha yaygin hale getirilmesi i¢in asagidaki tespitlerde

bulunulmustur:

e Tiirk girisimcilerin in %78 inin girisimcilik iizerine aile ge¢misi bulunan

kisilerden olustugu ifade edilmektedir.

e Tiirkiye 17. biiyiik ekonomi olmasina ragmen girisimcilik siralamasinda

41. ve rekabet endeksinde 68. sirada yer almaktadir.

e AR-GE yatirimlarina harcanan paranin GSMH’ya oran1 Avrupa’da %3,3
iken Tirkiye’de %0,95 seviyelerindedir.
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Coban ve Saban (2006) tarafindan yapilan “Tirkiye’de Risk Sermayesi

Uygulamast ve Sorunlar1” baglikli arastirmalarina gore; isletmeler RS fonlarindan

yararlanabilmek icin finansal tablolarmm gergegi yansitir hale gelmesini

saglamalidirlar. Bununla;

KOBI’lerin kurumsallasma siirecine katki saglanir,

Isletmenin dis gevresiyle (tedarik¢i, kredi kuruluslari, devlet vb.) olan

iligkilerinde itibar artar,

Isletme yonetiminin karar alma siirecinde isletmenin biiyiimesi ve

gelismesine katkida bulunulur.

Kaya (2001); Ingiltere’de RS ile desteklenen 175 sirkete posta yoluyla anket

uygulayarak Diinya’da ve Tiirkiye’de Risk Sermayesi baslikli bir ¢alisma yapmustir.

Bu arastirma ile RS ile desteklenen sirketlerin iilke ekonomisinin performans ve

rekabet giiciine 6nemli katki sagladigi sonucuna ulagilmistir. Elde edilen diger

sonuglar ise agsagida verilmistir:

RS yatirimlariyla desteklenen sirketler daha fazla istihdam yaratmaktadir.
1994-1998 yillar1 arasinda Ingiltere’de istihdam ortalama %1 oraninda
artarken, risk sermayesi yatirimlariyla desteklenen sirketlerde istihdam

artis1 ortalama %24 olmustur.

RS yatirimlariyla desteklenen sirketler, lilke ekonomisinde de ilave bir
gelismeyi tetiklemektedir. 1994-1998 yillar1 arasinda iilkenin toplam
ithracat1 %8 oraninda biiylirken, RS yatirimlariyla desteklenen sirketlerin

ithracatlar1 ortalama %40 oraninda biiytimiistiir.

Ankete katilan sirketlerin %95’inin RS’den faydalanmasalard: var

olamayacaklar1 ya da daha yavas biiyliyecekleri belirtilmistir.

Sakaryali (2014), “Inovasyon ve Risk Sermayesi” konulu ¢alismasinda ilk

olarak inovasyon hakkinda genel bilgileri verdikten sonra RS ve MF finansman

yontemleri agiklanarak, Tiirkiye’de Ar-Ge destegiyle melek yatirimeilar alanindaki

yasal diizenlemeler ve melek yatirimcilara saglanan tesvikler belirtilmistir. Bu

agiklamalar Tirkiye’nin inovasyon gercegini kavramis olmasina ragmen, bu alandaki

cabalarin yetersiz oldugunu gostermektedir. Tiirkiye nin en dnemli sorunu olan cari
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acigin azaltilmasi ihracatin artirilmasi ile miimkiindiir. fhracatm artirilmasi ise
inovasyon ile daha ucuz ve nitelikli iriinler {iretmekten gegmektedir. Bunun i¢in
devletin, sirketlerin inovasyon faaliyetlerini etkileyen ve inovasyon siireclerini
basariyla yonetmelerini saglayan sartlarin olusturulmasinda yaptiklarmdan daha

fazlasin1 yapmasi gerekmektedir onerilerinde bulunmustur.

Demir (2016); “Girisimcilik, Yenilik ve Is Melekleri” konulu ¢alismasinda

cesitli Onerilerde bulunmustur. Bunlar;

Tiirkiye’de i meleginin yetisme ortami agisindan sikintilarm bulunmasi
dolayisiyla is melegi arzi ¢ok diisiiktiir. Bu nedenle is meleklerinin yetisme ve
gelisim c¢evreleri kurumsallasmayr hizlandirict  sekilde diizenlenerek tesvik
edilmelidir. Kurumsallasma sayesinde kaliteli yonetici insan kaynagi ortaya
cikacaktir. Birgok yenilik¢i is fikri ticarilesme olanagi elde edecektir. Boylece
mevcut iiretimlerde avantaj elde etmenin yaninda yeni liretimler piyasaya sunulacak
ve daha yiiksek katma deger elde edilmesi ile iilkenin ekonomik kalkinmasina fayda

saglanacak ve gelisen ekonomi ile birlikte istihdam artis1 saglanmis olacaktir.

Uckun (2009); “KOBI’lerin Finansal Sorunlarma Melek Sermaye Care
Olabilir mi?” konulu arastirmasinda ¢esitli onerilerde bulunmustur. Gelismekte olan
iilkelerde devlet tarafindan cgesitli vergi tesvikleri uygulanmahdir. Béylece melek
yatirimer sayist ve KOBI segenekleri ve girisimcilerin basar1 oranlar1 artacaktir.
Birgok iilkenin melek yatirimci potansiyelinin, ABD ile karsilastirilmasi ile ¢ogu
iilkede melek yatirime1 ortammin yeterli seviyede olmadig1 goriilmiistiir. KOBI’lerin
kredi, finansman ve danismanlik hizmetlerine ulasmakta yasadigi sikintilar goz
Oniine alindiginda, bu yatirimer tipinin yayginlik kazanmasi gerekmektedir. Bunun
icin bir an Once gerekli yasal diizenlemelerin yapilmasi ve birtakim vergi

avantajlarmin saglanarak yonteme girisimcilerin tesvik edilmesi gerekmektedir.

Acar  (2001); “Dericilik  Sektoriine Risk Sermayesi Modelinin
Uygulanabilirligi” baslikli tezinde RS’nin alternatif olmasmi belirli sartlara baglh

kilmistir. Bu sartlar;

e RS yatirnmlarmi gekip yonetebilecek yoneticilerin sektore kazandirilmast,
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Yatrimlarin igletme yoOnetimine yeni katkilar saglayacak sekilde

kullanilmasi,
RS sirketlerinin yatirim yapmasini saglayacak fizibilite ¢alismalarinin
yapilmasi, dericilik sektoriiniin teknolojik yeniligi i¢in yeterli Ar-Ge

calismalarinin baslatilmasidir.

Almasi (2014); “KOBI’lerde Risk Sermayesinin Etkisi” baslikli ¢alismasinda

bir¢ok bulguya ulagsmistir. Bu bulgulardan bazilarina asagida kisaca yer verilmistir.

Baslangic asamasi yatirimlarimm RS’nin temel finansman asamasi
olmasina karsm, 2007-2012 yillar1 arasinda diinyadaki RS yatirimlarinin
cogunlugu ileri ve ge¢ asama yatirimlarindan meydana gelmektedir. Giin

gectikee gec asama yatirimlar: azalmaktadir.

Biiyiit olarak adlandirilan satin alma destek finansmani yatmrimlari, RS

sektoriinde gilin gectikce popiiler olmaktadir.

Erken asama yatirmmlarinin azalmasi, KOBI’lerin finansal sorunlarinin

¢Ozlimii agisindan olumsuz bir gelisme olarak goziikmektedir.

RS’ni en erken kuran iilke ve en 6nemli RS fiilkesi ABD’dir. Bu
dogrultuda diger iilkelerde RS’nin gelisimi ABD’deki gelisimine

benzerlik gostermektedir.

Beskardesler (2010), “Tiirkiye ve Diinyada Risk Sermayesi” konulu tezinde,

cesitli Onerilerde bulunmustur. Bunlar;

Ulkemizde RS fonlar1 daha ¢ok stratejik ve hedef sektorlere verilmelidir.

Tesvik mevzuati teknoloji agirlikli sektorlere tesvik saglayacak sekilde

diizenlenmelidir.

KOSGEB fonlari, daha ¢ok proje destegi vermek amaciyla kullanilmali,
Kalkmma ve Yatirim Bankalar1 arac1 kurum olarak, hazinenin RS amach

verecegi fonlari, RSYO’na aktarmalidir.

Sigorta sirketlerinin, emeklilik kuruluslarmin, bankalarm ve OFK'larin
kanuni teminatlar1 konusu diizenlenerek, RS yatirimlarma girigmeleri

serbestlestirilmelidir.
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e RS fonuna bir destek olarak, Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari’’nin
yatirim portfoylerinde belli oranda, RS sirketlerinin ihra¢ ettigi girisim

sirketlerine ait hisse senetlerini bulundurmalar1 saglanmalidir.

Yatmaz (2012), “Girisim Sermayesi” konulu uzmanlik tezi ile girisim

sermayesi politikalarini uygulamaya gegirecek bir model onerisi yapilmistir.

e Modelde 6zel sektor ve kamu kaynaklarmin TKB tarafindan yonetilecek
bir fon havuzunda toplanmasi ve is planlarmin bu fon havuzu katkisiyla

hayata ge¢irilmesi ongdrillmektedir.

e Modelin temel girdisi girisimciler tarafindan sunulacak olan is

planlaridir.

e Bolgesel olarak agiklanan modelin saglikli isleyisi ve en hizli sonuca

ulagabilmek i¢in asamali bir siirecte iilkeye yayilmasi ongoriilmiistiir.

e Modelin hangi asamada hangi bolgede tesis edilecegi belirlenirken temel

alman kriter bolgelerdeki girisimcilik ve yenilik potansiyelleridir.

5. ARASTIRMANIN YONTEMI
5.1. SORU FORMUNUN TANITILMASI

Aragtirmada veri toplamak amaciyla nitel arastirma yontemi olan anket tercih
edilmistir. Anket toplamda 46 soru ve 4 kisimdan olusmaktadir (Bkz, EK-1). Birinci
kisimda girisimciye yonelik 9 tane demografik soruya, ikinci kisimda evet-hayir
olarak cevaplandirilacak 2 se¢enekli 9 tane soruya, li¢iincii kisimda 4°1i likert tipinde
5 tane risk sermayesi, melek finansman ve devlet desteklerine yonelik bilgi diizeyi
sorusuna ve son olarak dérdiincti kisimda ise 5°1i likert tipinde 23 tane risk sermayesi
ve melek finansman hakkinda bilgi ve farkindalik 6lgmeye yonelik sorulara yer

verilmistir.

5.2. EVREN VE ORNEKLEM

Bu arastirmayla ilgili istenen bilgilere ulasabilmek i¢in Afyonkarahisar ve
Usak illerinde aktif olarak faaliyette bulunan girisimcilere anket ¢aligmasi

yapilmustir. Arasgtrmada Afyonkarahisar’da 117 tane, Usak’ta 92 tane olmak tizere
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toplamda 209 girisimci isletmeye hazirlanan anketi uygulamak i¢in bagvurulmustur.
Afyonkarahisar’da 15, Usak’ta ise 16 isletme anketi doldurmayi reddetmistir.

Toplam 178 tane isletmeden ankete geri doniis saglanmuistir.

Aragtrmanm ilk 3 sorusunu girisimcilerin cinsiyeti, yasi, egitimi olan
demografik sorular olusturmustur. Daha sonra Afyonkarahisar ve Usak illerinde 6ne
cikan sektorler belirlenmistir. Bu sektorlerin  ¢ogunlugunu Afyonkarahisar’da
mermer ve gida olustururken Usak’ta ise deri, kimya ve tekstil sektorleri
olusturmustur. Bunlara ek olarak her iki ilde de insaat, turizm sektorleri ile egitim,
maden gibi sektorlerde faaliyet gosteren isletmelere de anket yapilmistir. Anket,
isletme ge¢misi hakkinda bilgi sahibi olan, ulasilabilen en yiiksek pozisyondaki
kisilerle yiiz yiize goriiserek yapilmistir. Bu kisiler; isletme sahibi, miidiir/y0netici,
genel miidiir yardimcisi, midiir yardimcisi, finans/muhasebe miidiirii, insan
kaynaklar1 miidiiri, uzman ve kalite sistem temsilcisi pozisyonlarinda calisan

kisilerdir.

6. VERILERIN ANALIZi

Uygulama sonuglarmin istatistiki olarak analiz edilmesinde SPSS (Version
24) programindan yararlanilmistir. Arastirilan konuya yonelik olarak yapilan
calismanm ilk asamasinda toplanan veriler kodlanarak analize uygun sekle
getirilmistir. Sonraki asamada veriler okunmus ve okunan veriler kendi iginde
kategorilere ayrilarak, girisimcilerin verdigi cevaplarin frekanslar1 bulunarak tablolar
halinde sunulmustur. Daha sonra veriler derlenmis ve istatistiki tekniklerin
yardimiyla hem cografi konum olarak hem de kiiltiir ve yasam sekli olarak birbirine
yakim olan Afyonkarahisar ve Usak arasinda bilgi ve farkindalik diizeyleri arasinda
fark olup olmadigi sonucu ortaya konulmaya g¢alisilmistir. Anket sonucuna gore
ortaya ¢ikan fikir ve Oneriler ile de c¢alismanin amacina yonelik ¢ikarimlarda

bulunulmustur. Analizde kullanilan testler i¢in asagidaki agiklamalar yapilabilir:

Verilerin yorumlanmasi igin kullanilan ilk analiz; Frekans Analizidir. Frekans

analizi anketin tamamina uygulanmistir. Bu analiz ile verilerin dogru kodlanip
kodlanmadigi, hatali veri girisi olup olmadigi, sorulara verilen cevap yiizdeleri ve

kiimiilatif oranlar1 ile dagilim hakkinda genel bilgilere ulasilmistir. “Frekansla
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birlikte alinan aritmetik ortalama ve standart sapmalar betimleyici istatistik teknigi

olarak arastirmalarda siklikla kullanilmaktadir.” (Gorkemli, 2011: 83)

Giivenilirlik Analizi ise ¢alismada kullanilan ikinci yontemdir. “Giivenilirlik

degeri bir 6lgme aracmin tekrarlanan Gl¢imlerde ayni sonucu verme derecesinin
gostergesidir.” (Eymen, 2007: 74). Aydemir (2005:131)’e¢ gore; bu analiz ile
sorularin aynt amaca hizmet edip etmediginin belirlenmesi ile 6lgegin i¢ tutarliliginin

saglanmas1 amag¢lanmaktadir.

Giivenilirlik analizi i¢in kullanilan temel analiz Cronbach Alpha (o)
degerinin bulunmasidir. Tiim sorular i¢in elde edilen o degeri o anketin toplam
giivenilirligini gdsterir. Alfa Katsayis1 0 ile 1 arasinda degerler almaktadir. Olcegin
giivenilirliginin  belirlenmesinde; 0.00<a<0.40 ise Olgek giivenilir degil,
0.41<a<0.60 ise Olgek diisiik giivenilirlikte, 0.61<a<0.80 ise 6l¢ek oldukea giivenilir
ve 0.81<a<1.00 ise oOlcek yiiksek derecede giivenilir kabul edilmektedir. (Yasar,
2014:5) Bu ¢alisma icin yapilan giivenirlik analizinde, Cronbach’s Alpha degeri
Afyon ili i¢in 0,880; Usak ili i¢cin 0,834 iki il birlikte degerlendirildiginde ise 0,867
ciktig1 goriilmektedir. Bu sonuglar ile ¢aligmanin iyi diizeyde giivenilir oldugu

¢ikarimina ulagilmaktadir.

Kullanilan {glincti analiz teknigi ise Normallik Analizidir. Parametrik

testlerin uygulanabilmesi icin gerekli olan Onsartlardan biri olan verilerin normal
dagilim sergilemesi gerektigi sart1 bu analiz ile tespit edilmektedir. Verilerin normal
dagilimda olup olmadiklari, grafiksel olarak ve carpiklik ile basiklik degerlerine
bakarak Ogrenilir. Altumistk (2010: 168-169)’a gore; parametrik testlerin
uygulanabilmesi i¢in merkez-limit teoremine gore Ornek boyutunun minimum 30
olmasi gerekmektedir. Teorem, 6rnek boyutunun 30’un iizerinde olmasi halinde,

ornek kitlenin normal dagilima yaklastigin1 varsaymaktadir.

Kisacasi bu ¢aligmada, 6rnek saymin 30’dan ¢ok olmasi, ¢arpiklik ve basiklik
katsayilarmin -1,5 ile +1,5 arasinda olmas1 ve verilerin tesadiifi 6rnekleme teknigi
kullanilarak secilmis olmasi dolayisiyla dagilimm normal oldugu varsayilarak

parametrik analiz tekniklerinden Tek Yonlii Varyans Analizi ve Bagimsiz Orneklem

T-Testi uygulanmugtir.
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“Ikiden fazla grup ortalamalariin karsilastirildig: tek yonlii varyans analizi,
eger gruplar aras1 fark varsa bu farkin kaynagi hakkinda bilgi saglanmaktadir.
Bagimsiz drneklem t-testi ise iki grup arasindaki farkliliklarm incelenmesi amaciyla
kullanilmaktadir.” (Altunisik, 2010: 181) Bu iki yontem i¢inde p: sig. (anlamlilik
degeri) onemlidir. Testlerde p< 0,05 ise incelenen veriler arasinda anlamli bir fark

vardir. Yani iligki yoktur.

7. BULGULAR VE DEGERLENDIRILMESI

Calismanin  bu boliimiinde Afyonkarahisar ve Usak illerinin Oncii
sektorlerinde faaliyette bulunan denek grubu iizerinde uygulanan anket ¢alismasinin

verileri yer almaktadir.

Arastirmanmn ilk asamasinda girisimcilere demografik 6zellikli sorular
sorulmustur. Bu boliimde Afyon igin 102, Usak i¢cin 76 veri girisi saglanmais, her 2 il

icin de %100 cevaplanma oranina ulasilmis, kayip veriye rastlanmamustir.

7.1. DEMOGRAFIK VE BETIMLEYICIi SORULARA ILISKIN
BILGILER

Bu boéliimde, katilimcilarinin cinsiyetleri, yaslari, 6grenim durumlari,
faaliyette bulunduklar1 sektorleri, isletmedeki pozisyonlari, tecriibe yillari, calisan
sayilar1, girisimci olma sekilleri ve sermaye kaynaklari ile ilgili betimleyici istatistik

sorularmin yanitlar1 ve bu yanitlara ait yorumlara yer verilmistir.

Girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi
ve farkindalik diizeylerinin tespiti i¢in katilimcilarin tiimiine ulasmak siiphesiz bir
sekilde hem net hem de giivenilir ve dogru sonuglar ortaya c¢ikarir. Fakat gerek
maliyet gerekse siire kisitindan dolayr tiim girisimcilere ulagsmak miimkiin
olmamaktadwr. Bu asamada uygulanmasi gereken en makul durum orneklem
uygulamasidir. Calismada, katilimeilarin risk sermayesi ve melek finansman
hakkidaki bilgi ve farkindalik diizeyleri iizerindeki etkisini tespit etmek igin,
orneklem yontemiyle veri toplama uygulamasit yapilmstir. Tirkiye’deki

Afyonkarahisar ve Usak illerindeki girisimciler kolayda 6rnekleme yontemine gore
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belirlenerek galismaya dahil edilmistir. Bu amagla toplam 6rneklem biiyiikligii 178

olarak belirlenmistir.

Tablo 17°den de goriilecegi lizere analize konu olan ilk demografik 6zellik,

katilimcilarin cinsiyetlerinin belirlenmesi tizerinedir.

Tablo 17. Katiimcilarin Cinsiyeti Tablosu

Cinsiyet
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak
Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
Erkek 94 92,2 72 94,7 166 93,3
Kadin 8 7,8 4 53 12 6,7
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Tablo 17’den goriilecegi gibi ankete Afyonkarahisar ve Usak illerinde toplam
178 isletme calisan1 katilim gdstermis ve katilimcilarin cinsiyet dagilimlari arasinda
oldukca yiiksek fark oldugu goriilmektedir. Anket calismasma katilanlarin %93,3’i
erkeklerden olusmakta iken; %6,7’si ise kadinlardan olusmaktadir. Bu agidan
degerlendirildiginde c¢alismaya katilim gosterenlerin cinsiyet dagiliminda bir

homojenlik s6z konusu degildir.

Cinsiyete gore Afyonkarahisar ve Usak illeri kiyaslandiginda;
Afyonkarahisar’da ankete katilan 102 kisidir. Evrene gore oOrneklem grubunda
erkekler %92,2, bayanlar da %7,8’lik bir orana sahiptir. Usak’ta ise; ankete katilan
76 kisidir. Burada ise erkekler %94,7, bayanlar da %5,3’liik bir orana sahiptir.

Demografik degisken olarak ele alinan ikinci soru ise, katilimcilarin yaslari
ile ilgilidir. Anket sorular1 hazirlanirken, katilimcilarin yaslar1 sorulmus, analiz
asamasinda ise belirtilen yaslar belirli gruplara ayrilmis ve uygun diisen araligina

veri kaydedilmistir.
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Tablo 18. Katilimcilarin Yaslar: Tablosu

Yas Gruplan
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak

Yas Arahklar: Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
20-30 yas aralif 14 13,7 11 14,5 25 14,0
31-40 yas aralig 26 255 19 25,0 45 25,3
41-50 yas aralig 32 31,4 17 22,4 49 27,5
51-60 yas aralig 28 27,5 28 36,8 56 31,5
61 ve listil yas 2 2,0 1 1,3 3 1,7
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Tablo 18’te goriildiigii izere ankete her yas grubundan katilim saglanmistir.
Toplam 178 isletme calisaninin katildig1 ankete, en yogun katilim 51-60 yas
araligindan (%31,5) olmustur. Katihimcilarin %14°i4 20-30 yas arasinda oldugunu
ifade ederken; %25,3’1 ise 31-40 yas araliginda oldugunu belirtmistir. 41-50 yas
grubundan katilime1 sayis1 %27,5’°tir. Calismaya en az katilim gosteren yas grubu ise
61 ve istii olarak tespit edilmis olup, toplamda %]1,7 bu yas grubundan c¢alismaya
dahil olmustur. Genel olarak degerlendirildiginde; calismaya katilim gosterenlerin

onemli bir boliimii orta yas grubundan olugmaktadir.

Yas tablosunda her 2 il kiyaslandiginda; Afyonkarahisar’da en yogun katilimi
41-50 yas araligindaki katilimcilar, Usak’ta ise 51-60 yas araligindaki katilimcilar
olusturmustur. 61 yas ve lizeri yaslarindaki katilimci sayist her 2 ilde de en diisiik

orana sahiptir.

Calismaya katilanlarin 6grenim durumuna gore dagilimi ise Tablo 19°da yer

almaktadir.
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Tablo 19. Katilmcilarin Ogrenim Durumu Tablosu

Ogrenim Durumu
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak
Ogrenim Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
Okuryazar degil 1 1,0 ) ) 1 0,6
[lkogretim 21 20,6 13 171 34 19,1
Lise 32 31,4 26 34,2 58 32,6
On lisans 6 5,9 4 53 10 5,6
Lisans 32 31,4 27 355 59 33,1
Lisansisti 10 9,8 6 79 16 9,0
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Calismaya katilan katilimcilarm %19,1°1 ilk6gretim mezunu oldugunu beyan
ederken; %32,6’s1 ise lise mezunu oldugu tespit edilmistir. %5,6’s1 Onlisans
diizeyinde, %33,1°’1 ise lisans diizeyinde egitime sahip oldugunu belirtmistir.
Lisansiistli egitim mezunu olan katilime1 sayisi ise %9 olarak tespit edilmistir. Genel
olarak degerlendirildiginde; katilimcilarin %47,7’ine yakin bir oranin yliksekdgrenim
aldigin1  goérmekteyiz. Dolayisiyla katilimcilarm  68renim  durumlar1  Tiirkiye

ortalamasina yakin gerceklesmistir.

Egitim durumu her 2 il i¢in ayr1 ayr1 incelendiginde ise; Afyonkarahisar’da
anket yapilan Orneklem icinde en yogun katilim %31,4 orani ile lise ve lisans
mezunlarindan olusmaktadir. Bu orant %20,6 ile ilkdogretim, %9,8 ile lisansiistii,

%?9,8 ile lisansiistii egitim diizeyine sahip katilimcilar takip etmektedir.

Usak ilinde ise; ankete en yogun katilim %35,5 ile lisans egitim diizeyine
sahip kisilerden olusmustur. Bu orani ise %34,2 ile lise, %17,1 ile ilkogretim, %7,9
ile lisansiistii ve %5,3 ile Onlisans egitim diizeyine sahip katilimcilar takip
etmektedir. Afyonda yiiksekdgretim egitim seviyesindeki katilimer oran1 %47,1 iken,
Usak’ta ise bu oran %48,7’dir. Buradan Usak ilinde egitim diizeyinin Afyonkarahisar
iline nispeten daha yiiksek oldugu goze carpmaktadir.
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Tablo 20. Girisimde Bulunulan Sektor Tablosu

Sektor
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak

Sektor Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
Mermer 37 36,3 5 6,6 42 23,6
Gida 18 17,6 8 10,5 26 14,6
Tekstil - - 23 30,3 23 12,9
Seramik - - 2 2,6 2 1,1
Deri 1 1,0 6 7,9 7 3,9
Turizm 11 10,8 3 3,9 14 7,9
insaat 27 26,5 14 18,4 41 23,0
Diger 8 7,8 15 19,7 23 12,9
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Tablo 20’de ise katilimcilarin  girisimde bulunduklart  sektorler
gosterilmektedir. Hazirlanan tabloda sektorler her 2 ilin ekonomisinde one ¢ikan
sektorlerden secilmis ve bu yolla analiz yapilmaya caligilmistir. Ankete katilim
gosterenlerin  %23,6’s1 mermer sektoriinde faaliyet gdsterdigin beyan ederken;
%14.6’s1 gida sektoriinde, %23’ tekstil sektoriinde faaliyette bulundugunu
belirtmistir. Seramik sektoriinde faaliyette bulunan katilimci sayisi, o6rneklem
icerisinde en diisilk rakam olan %]1,1 olarak tespit edilmistir. %3,9 diizeyindeki
katilimcini g¢alistigr sektor ise deri sektoriidiir. Turizm sektoriinde ¢alisan katilime
sayis1 ise %3,9, insaat sektoriinde calisan sayis1 %23,0 ve bu sektorler disinda kalan
sektorlerde faaliyet gosteren katilimei sayisi ise %12,9 olarak tespit edilmistir. Genel
olarak degerlendirildiginde; ankete katilimcilarmin 6nemli bir boliimii mermer ve

insaat sektorii calisanlarindan olusmustur.

Katilimcilarin faaliyette bulunduklar1 sektorlerinin analizi incelendiginde
Afyonkarahisar anket uygulanan isletmelerden, mermer sektoriinde faaliyet
gosterenlerin orant %36,3 ile en yiliksek diizeydedir. Bu sektorler disinda kalan
sektorlerdeki katilimcilar ise %7,8 ile en diisiik seviyededir. Usak ili ekonomisinde
onemli yere sahip olan tekstil sektorii %30,3 ile ilk sirada yer almaktadir. En diisiik

oran ise %2,6 ile seramik sektorii bulunmaktadir.

Katilimem demografik 6zelliklerini irdeleyen diger bir soru ise isletmedeki

pozisyonlar ile ilgili olan sorudur. Bu soruda katilimeilara igyerindeki pozisyonlar1
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sorularak, kendilerine uygun diisen cevabi vermeleri istenmistir. Caligma siirecinde,
katilimcilarin tamaminda isletme sahibi ya da kurucularina ulagsmanin miimkiin
olmamasimdan dolayi, anket isletme hakkinda bilgi sahibi olan ulasilabilen en yiiksek

pozisyondaki ¢aligsanlara yapilmistir.

Tablo 21. Katilimcilarin Isletmedeki Pozisyonu Tablosu

Isletmedeki Pozisyon
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak

Pozisyonlar Frekans | Yiizde Frekans | Yiizde Frekans Yiizde
isletme Sahibi 78 76,5 58 76,3 136 76,4
isletme Miidiirii 11 10,8 10 13,2 21 11,8
Genel Mudiir Yardimcisi 2 2,0 - - 2 1,1
Miidiir Yardimcist 1 1,0 - - 1 ,6
Finans/Muhasebe Miidiirii 3 2,9 8 10,5 11 6,2
insan Kaynaklar Miidiirii 4 3,9 - - 4 2,2
Uzman 2 2,0 - - 2 1,1
Kalite Sistem Temsilcisi 1 1,0 - - 1 ,6
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Katilimcilarin isletme pozisyonlarmin dagilimimin gosterildigi tablo 21°e
gore; katilimcilarin %76,4 ile isletme sahibi oldugunu beyan edenler ilk sirada iken,
%11,8 ile isletme miidiirleri ikinci sirada gelmektedir. Bu pozisyonlar1 sirasiyla %6,2
ile muhasebe/finans miidiirii, %2,2 ile insan kaynaklar1 miidiiri, %]1,1 ile genel
miidiir yardimeist ve uzman ve %0,6 ile miidiir yardimcis1 ve kalite sistem temsilcisi

pozisyonlar1 takip etmektedir.

Afyonkarahisar ve Usak i¢in segilen 6rneklem iginde en yiiksek paya isletme
sahibi pozisyonu sahiptir. Bu pozisyonun il oranlari sirasiyla %76,5 ve %76,3tiir.
Isletme sahibi pozisyonunu isletme miidiirleri takip etmektedir. Bu pozisyona
karsilik gelen il oranlar1 ise; %10,8 ve %13,2 olmustur. Afyonkarahisar ilindeki
pozisyon cesitliliginin fazla olmasinin sebebi ulasilabilen isletmelerin daha ¢ok
faaliyet alanlarina anket yapilmak i¢in gidilmesi ve isletmenin iist yoneticilerinin
yogunlugu sebebiyle anket yapilma silirecinde zamanlarinin olmasi sebebiyle anket

uygulamasini baska personele yonlendirmeleridir.
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Tablo 22. Yil Bazinda Tecriibe Tablosu

Tecriibe
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak

Y1l Gruplan Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
1-5 20 19,6 18 23,7 38 21,3
6-10 24 23,5 14 18,4 38 21,3
11-15 17 16,7 13 17,1 30 16,9
16-20 16 15,7 8 10,5 24 13,5
21+ 25 245 23 30,3 48 27,0
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Tablo 22’den de goriildiigii gibi, anket ¢alismasinda “Kag¢ yildir bu isle
mesgulstintiz?” sorusu ile birgok tecriibe grubuna sahip katilimei olmustur. Toplam
178 kisinin katildig1 ¢alismaya en fazla katilim 21 y1l ve iizeri tecriibe y1l1 grubundan
olmustur. Ankete katilim gdsterenlerin %21,3’i 1-5 yil ile 6-10 yil tecriibeye sahip
calisanlar iken; %16,9’u 11-15 yillik tecriibeli; %13,5°1 de 16-20 yil arasi tecriibeye
sahip olarak su anki isinde ¢alistigini1 belirtmistir.

Afyonkarahisar’da katilimcilardan 21 yil ve iizeri tecriibesi olan katilimcilar
toplam icinde %24,5 orani ile ilk siray1 almaktadir. %23,5 ile 6-10 yil aras1 tecriibeye
grubuna sahip katilimcilar ise ikinci sirada yer almaktadir. %19,6 orani ise 1-5 yillik
tecriibe grubundaki katilimeilar: belirtirken; %16,7, 11-15 yil araliginda tecriibeli ve

%15,7, 16-20 y1l araliginda tecriibeli katilimcilar1 belirtmektedir.

Usak’taki katilimcilarin ayni soruya verdikleri cevaplar analiz edildiginde ise;
katilimcilarm %30,3’0 21 yil ve {lizeri tecriibeye sahip olduklari goriilmektedir.
%23,7 oran1 1-5 yil aras1 tecriibedeki kisileri ifade etmektedir. 6-10 yil arasi
tecriibesi olanlar ise %18,4 orani ile ifade gosterilmektedir. %17,1°1 11-15 yil aras1
tecriibeli, %10,5°i 16-20 yil aras1 tecriibeli katilimcilar1 belirtmektedir. Iki ilin
analizinden de goriilebilecegi gibi 21 yil ve iizeri tecriibeye sahip katilimcilarin ilk
sirada oldugu goriilmektedir. Yani Afyonkarahisar ve Usak’ta anket uygulanan

isletme caliganlarinin biiyiik ¢ogunlugu 10 yil ve {izeri tecriibeli katilimcilardir.
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Ankete katilan isletmelerin ¢alisan sayilarini tespit etmek icin, katilimcilara
“Calisan saymiz?” sorusu yoneltilmistir. Bu soruya iliskin verilen yanitlarin analizi
icin ¢aligan sayilari;

e 1-9 arasinda ise mikro dlgekli,

e 10-49 arasinda ise kiigiik 6lgekli,

e 50-249 arasinda ise orta dlgekli isletme

e 250 ve lizeri biiytik isletme olacak sekilde gruplara ayrilmistir. Buna gore

yapilan analiz asagidaki Tablo 23’te verilmistir.

Tablo 23. Isletmenin Toplam Calisan Sayist Tablosu

Calisan Sayis1 Gruplari
Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak
Calisan Sayisi Frekans Yiizde Frekans Yiizde Frekans Yiizde
1-9 25 24,5 17 22,4 42 23,6
10-49 53 52,0 34 44,7 87 48,9
50-249 20 19,6 21 27,6 41 23,0
250 ve lizeri 4 3,9 4 53 8 4,5
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Tablo 23’te goriilecegi lizere, katilimcilarin neredeyse yarisimimn (%48,9) 10-
49 arasi ¢alisan1 bulunmaktadir. Katilimcilarin %23,6’s1 1-9 arasi ¢alisan1 oldugunu
beyan ederken; %23’iliniin 50-249 arasi c¢alisan1 bulundugunu ifade etmistir.

Katilimcilarin %4,5°1 ise 251 ve iizeri ¢alisani oldugunu sdéylemistir.

Afyonkarahisar i¢in gore, katilimcilarmm yaridan fazlasma karsilik gelen
%52’lik kisimda, 10-49 arasi ¢alisani bulunan kiiciik dlgekli sayilan isletmelerdir.
Bunlar1 %24.5 ile mikro 6lgekli, %19.6 ile orta dlgekli ve %3.9 ile de biiyiik 6lgekli

isletmeler takip etmektedir.

Usak i¢in de katilimcilarin %44,7’si 10-49 arasi kisi ¢alistirmaktadir. Yani
%44,7 ile en yliksek orana sahip olan grup kiiciikk olgekli isletmelerdir. Bunlar1
%27,6 ile orta Olgekli, %22,4 ile mikro Slcekli ve %35,3 ile de biiyiikk Olgekli
isletmeler takip etmektedir. Her iki il i¢inde anket yapilan isletmelerinden biiytik

isletme denilebilecek isletme sayisi toplam 178 isletmeden 8 tanesidir.
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Katilimcilara “Nasil girisimci oldunuz?” sorusu sorulmustur. Bu soruya

verilen yanitlar Tablo 24’°te yer almaktadir.

Tablo 24.Girisimci Olma Sekli Tablosu

Girisimci Olma Sekilleri

Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak
Girisimcilik Sekli Frekans | Yiizde |Frekans | Yiizde | Frekans | Yiizde
Kendim kurdum. 78 76,5 51 67,1 129 72,5
3.sahistan devir aldim. 1 1,0 5 6,6 6 3,4
Aile biiyiiklerinden devir aldim. 19 18,6 17 22,4 36 20,2
Diger 4 39 3 39 7 39
Toplam 102 100,0 76 100,0 178 100,0

Katilimcilarin girisimci olma sekillerine gore verilen yanitlar incelendiginde;
katilimcilarin %72,5°1 isletmesini kendisinin kurdugu yanitini vermistir. Bu soruya
verilen diger yanitlara bakildiginda ise; katilimcilarin %20,2’si aile biiytliklerinden
devir aldigmi, %3,4’1 {iclincli sahislardan devir aldigini ifade etmistir. Katilimcilarin

%3,9’u ise isletmesini bu nedenler disinda kalan bir sekille edinmistir.

Afyonkarahisar’da arastrmaya katilanlarm  %76,5’1 isin1i kendi kuran
kisilerdir. 2.sirada da %18.6’s1 isini aile biiyliklerinden devir aldigmi belirtmistir.
Katilimcilarin %1°1 mevcut isletmesini ligiincli sahislardan devir aldigimi séylerken,;

%3,9 bu sekiller disindaki bir nedenle isletmesini edinmistir.

Usak’ta ise arastirmaya katilanlar iginde %67,1 isini kendi kuran kisilerdir.
2.sra %22.4 ile aile biiyiiklerinden devir isletmeler yer almaktadir. Katilimcilarin
%6,6’s1 isletmesini lgiincii kisilerden devir aldigimi belirtirken; %3,9’u diger

secenegini igsaretlemeyi tercih etmistir.

Katilimcilara yoneltilen bir diger soru; “Isletme sermayesi kaynaklarinizi ve
kullanim oranlarimizi yaziniz?” sorusudur. Bu soruda katilimeilarin kaynak dagilim
oranlarin1 tam olarak bilmemelerinden dolayr kullanim oranlar1  kismi
degerlendirilmeye alinmamistir. Bu tabloda bir adet kayip veri ile karsilasilmasmin
sebebi de anketi dolduran katilimcinin Insan Kaynaklar1 Miidiirii olmas1 dolayisiyla
muhasebe bilgisine vakif olmamasindan kaynaklanmistir. Kalan katilimcilarin

verdigi yanitlar ise Tablo 25°te yer almaktadir.
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Tablo 25. Sermaye Kaynaklart Tablosu

Isletme Sermayesi Kaynaklar

Afyonkarahisar Usak Afyon+Usak
Sermaye Kaynaklar Frekans | Yiizde |Frekans | Yiizde Frekans | Yiizde
Ozsermaye 55 53,9 44 57,9 99 55,6
Devlet Destekleri 1 1,0 - - 1 0,6
Ozsermaye+Banka Kredisi 26 255 22 28,9 48 27,0
Ozsermaye+RS 2 2,0 - - 2 1,1
Ozsermaye-+Devlet Destekleri 1 1,0 3 3,9 4 2,2
Ozsermaye+Diger 3 2,9 3 1,7
0.ser+B.Kred.+D.Des. 12 11,8 6 7,9 18 10,1
0.ser+B.Kred.+M.Fin 1 1,0 1 1,3 1 0,6
O.ser +B.Kred.+RS+ D.Des. 101 99,4 76 100,0 1 0,6
Toplam 55 53,9 44 57,9 177 99,4

Katilimcr igletmelerin  sermaye kaynaklarinm arastirildigi bu soruda,
katilimcilarin %55,6’s1 isletmesini %100 6zsermaye ile kurdugunu beyan etmistir.
Katilimcilarm %27°s1 ise isletmesini kurarken O6zsermayesine ek olarak banka
kredisinden faydalanmistir. %10,1 orami ise Ozsermaye, banka kredisi ve devlet
desteginden bir arada yararlanan isletmeleri temsil etmektedir. Bu 3 veri toplamin
%92,7’lik kismin1 gostermektedir. Yani isletmelerin yaridan fazlasi kendine kendine
yetmeyi tercih etmekte, yetemeyenler bir kismi da ¢ogunlukla banka kredisine, kalan
kismi da banka kredisi ve sartlarma uyan devlet destegi varsa ondan
faydalanmaktadir. Buradan risk sermayesi ve melek finansman ydntemlerinin
kullanim azligmin nedeni olarak, bu yontemlerin girisimciler tarafindan yeterince

bilinmemesi gosterilebilir.

Isletme sermayesi kaynaklar1 dagiliminda 2 ilin analizinde goriildiigii gibi;
Afyonkarahisar’da katilimcilarm %53,9°u %100 6zsermaye ile kurulmustur. %25,5
oranma karsilik gelen katilimcilar ise O6zsermaye ve banka Kredisini bir arada
kullanan isletmelerdir. isletmelerin %11,8°i ise 6zsermaye, banka kredisi ve devlet

desteginden bir arada faydalanmistir.

Usak ilinde ise; katilimcilarin yarisindan fazlast (%57,9) isletmesini
Ozsermaye ile kurmustur. Geri kalan katilimcilardan 6zsermaye ve banka kredisinden

bir arada faydalananlar %28,9 iken; 6zsernaye, banka kredisi ve devlet desteginin
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tamamindan yararlananlarin orani ise %7,9’dur. Her iki ilde de gorildigi gibi
isletmelerin yarisindan fazlasinin 6zsermaye ile kuruldugu, 6zsermayenin yeterli
gelmedigi durumlarda ise genellikle banka kredisi ve devlet desteginden

faydalandiklar1 goriilmektedir.

7.2. RISK SERMAYESI VE MELEK FINANSMAN YONTEMLERI
HAKKINDA GIRISIMCILERIN BILGI DUZEYLERINE YONELIK
ONERMELERIN DEGERLENDIRILMESI

Arastirmaya katilanlarm ankette ilk olarak girisimcilerin girisimcilik i¢in
gerekli goriilen konular1 uygulayip uygulamadiklarini belirlemek, ikinci olarak risk
sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi diizeylerine
yonelik ve son olarak da risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda
girigsimcilerin bilgi ve farkindalik seviyelerini tespit etmek i¢cin yoneltilen 6nermelere
verilen cevaplar degerlendirilmistir. Bu asamadan sonra ise daha detayli analizlere

gecilmis ve bagimsiz drneklem t-testi ve tek yonlii varyans analizi uygulanmistir.

7.2.1. Girisimcilik Icin Gerekli Goriillen Konulann Girisimcilerin

Uygulanip Uygulamadigia Yonelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri

Arastirmaya katilanlarin ankette girisimcilik i¢in gerekli goriilen konularin
katilimcilarca uygulanip uygulanmadigini belirlemek amaciyla yoneltilen 6nermelere
verdikleri yanitlar 1 “Evet”, 2 “Hayir” olacak sekilde degerlendirilerek analiz
edilmistir. Bu konuyla ilgili olarak oncelikle katilimcilara yoneltilen 9 O6nermeye
verilen yanitlara gore ortalamalar ve standart sapmalar hesaplanmistir. Asagidaki

tablo 26’da 6nermeler ve ortaya ¢ikan veriler gosterilmistir.
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Tablo 26. Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulari Girisimcilerin Uygulanip
Uygulanmadigina Yonelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri

Onermeler N Evet | Hayir | Ort. S.S

Ailenizde girisimci var m1? 178 118 60 1,3371 0,47405
Girisimci olmadan 6nce is deneyiminiz oldu mu? 178 134 44 1,2472 0,43260
Girisimcilik egitimi aldiniz m? 178 36 142 1,7978 0,40281
Danismanlik hizmeti aldiniz m? 178 119 59 1,3315 0,47207
Devlet destegi aldimiz mi1? 178 83 95 1,5337 0,50027
Hig patent aldiniz nu? 178 47 131 1,7360 0,44207
AR-GE faaliyetleri icin diizenli olarak biitce ayiriyor 178 53 125 1,7022 0,45856
musunuz?

Ihracat yapiyor musunuz? 178 92 86 1,4831 0,50113
ithalat yapiyor musunuz? 178 48 130 1,7303 0,44504

Not: S.S: Standart Sapma

“Girigimcilik egitimi aldimiz mi1?” Onermesi ile “Hi¢ patent aldiniz mi?”
onermeleri sirasiyla 1,79 ve 1,73 ortalamalar1 ile girisimcilik i¢in gerekli olan
Ozelliklerin uygulanip uygulanmadigma yonelik Onermelerin arasinda en az
uyguladiklar1 O6nermeler olmustur. Buna karsm “Girisimci olmadan once is
deneyiminiz oldu mu?” 6nermesi ile “Danismaniik hizmeti aldiniz mi?” dnermesinin
almis oldugu degerler sirasiyla 1,24 ve 1,33 degerleriyle girisimcilerin bilgi diizeyleri
arasinda en fazla uyguladiklar1 6nermeler olarak hesaplanmistir. Bu sonuca gore;
girisimcilik egitimi ve patent alma girisimcilerde az karsilagilan bir durum iken;
girisimcilikten Once bir is tecriibesinin varligi ve danigsmanlik hizmeti almak

girisimcilerin ¢ogunda karsilasilan bir durumdur.
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Tablo 27. Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulart Girisimcilerin Uygulanip
Uygulanmadigina Yonelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri - Il Kiyaslamast

Onermeler Afyonkarahisar Usak
N Ort. S.S N Ort. S.S

Ailenizde girisimci var m1? Evet 63 1,3824 0,48836 55 1,2763 0,45015
Hayir | 39 21

Girisimci olmadan Once is Evet 77 1,2451 0,43227 57 1,2500 0,43589

deneyiminiz oldu mu? Hayir | 25 19

Girisimcilik egitimi aldiniz m? Evet 24 | 17647 | 0,42628 | 12 | 1,8421 | 0,36707
Hayrr | 78 64

Danigmanlik hizmeti aldimiz mi? Evet 60 1,4118 0,49458 59 1,2237 0,41948
Hayrr | 42 17

Devlet destegi aldimz m? Evet 45 | 1,5588 | 0,49898 | 38 | 1,5000 | 0,50332
Hayir | 57 38

Hig patent aldiniz mi? Evet 23 | 1,7745 | 0,41997 | 24 | 1,6842 | 0,46792
Hayrr | 79 52

AR-GE faaliyetleri i¢in diizenli olarak Evet 32 1,6863 0,46630 21 1,7237 0,45015

biitge ayirtyor musunuz? Hayir | 70 55

Ihracat yapiyor musunuz? Evet 52 | 1,4902 0,50237 | 40 | 1,4737 0,50262
Hayir | 50 36

ithalat yapiyor musunuz? Evet 15 | 1,8529 0,35591 | 33 | 1,5658 0,49895
Hayir | 87 43

Afyonkarahisar ilinde en yiiksek ortalamasi olan iki 6nerme ve ortalamalar1
sirastyla su sekildedir: “Ithalat yapiyor musunuz?” (1,85) ve “Hi¢ patent aldiniz
mi?” (1,77) onermeleridir. En diisiik ortalamali 6nermeler ise; “Girigsimci olmadan
once is deneyiminiz oldu mu?” (1,24) ve “Ailenizde girisimci var mi?”

(1,38)’06nermeleridir.

Usak ilinde ise en yiliksek ortalamali 6nermeler;  “Girisimcilik egitimi
aldviz mi?” (1,84) ve “AR-GE faaliyetleri igin diizenli olarak biit¢ce ayiriyor
musunuz?” (1,72)’dur. “Danmismanlik hizmeti aldviz mi?” (1,22) ve “Girigsimci
olmadan once is deneyiminiz oldu mu?” (1,25) dnermeleri ise Usak ilindeki en diisiik
ortalamaya sahip olan onermelerdir. “Girisimci olmadan once is deneyiminiz oldu

mu?” dnermesi her iki ilde de en diisiik ortalamaya sahip iki dnermeden biridir.
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7.2.2. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yontemleri Hakkinda

Girisimcilerin Bilgi Diizeylerine Yonelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri

Aragtirmaya katilanlarin ankette RS ve MF yontemleri hakkinda bilgi
diizeyini belirlemek amaciyla yoneltilen 6nermelere verdikleri yanitlar 1 “Tamamen
Bilgi Sahibiyim”, 2 “Bilgi Sahibiyim”, 3 “Kismen Bilgi Sahibiyim”, 4 “Bilgi Sahibi
Degilim” olacak sekilde analiz edilmistir. Bu konuyla ilgili olarak katilimcilara
yoneltilen 5 Onermeye verilen yanitlara gore ortalamalar ve standart sapmalar
hesaplanmistir. Asagidaki tablo 28’de Onermeler ve ortaya ¢ikan sonuglar yer

almaktadir.

Tablo 28. RS ve MF Yéntemleri Hakkinda Girisimcilerin Bilgi Diizeylerine Yénelik
Onermelerin Istatistiki Bilgileri

ONERMELER N Ort. S.S
RS hakkinda 178 3,1966 1,01991
MF hakkinda 178 3,4551 0,89613
RS’nden yararlanma hakkinda 178 3,3483 0,94601
MF’den yararlanma hakkinda 178 3,5000 0,87817
Devlet destekleri hakkinda 178 2,2079 0,88716

“Melek finansmandan yararlanma hakkinda” Onermesi ile “Melek
finansman hakkinda” dnermeleri sirasiyla 3,50 ve 3,45 ortalamalari ile girisimcilerin
bilgi diizeyleri arasinda en az bilgi sahibi olduklar1 6nermeler olmustur. Buna
karsin “Deviet destekleri hakkinda” Onermesi almis oldugu 2,20 degeriyle
girisimcilerin bilgi diizeyleri arasinda en fazla bilgi sahibi olduklar1 6nerme olarak
hesaplanmistir. Bu sonuca gore; girisimcilerde melek finansman hakkinda ve melek
finansmandan yararlanma hakkinda bilgi sahibi olma diizeyi kismen iken;
girisimcilerin devlet destekleri hakkinda daha ¢ok bilgi sahibi olduklari sonucu

Ortaya ¢ikmustir.
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Tablo 29. RS ve MF Yéntemleri Hakkinda Girisimcilerin Bilgi Diizeylerine Yonelik
Onermelerin Istatistiki Bilgileri - Il Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onermeler N Ort. S.S N Ort. S.S
RS hakkinda 102 3,0098 1,07625 76 3,4474 0,88536
MF hakkinda 102 3,2941 0,98089 76 3,6711 0,71904
RS’nden yararlanma hakkinda 102 3,1667 1,01556 76 3,5921 0,78617
MF’den yararlanma hakkinda 102 3,3235 0,97657 76 3,7368 0,66067
Devlet destekleri hakkinda 102 2,0980 0,87325 76 2,3553 0,89000

Afyonkarahisar ve Usak illerinde en yiiksek ortalamaya sahip iki 6nerme
“Melek finansman hakkinda” ve “Melek finansmandan yararlanma hakkinda”
onermeleridir. Bu Onermelerin ortalamalar1 Afyonkarahisar’da 3,29 ve 3,32 iken,
Usak’ta ise 3,67 ve 3,73’tiir. Ayrica Afyonkarahisar’da 2,09 ve 3,00 ortalamalariyla
Usak’ta 2,35 ve 3,44 ortalamalar1 ile en diisiik ortalamali onermeler ise, “Devliet
destekleri hakkinda” ve “Risk sermayesi hakkinda” Onermeleridir. Buna gore;
katilimcilarda melek finansman hakkinda ve melek finansmandan yararlanma
hakkinda bilgi sahibi olma durumu kismen iken; devlet destekleri hakkinda daha ¢ok

bilgi sahibi olduklar1 sonucuna ulasilabilir.

7.2.3. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yontemleri Hakkinda

Girisimcilerin Bilgi ve Farkindalik Seviyelerine Yonelik Onermelerin

Istatistiki Bilgileri

Aragtirmaya katilanlarin ankette risk sermayesi ve melek finansman
yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi ve farkindalik diizeylerini belirlemek
amaciyla yoneltilen 6nermelere verdikleri yanitlar 5°li likert 6l¢egi lizerinden alinmis
ve analiz edilmistir. 5’li likert Olceginde 1 “Kesinlikle Katiliyyorum”, 2
“Katiulmyyorum”, 3  “Fikrim Yok”, 4 “Katulmiwyorum” ve 5 “Kesinlikle
Katilmyyorum” olarak degerlendirilmistir. Bu konuyla ilgili olarak oncelikle
katilimcilara yoneltilen 23 Onermeye verilen yanitlara gore ortalamalar ve standart
sapmalar hesaplanmigtir. Burada daha onceki boliimde aciklanan “Risk sermayesi
hakkinda” ve “Melek finansman hakkinda” bilgi diizeyi dnermelerinin ikisine de

“Bilgi Sahibi Degilim” cevab1 veren girisimcilere bu bolimdeki 11. dnerme ve
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sonrasindaki Onermeler yoneltilmemistir. Tablo 30’da Onermeler ve ortaya ¢ikan

veriler gosterilmistir.

Tablo 30. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yéntemleri Hakkinda Girisimcilerin
Bilgi ve Farkindalik Diizeyine Yonelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri

Onermeler N ort. S.S
Is hayatinda yasadigim en énemli problemlerden biri, likitide sikintisidir. 178 2,1404 1,10849
Is hayatinda yasadigim en énemli problemlerden biri, ¢alisma sermayesi yetersizligidir. 178 2,4270 1,8799%4
Is hayatinda yasadigim en &nemli problemlerden biri, kaynak bulamamaktir. 178 2,6124 1,28056
Ailede daha onceden yetigmis bir girisimei olmasinin yeni girisimeiye olumlu katki 178 1,7303 0,72508
sagladigini diigiiniiyorum.
Daha 6nce baska bir i tecriibesinin olmasinin girisimciye katki sagladigini 178 1,6067 0,63099
diisiiniiyorum.
Finansal destek almanin girisimciye 6nemli oranda katki sagladigini diisiiniiyorum. 178 1,7865 0,79507
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katk1 sagladigini diisiiniiyorum. 178 1,9438 0,84184
Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu diisiiniiyorum. 178 2,1124 0,93806
Tiirkiye'de girisimcilik egitimlerinin yeterli oldugunu diisiiniiyorum. 178 3,4775 1,04262
Devlet desteklerinin yeterli oldugunu diigiinityorum. 178 3,1798 1,17470
Risk sermayesi, uzun siireli finansman saglar. 178 2,5976 0,96686
Risk sermayesi, sadece baglangi¢ asamasinda degil, bityiime ve genisleme asamalarinda 178 2,1481 0,77639
da faydalamlacak bir yontemdir.
Risk sermayesi, isletmenin otofinansman imkanlarinin geniglemesini saglar. 178 2,2222 0,75829
Risk sermayesi, girisimci firmalara sermaye saglamak i¢in isletme yonetiminde aktif rol 178 2,3704 0,82832
oynar.
Risk sermayesinin amaci, uzun siireli ortaklik degil belli bir siire sonra ortakliktan 178 2,6173 0,84510
ayrilmaktadir.
Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gegirerek, girisimciligi gelistirip istihdam artist 178 1,9259 0,73786
saglar.
Melek finansman y6ntemi, is fikirlerini hayata gegirerek, girisimciligi gelistirip istihdam 178 2,2963 0,91439
artig1 saglar.
Melek finansman yontemi, melek yatirimeilara isletme hakkinda kontrol ve s6z hakki 178 2,5926 0,91894
saglar.
Risk sermayesi veya melek finansman yontemlerinden faydalanan bir isletmeye diger 178 2,3827 0,91608
finans saglayicilart da olumlu bakmaya baglar.
Risk sermayesi ve melek finansman arasinda profesyonellik farki vardir. 178 2,6420 0,92613
Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha esnektir. 178 2,5309 0,80756
Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha kolaydir. 178 2,4691 0,75971
Risk sermayesi yontemi, melek finansman yontemine gore daha sistematiktir. 178 2,4815 0,83832
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)

“Girisimcilik egitimlerinin yeterli oldugunu diistiniiyorum.” Onermesi ile
“Devlet desteklerinin yeterli oldugunu diigiiniiyorum.” dnermeleri sirasiyla 3,47 ve
3,17 ortalamalar1 ile risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda
girisimcilerin bilgi ve farkindalik diizeylerine yonelik 6nermeler arasinda en az bilgi
sahibi olduklar1 Onermeler olmustur. Buna karsiik “Daha once baska bir is

1

tecriibesinin olmasimin girisimciye katki sagladigim diistiniiyorum.” dnermesi ile
“dilede daha onceden yetismis bir girisimci olmasinin yeni girisimciye olumlu katki
sagladigimi diistiniiyorum.” Onermesinin aldiklar1 1,73 ve 1,60 ortalamalariyla
girisimcilerin bilgi ve farkindalik diizeyi olarak en fazla bilgi sahibi olduklar
onermeler olarak karsimiza c¢ikmistir. Bu sonuca gore; devlet destekleri ve
girigimcilik egitimlerinin yeterliligi hakkindaki ifadelere girisimcilerin ¢ogunlugu
“Fikrim Yok” yanitin1 vermistir. Daha once bir is tecriibesi olmasi ve ailede yetismis

bir girisimci olmasinin girisimciye biiyiik katki sagladigi ifadelerine ise

girisimcilerin ¢ogunlugu “Kesinlikle Katiliyorum” yanit1 vermistir.
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Tablo 31. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yéntemleri Hakkinda Girisimcilerin Bilgi ve Farkindalik
Diizeyine Yionelik Onermelerin Istatistiki Bilgileri - Il Kiyaslamast

Onermeler Afyonkarahisar Usak
N Ort. S.S N Ort. S.S

Is hayatinda yasadigim en &nemli problemlerden biri, likitide sikintisidir. 102 2,1176 1,11953 76 2,1711 1,10016
Is hayatinda yasadigim en &nemli problemlerden biri, caligma sermayesi 102 2,2941 1,11327 76 2,6053 2,57205
yetersizligidir.
Is hayatinda yasadigim en &nemli problemlerden biri, kaynak bulamamaktir. 102 2,6667 1,26125 76 2,5395 1,31089
Ailede daha 6nceden yetigmis bir girisimei olmasinin yeni girisimciye 102 1,7255 0,71969 76 1,7368 0,73699
olumlu katk1 sagladigini diisiiniiyorum.
Daha 6nce baska bir i tecriibesinin olmasinin girisimciye katki sagladigini 102 1,6373 0,65686 76 1,5658 0,59633
diisiiniiyorum.
Finansal destek almanin girisimciye 6nemli oranda katki sagladigin 102 1,7843 0,73965 76 1,7895 0,86896
diisiiniiyorum.
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki sagladigim diisiiniiyorum. 102 2,0784 0,95115 76 1,7632 0,62968
Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu diigiinityorum. 102 2,2255 1,01383 76 1,9605 0,80731
Tiirkiye'de girisimcilik egitimlerinin yeterli oldugunu diisiiniiyorum. 102 3,3529 1,01383 76 3,6447 1,02897
Devlet desteklerinin yeterli oldugunu diigiiniiyorum. 102 3,0980 1,21468 76 3,2895 1,11733
Risk sermayesi, uzun siireli finansman saglar. 59 2,5424 0,98824 23 2,7391 0,91539
Risk sermayesi, sadece baslangi¢ asamasinda degil, biiylime ve genigleme 58 2,1897 0,75989 23 2,0435 0,82453
asamalarinda da faydalamlacak bir yontemdir.
Risk sermayesi, isletmenin otofinansman imkanlarinin genislemesini saglar. 58 2,2069 0,71962 23 2,2609 0,86431
Risk sermayesi, girisimci firmalara sermaye saglamak i¢in isletme 58 2,4310 0,79719 23 2,2174 0,90235
yonetiminde aktif rol oynar.
Risk sermayesinin amaci, uzun siireli ortaklik degil belli bir siire sonra 58 2,6724 0,82479 23 2,4783 0,89796
ortakliktan ayrilmaktir.
Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gecirerek, girisimciligi gelistirip 58 2,0345 0,74846 23 1,6522 0,64728,
istihdam artist saglar.
Melek finansman y6ntemi, is fikirlerini hayata gegirerek, girisimeiligi 58 2,3276 0,88631 23 22174 0,99802
gelistirip istihdam artis1 saglar.
Melek finansman y6ntemi, melek yatirimcilara isletme hakkinda kontrol ve 58 2,6557 0,88954 23 2,4348 0,99206
50z hakki saglar.
Risk sermayesi veya melek finansman yontemlerinden faydalanan bir 58 2,3448 0,86960 23 2,4783 1,03877
isletmeye diger finans saglayicilari da olumlu bakmaya baglar.
Risk sermayesi ve melek finansman arasinda profesyonellik farki vardir. 58 2,4828 0,80003 23 3,0435 1,10693
Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha esnektir. 58 2,5862 0,72631 23 2,3913 0,98807
Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha kolaydir. 58 2,5000 0,65561 23 2,3913 0,98807
Risk sermayesi yontemi, melek finansman yontemine gore daha 58 2,4828 0,75490 23 2,4783 1,03877

sistematiktir.
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Afyonkarahisar’da, ortalamalar1 3,35 ve 3,09 ile en yiliksek ortalamali
onermeler; “Tiirkiye de girisimcilik egitimlerinin yeterli oldugunu diistiniiyorum.” ve

)

“Devlet desteklerinin yeterli oldugunu diisiiniiyorum.” Onermeleridir. En diisiik
ortalamali Onermeler ise 1,63 ve 1,72 ortalamalar1 ile “Daha once baska bir is
tecriibesinin olmasinin girisimciye katki sagladigini diistiniiyorum.” ve “Ailede daha
onceden yetigmis bir girisimci olmasinin yeni girisimciye katki sagladigin

)

diigtintiyorum.” Onermeleridir. Buradan, katilimcilarin girisimcilik egitimleri ve
devlet desteklerinin yeterliligi konusuna 2 acidan bakilirsa; girisimeilik egitimi
almayan veya devlet destegi kullanmayanlar bu 6nermeyi fikrim yok, egitim alan ya
da devlet destegi kullananlar ise bunlarin yetersiz oldugunu diisiinmektedir sonucuna
ulasilabilir. Is tecriibesinin olmasi ve ailede baska bir girisimcinin varliginin faydas:

ise katilimcilarin kesinlikle katildig1 6nermelerdendir.

Usak ilinde de, en yiiksek ortalamali dnermeler Afyonkarahisar ilindeki en
yiiksek ortalamali 6nermeler ile ayni iken bu 6nermelerin ortalamalar: sirastyla 3,64
ve 3,28’dir. En diislik ortalamali1 6nermeler de; “Daha once baska bir is tecriibesinin
olmasimin girisimciye katki sagladigint diisiintiyorum.” ve “Risk sermayesi, is
fikirlerini hayata gecirerek, girisimciligi gelistirip istihdam artisi saglar.”
onermeleridir. Bu &nermelerin ortalamalar1 ise swasiyla 1,56 ve 1,65°tir. Is
tecriilbesinin varligi ve risk sermayesinin istthdam artis1 saglamasi Onermeleri

girisimcilerin “Kesinlikle Katiliyorum” yanitini verdikleri 6nermelerdendir.

7.3. RISK SERMAYESI VE MELEK FINANSMAN
YONTEMLERIYLE ILGILI BILGI VE FARKINDALIK DUZEYLERINE
YONELIK ONERMELERIN T-TESTI VE TEK YONLU VARYANS
ANALIZI SONUCLARI

Katilimcilarin ankette yer alan; girisimcilik i¢in gerekli goriilen konular1
girisimcilerin uygulayip uygulamadiklarini belirlemek i¢in 9 adet, girisimcilerin risk
sermayesi ve melek finansman hakkindaki bilgi diizeyleri ile ilgili 5 adet ve risk
sermayesi ve melek finansman hakkinda girisimcilerin bilgi ve farkindalik seviyeleri
ile ilgili 23 adet 6nermeye verdikleri yanitlarin ortalamalar1 arasinda cinsiyete gore,
yasa gore, egitim durumuna gore, faaliyette bulunulan sektore gore, isletmedeki

pozisyona gore, tecriibe yilma gore, isletmenin kurulus sekli ve isletme sermayesi
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kaynaklarma gore istatistiksel olarak anlamli farklilik olup olmadigini tespit etmek
amaciyla bagimsiz orneklem t-testi ve tek yonlii varyans analizi uygulanmistir.
Bagimsiz orneklem t-testi, yanitlayan grubunun yalmiz iki oldugu durumlarda,
katilimcilarin  6nermelere farkli yanitlar verip vermediklerini belirlemek i¢in
kullanilmakta iken; yanitlayan grubunun ikiden fazla oldugu durumlarda,
katilimcilarin 6nermelere farkli yanitlar verip vermediginin ve bu cevaplarm 0,05
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamliliginin belirlemek igin de tek yonlii

varyans analizi kullanilmastir.

7.3.1. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yéntemleriyle Tlgili Bilgi ve

Farkindalk Diizeylerine Yonelik Onermelerin T-Testi Analizi Sonuclan

i. Cinsiyet — Girisimcilik I¢cin Gerekli Goriillen Konularin

Girisimcilerce Uygulanip Uygulanmadig:

Girisimcilik  i¢in  gerekli goriilen konular1  girisimcinin = uygulayip
uygulamadigmi belirlemeye doniik olarak cinsiyet bazinda sorulara verilen cevaplara
uygulanan t-testi sonucuna gore ise 9 Onermenin 1 tanesinde 0,05 anlamlilik
diizeyinde kadin ve erkeklerin cevaplar1 arasinda istatistiksel anlamli bir farklilik
oldugu tespit edilmistir. “fhracat yapiyor musunuz?” onermesinin uygulanma

durumu erkeklerde 1,50 ortalamaya sahiptir. Kadinlarda ise 1,16 ortalamasindadir.

Girisimeilik i¢in gerekli olan hususlar1 anket katilimcilarinin uygulayip
Uygulamadiklarnin tespiti Afyonkarahisar ve Usak illeri i¢in ayr1 ayri
incelendiginde; her 2 ilde de yoneltilen 9 Onermenin yalnizca bir tanesinde
istatistiksel olarak anlamli farklilik belirlenmistir. Bu 6nermeler; Afyonkarahisar’da
“Ihracat yapryor musunuz?” dnermesi, Usak’ta ise “AR-GE faaliyetleri icin diizenli
olarak biitce aywriyor musunuz?” Onermesidir.  “Ihracat yapiyor musunuz?”
onermesinde erkekler i¢in 1,52 kadmlar i¢in 1,12 ortalamalarina sahiptir. “AR-GE
faaliyetleri icin diizenli olarak biit¢ce ayiriyor musunuz? “6nermesi de erkek ve
kadinlarda sirasiyla 1,70 ve 2,00 ortalamalarindadir. Geri kalan 8 Onermeye
kadmlarin ve erkeklerin cevaplari1 arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli bir farkhilik tespit edilememistir. Buna gore; diger Onermelerde

kadmlar ve erkekler benzer goriislere sahiptirler.
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ii. Cinsiyet - Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yontemleri

Hakkinda Girisimcilerin Bilgi Diizeyleri

Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi
diizeylerine yonelik olarak cinsiyet bazinda sorulara verilen yanitlar arasinda anlamli
farklilik olup olmadigini tespit etmek igin bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanmigtir. 5
onermenin hicbirinde kadinlar ve erkeklerin verdikleri yanitlar arasinda istatistiksel

olarak anlamli farklilik oldugu belirlenememistir.

Afyonkarahisar ve Usak illerindeki katilimcilarin cinsiyetleri ile RS ve MF
yontemleri hakkinda bilgi diizeyleri arasinda anlamli farklilik olup olmadigini
bulmak igin yapilan t-testine gore; Afyonkarahisar’da 5 6nermeden ikisinde anlamli
farklilik oldugu goriiliirken; Usak’ta bu 5 Onermenin hic¢birinde anlamli farklilik
ortaya ¢ikmamistir. Yani Usak’ta bayanlar ve erkekler bu dnermeler icin benzer
goriislere sahiptirler. Afyonkarahisar’da farklilik ¢ikan 2 o6nermeden ilki; “Risk
sermayesi hakkinda” Onermesi, ikincisi de; “Risk sermayesinden yararlanma
hakkinda” Onermesidir. Bu Onermeler i¢in farkmm kaynagini bulmak i¢in grup
istatistikleri tablosundan faydalanilmistir. Bu tablo incelendiginde ¢ikan sonuca gore;
ilk 6nerme i¢in bilgi sahibi olma diizeyi; erkekler i¢in ortalamasi 3,06, kadmlar igin
2,37°dir. ikinci ©nerme igin bu diizey; erkeklerde 3,23, kadmlarda 2,37
ortalamasindadir. Cikan bu farklilik 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamlidir. Buradan erkeklerin bilgi diizeyi genellikle kismen iken kadmlar bu

konularda daha ¢ok bilgi sahibidirler sonucuna ulasilabilir.

iii. Cinsiyet - Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yontemleri

Hakkinda Girisimcilerin Bilgi ve Farkindahk Seviyeleri

Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi
ve farkindalik seviyelerini belirlemeye yonelik olarak cinsiyet bazinda sorulara
verilen cevaplarin t-testi sonucuna gore ise 23 onermenin 2 tanesinde 0,05 anlamlilik
diizeyinde kadin ve erkeklerin cevaplar1 arasinda istatistiksel anlamli bir farklilik
oldugu tespit edilmistir. Bu 2 Onermeden ilki olan “Tiirkiye'de girisimcilik
egitimlerinin yeterli oldugunu diisiiniiyorum.” Onermesinin uygulanma durumu
erkeklerde 3,43 ortalamaya sahipken; kadinlar ise 4,08 ortalamasina sahiptir. "Risk

sermayesinin amaci, uzun stireli ortaklik degil, belli bir siire sonra ortakliktan
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ayrilmaktir.” dnermesi de farklilik ¢ikan ikinci 6nermedir. Bu 6nermenin uygulanma
durumu erkeklerde 2,52 ortalamasinda iken, kadinlarda 3,30 ortalamasmdadir.

Ortaya ¢ikan bu farklilik 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Afyonkarahisar ve Usak’taki katilimcilarin cinsiyetleri ile RS ve MF
yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik seviyeleri arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir farklilik olup olmadigmi belirlemek amaciyla bagimsiz drneklem t-testi
yapilmistir. t-testi sonucuna gore; Afyonkarahisar’da 23 Onermenin higbirinde
anlamli farklilik bulunamazken; Usak’ta ise yalnizca 1 tanesinde anlamli farklilik
bulunmustur. Bu O©nerme, “Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gegirerek,
girisimciligi gelistirip istihdam artist saglar.” dnermesidir. Bu dnermeye yanit veren

kadinlarin ve erkeklerin ortalamasi sirasiyla; 2,00 ve 1,61 dir.

Sonug¢ olarak; burada katilimcilarm i¢inde kadin ve erkek katilimci
dagilimlar1 arasinda biiylik fark olmasi cinsiyetin anlamli farkliliklara neden olup

olmamasi iizerinde net bilgi vermemektedir.

Calismanin devaminda ise yanit veren grup sayisinin ikinin iizerinde oldugu

icin tek yonlii varyans analizi yontemi uygulanmistir.

7.3.2. Risk Sermayesi ve Melek Finansman Yéntemleriyle Ilgili Bilgi ve

Farkindahk Diizeylerine Yoénelik Onermelerin  Varyans Analizi

Sonuclari

i. Yas Gruplan ile Ilgili Varyans Analizi Sonuclar

Tablo 32. Yas Gruplar: - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulari Girisimcilerin
Uygulayp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

L o — s 2 )
Onermeler S e © o < - (7
8 .
o w0
Girisimcilik egitimi aldiniz mi1? 8 g 2,254 4 0,563 3,683 0,007
s
o 17}
ihracat yapiyor musunuz? g g 2,387 4 0,597 2,455 0,048

Not: KareTop: Kareler Toplami

Katilimeilarin yaglar1 ile ikinci degisken grubundaki onermelere verdikleri

yanitlarin ortalamalar1 arasindaki 9 dnermenin 2 tanesinde anlamli farklilik oldugu
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belirlenmistir. Tek yonlii varyans analizi sonuglarma gore 0,05 anlamlilik diizeyinde
analiz edilen bu onermelerden ilki “Girisimcilik egitimi aldiniz mi?” dnermesinin
almis oldugu diisik p degeri (0,007) ile anlamli farklilik oldugu tespit edilmistir.
Buna gore girisimcilik egitimi almak yas gruplar1 arasinda anlamli bir farklilik
yaratmaktadir. Ortaya ¢ikan bu sonucun hangi gruplar arasi farktan kaynaklandigi
Tukey Testi ile analiz edilmistir. Farklilik; 20-30 yas grubu ile 51-60 yas grubunda
yer alan katilimcilarin farkli goriis bildirmeleri sonucu ortaya ¢ikmaktadir. 20-30 yas
grubunda yer alan katilimeilar bu énermeyi olumlu bulurken; 51-60 yas grubundaki
katilimcilar daha az olumlu goriis bildirmistir. Bu sonug ise tek yonlii varyans analizi
sonucunda 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir farklilik ortaya
¢ikarmustir. Farklilik ¢ikan ikinci dnerme ise “Ihracat yapiyor musunuz?” (p=0,048)
onermesidir. Bu 6nermeye uygulanan Tukey Testi sonucuna gore, yas gruplari
arasindaki farkin ¢ok az olmasi sebebiyle anlamli farkliligin hangi yas gruplari

arasinda oldugu belirlenememistir.

Tablo 33. Yas Gruplari - Girisimcilik Icin Gerekli Gériilen Konulari Girisimcilerin
Uygulaytp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kwyaslamasi
Afyonkarahisar Usak
) & g g g
Onermeler : e Y w Ug)': : s X w (%n
= t = t
(3] (]
¥ o v o
Girisimcilik £
egitimi %’_ 1,810 4 0,453 2,653 | 0,038 - - - - -
=
aldiniz mi1? S

ihracat g 2,607 4 0,652 | 2,832 0,031
]

yaptiyor = - -
I~

musunuz? O]

ithalat § 2,821 4 0,705 | 3,159 0,019
5

yaptiyor ) - -
2

musunuz? O
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Yas ile girisimcilik i¢in gerekli goriilen konulari girisimcilerin uygulayip
uygulamadiklar1 Afyonkarahisar ve Usak illeri icin ayr1 ayr1 incelendiginde;
Afyonkarahisar’da yoneltilen 9 6nermenin yalnizca 1 tanesinde, Usak’ta 2 tanesinde
istatistiksel olarak anlamli farklilikk oldugu belirlenmistir. Bu Onermeler
Afyonkarahisar’da p degeri 0,038 olan “Girisimcilik egitimi aldiniz mi?” dnermesi
ile Usak’ta p degerleri sirasiyla 0,031 ve 0,019 olan “Ihracat yapiyor musunuz?” ve
“Ithalat yapryor musunuz?” Oonermeleridir. Bu 6nermelerdeki anlamli farkliigin
hangi yas gruplar1 arasindaki farktan kaynaklandigi, katilimci cevaplarinin birbirine
yakin olmast dolayisiyla Tukey Testi’'nden tespit edilememistir. Buradan,
katilimcilarin yasi arttikga girisimcilik egitimi alma diizeyi diiserken, daha geng

katilimcilarin egitim alma diizeyi ise daha yiiksektir sonucuna ulasilabilir.

Katilimcilarin  yaslar1 ile ©Onermelere verdikleri yanitlarin ortalamalar1
arasinda anlaml farklilik olup olmadigini tespit etmek i¢in tek yonlii varyans analizi
uygulanmistir. Tek yonlii varyans analizi sonuglarma gore 0,05 anlamlilik diizeyinde
katilimcilarin yaslar1 ile 6nermelere verdikleri yanitlarin ortalamalar1 arasinda ilk 5
onermenin higbirinde anlamli farklilik tespit edilememistir. Bu sonuca gore;
katilimcilarin yaglarinin farkli olmasi, risk sermayesi ve melek finansman yontemleri
hakkinda girisimcinin bilgi diizeyi ile ilgili anlamh bir farklilik géstermemektedir.

Dolayisiyla yas gruplarmin bilgi diizeyleri benzerdir.

Tablo 34. Yas Gruplart - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yénlii Varyans Analizi Sonucu -
1l Kiyaslamasi

Afyonkarahisar

) £ g . £ £ =)
Onermeler SR © o ¢ - 7
5
S 3
RS hakkinda 8 5 12,554 4 3,139 2,915 0,025

Afyonkarahisar ve Usak’taki katilimcilarin yaglar1 ile RS ve MF yontemleri
hakkindaki bilgi diizeyleri arasinda anlamli farkliligin varhiginin tespit edildigi tek
yonlii varyans analizine gore; Afyonkarahisar’da 0,05 anlamlilik diizeyinde
katilmcilarin 5 Onermeye verdikleri cevaplar ile yaslar1 arasinda yalnizca 1
onermede anlamli farklilik oldugu tespit edilmistir. Bu 6nerme; p=0,025 olan “Risk

sermayesi hakkinda” Onermesidir. Bu farkin, 41-50 aras1 ve 51-60 arasi yas
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grubundaki katilimcilarin farkli cevaplar vermesi nedeniyle ortaya ¢iktig1 Post Hoc
Testleri boliimiinden Tukey Testi analizi ile 6grenilmistir. Burada yas yiikseldikge
bilgi seviyesi de artmaktadir sonucuna ulasilmistir. Usak ilinde ise 0,05 anlamlilik
diizeyinde yas gruplar1 ile verilen Onermelerin higbiri arasinda anlamli farklilik

bulunamamastir.

Tablo 35. Yas Gruplart - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans
Analizi Sonucu

< . o
S d |e|g g )
. S| w =
Onerme g E |°|0 ¥ @

Is hayatinda yasadigim en dnemli problemlerden biri,

arasi

25,002 4 | 6,251 |4,077 | 0,003

Gruplar

kaynak bulamamaktir.

Katilimcilari yaslari ile {igiincli degisken grubundaki 6nermelere verdikleri
cevaplarin ortalamalar1 arasinda 23 Onermenin 1 tanesinde anlamli oldugu
belirlenmistir. 0,05 anlamlilik diizeyinde yapilan tek yonli varyans analizi
sonuglarma gore bu 6nerme “Is hayatinda yasadigim en énemli problemlerden biri,
kaynak bulamamaktir.” (p=0,003) 6nermesidir. Bu 6nerme i¢in uygulanan Tukey
Testi’'ne gore bu farklilik; 31-40 yas grubu ile 51-60 yas grubunda yer alan
katilimcilar arasinda ortaya ¢ikmaktadir. 31-40 yas grubunda yer alan katilimcilar bu
onermeye olumlu bakarken; 51-60 yas grubundaki katilimcilar daha az olumlu
bakmaktadir. Bu sonug¢ ise tek yonlii varyans analizi sonucunda 0,05 anlamlilik

diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir farklilik ortaya ¢ikarmustir.
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Tablo 36. Yas Gruplart - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onermeler s - r . d
- o Y— T S o - Y— T S (=)}
o d LW = 9 qd LW 2
¢ k| ° o ¢ ® ¢ k| ° OV @
Is hayatinda =
s
yasadigim en 6nemli i
= - - - - - 12,078 4 3,020 2,724 0,036
problemlerden biri, g
likitide sikintisidir.
Is hayatinda - - - - -
yasadigim en 6nemli §
problemlerden biri, = | 33702 4 8,426 6,437 0,000
2
kaynak o
bulamamaktir.
Girisimeilik o
s
egitimlerinin gerekli s
= | 11513 | 4 | 2878 | 3025 | 0021
oldugunu 2 = - - R -
O
diisliniiyorum.
Devlet desteklerinin §
=
yeterli oldugunu = 18,614 4 4,654 3,461 0,011
E 3 - - - -
diigiiniiyorum. O
RS’nin amaci, uzun
siireli ortaklik degil g
belli bir siire sonra %_ 5,252 3 1,751 2,820 0,047
2
ortakliktan o - - - - -
ayrilmaktadir.
MF yontemi, RS g . . . i )
yéntemine gore daha < | 4367 3 1,456 | 3,058 | 0,036
=
esnektir. o

Yasa gore anlamli bir farklilik olup olmadigmin incelendigi son degisken
grubu da Afyonkarahisar’da ve Usak’taki katilimcilarm RS ve MF yOntemlerine
hakkindaki bilgi ve farkindalik seviyeleridir. Afyonkarahisar’da 23 Onermenin 5
tanesinde, Usak’ta ise 1 tanesinde anlamli farklilik oldugu tespit edilmistir. Usak’ta
anlaml farkhilik ¢ikan dnerme, “Is hayatinda yasadigim en énemli problemlerden
biri, likitide sikintisidir.”(p=0,036) onermesidir. Afyonkarahisar’da ise istatistiksel

olarak anlaml farklilik ¢ikan &nermeler sirastyla; “Is hayatinda yasadigim en énemli
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problemlerden biri, kaynak bulamamaktr.” (p=0,000), “Girisimcilik egitimlerinin
gerekli oldugunu diisiiniiyorum.” (p=0,021), “Devlet desteklerinin yeterli oldugunu
diistintiyorum.” (0,011), “Risk sermayesinin amaci, uzun siireli ortaklik degil belli
bir siire sonra ortakliktan ayrilmaktadwr.” (0,047) ve “Melek finansman yontemi,
risk sermayesi yontemine gore daha esnektir.” (0,036) onermeleridir. Burada anlamli
farkliigin hangi yas gruplar1 arasindaki katilimcilarin verdikleri cevaplardan
kaynaklandiginin tespiti i¢in Tukey Testi’ne basvurulmustur. Ik énerme icin anlaml
farklilik; 31-40 yas araligi ile 41-50 ve 51-60 aras1 yas gruplar1 arasindaki fark
nedeniyle ortaya ¢ikmustir. Ikinci dnerme igin ¢ikan farklilik; 41-50 yas araligi ile 61
ve iizeri yas grubundaki cevaplarin birbiriyle ayn1 olmamasindan kaynaklanmistir.
Uglincii dnermedeki farklilik da; 41-50 yas grubu ile 51-60 yas grubu katilimci
yanitlariin farkliligindan ortaya ¢cikmustir. Kalan iki 6nermedeki anlamli farkliligin
kaynagr olan gruplar, cevaplarin benzer olmasi dolayisiyla tam olarak

belirlenememistir.
ii. Egitim Durumu ile Ilgili Varyans Analizi Sonuclan

Calismada yapilan bir diger tek yonlii varyans analizi, katilimcilari egitim
durumlar1 ile ilgilidir. Bu asamada, katilimcilarin sahip oldugu farkli egitim
diizeyleri, onermelere verdikleri yanitlarin ortalamalar1 arasinda anlamli farklilik
olusturup olusturmadigi analiz edilmeye calisilmistir. Analiz edilen 9 6nermeden 4
onermede 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli farklilik tespit
edilmistir.

Tablo 37. Egitim Durumu - Girisimcilik I¢in Gerekli Goriilen Konulart Girisimcilerin
Uygulayp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

. ® g — £ £ S
Onermeler S e |® o g|" 7
iR
g 2
Devlet destegi aldiniz m1? & & 2,870 5 0,574 2,384 0,040
iR
g 2
Hic patent aldiniz m? & s 2,928 5 0,586 3,181 0,009
8
o 3
AR-GE faaliyetleri i¢in diizenli biit¢e ayiriyor musunuz? g & 2,352 5 0,470 2,321 0,045
s
. o 3
Ithalat yaptyor musunuz? g & 2,409 5 0,482 2,538 0,030
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Tablo 37°de gosterilen 4 Onermeye verilen cevaplara bakildiginda; egitim
durumlart farkli olan katilimcilarin farkli yanitlar verdikleri ortaya cikmuistir.
Bunlarin hangi egitim diizeylerinden kaynaklandigmi yine Tukey Testi ile
belirlenmeye calisilmistir. Elde edilen test sonuglarina gore; egitim diizeyi yiiksek
olanlar ile diisiik olanlar bu Onermelere farkli yanitlar vermislerdir. Buna gore;
egitim durumu yiiksek olanlara gore; girisimcilik gerekliliklerini uygulama orani
daha yiiksek iken; egitim durumu diisiik olanlara gore bu gereklilikler uygulama

oran1 daha dusiiktiir.

Tablo 38. Egitim Durumu - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulart Girisimcilerin
Uygulayip Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kwyaslamasi
b, Afyonkarahisar Usak
Onermeler
e Q Y= 1: e =) L ) Y— hwy = =)
SRl °l ol " o g °log " | &
z
Hig patent g
= | 2,091 5 0,4118 | 2,553 | 0,003 - - - - -
aldimiz nu? 2
Qo

AR-GE

faaliyetleri _

igin diizenli §

olarak :g 2,968 5 0,594 3,000 | 0,015 - - - - -
biitge g

ay1rtyor

musunuz?

fhracat §

yapiyor g ) ) ) ) ) 2,442 | 4 | 0,610 | 2,626 | 0,042
musunuz? LED

Ithalat §

yapiyor % 2,190 5 0,438 3,964 | 0,003 - - - - -
musunuz? S

Egitim durumlarmin girisimeilik i¢in gerekli konular1 girisimcilerin
uygulayip uygulamamalar1 ile anlamli farklilik igerip igermedigini il kiyaslamasi
bazinda 6grenmek icin Tek YOnlii Varyans analizi uygulanmis ve sonuglar1 tablo

38’de gosterilmistir. Analize gore; Afyonkarahisar’da 9 Onermenin 3 tanesinde,
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Usak’ta ise 1 tanesinde istatiStiksel olarak anlamli farklilik ortaya g¢ikmustir.
Afyonkarahisar’daki bu dnermeler ve anlamlilik degerleri; “Hi¢ patent aldiniz mi?”
(0,003), “AR-GE faaliyetleri igin diizenli olarak biitce aywrryor musunuz?” (0,015)
ve “Ithalat yapiyor musunuz?” (0,003) onermeleri iken; Usak’taki onerme ve
anlamlilk degeri, “Ihracat yapiyor musunuz?” (0,042) dnermesidir. Her iki il igin
bahsedilen onermelerdeki farkliligin hangi egitim diizeyleri arasindaki farkliliktan

kaynaklandig1 Tukey Testi ile belirlenememistir.

Tek yonlii varyans analizi ile egitim durumu ile test edilen ikinci degisken

grubu da girisimcilerin RS ve MF hakkindaki bilgi diizeylerinin tespitidir.

Tablo 39. Egitim Durumu - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

) e g - £ £ S
Onermeler g e © o ¥ - @
3
RS hakkinda g' 2 36,775 5 7,355 8,586 0,000
O 5
8 -
o 72}
MF hakkinda g 5 20,055 5 4,011 5,651 0,000
8 -
o 72}
RS’nden yararlanma hakkinda (% § 28,420 5 5,684 7,521 0,000
5 _
o 72}
MEF’dan yararlanma hakkinda (% § 17,369 5 3,474 5,015 0,000

0,05 anlamlilik diizeyinde analize dahil olan 5 6nermenin 4 tanesinde “Risk
sermayesi hakkinda”, *“ Melek finansman hakkinda”, “Risk sermayesinden
yararlanma hakkinda”, “Melek finansmandan yararlanma hakkinda” 6nermelerine
verilen cevaplar ile egitim durumu arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik s6z
konusudur. Yukaridaki 6nermelere verilen yanitlarin ortalamalarina gore (p=0,000)
0,05’in altinda c¢ikan p degeri gruplar arasinda bir farklilasma oldugunu
belirtmektedir. Farkliligin hangi gruplardan kaynaklandigini tespit etmek amaciyla
tek yonlii varyans analizi Posthoc Modulii’nden Tukey Testi yapilmistir. Tukey Testi
sonucuna gore, katilimcilarin yartya yakmmmin egitim durumlarinin yiiksekdgretim
olmasi sebebiyle Tukey Testinde farkliligin hangi egitim diizeyinden kaynaklandig:

net olarak goriilememistir. Buradan egitim durumu yiiksek olan katilimeilarin bilgi
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diizeyinin, egitim diizeyi diisiikk olan katilimcilarm bilgi diizeyine gore daha yiiksek

oldugu sonucuna ulasilabilir.

Tablo 40. Egitim Durumu - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yinlii Varyans Analizi Sonucu
- Il Kiyaslamast

. Afyonkarahisar Usak
Onermeler -
g o £ S S e g | £ £ S
w = L =
g R| 5 O @ S KBl ° o J o7
g
<
RS hakkinda ‘“é_ 28,444 5 5,689 6,168 0,000 11,168 4 2,792 4,163 0,004
G)
2 7,912 4 1,978 4,550 0,002
MF s
g_ 17,320 5 3,464 4,164 0,002
hakkinda =]
o
RS’den %
<
yararlanma 5| 23387 | 5 | 4677 | 5550 | 0oo0 | (97 |4 | 1993 ) 30686 1 0,009
hakkinda g
MF’den §
yararlanma S| 14485 | 5 | 2897 | 3398 |o0007 | 6607 | 4 | 1652 | 448 | 0003
>
hakkinda o

Afyonkarahisar ve Usak’taki katilimcilarin egitim diizeyleri ile RS ve MF
yontemleri hakkindaki bilgi diizeyleri arasinda anlamli farkliligin varliginmn tespit
edildigi tek yonlii varyans analizine gore; Afyonkarahisar ve Usak’ta 0,05 anlamlilik
diizeyinde katilimcilarm 5 Onermeye verdikleri cevaplar ile yaslari1 arasinda 4
onermede anlamli farklilik belirlenmistir. Bu onermeler sirasiyla; “Risk sermayesi
hakkinda”, “Melek finansman hakkinda”, “Risk sermayesinden yararlanma
hakkinda” ve “Melek finansmandan yararlanma hakkinda” Onermeleridir. Bu
onermelerin anlamlilik degerleri ise sirasiyla; Afyonkarahisar’da, 0,000, 0,002,
0,000 ve 0,007 iken; Usak’ta, 0,004, 0,002, 0,009, 0,003 tiir. Onermelerdeki anlamli
farkliligin ~ hangi  egitim  diizeyleri  arasindaki  farktan  kaynaklandigi
Afyonkarahisar’da cevaplarin benzer olmasi nedeniyle belirlenememistir. Usak’ta
ise anlamli farklilik, ilkogretim ve lisans ile lise ve lisans egitimi mezunu katilime1

cevaplarinin farkli olmasmdan kaynaklanmistir. Buna gore, egitim diizeyi arttikga
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bilgi seviyesi yiikselmektedir. Aksi durumda ise diigiik bilgi diizeyi ile
karsilagilmaktadir.

Egitim durumu ile analiz edilen ii¢lincii degisken grubu da girigimcilerin bilgi
ve farkindalik seviyeleridir. Bu durumu incelemek i¢in de tek yonlii varyans analizi
kullanilmistir. Analiz edilen 23 6nermeden 3 6nermede 0,05 anlamlilik diizeyinde

istatistiksel olarak anlamli farklilik oldugu belirlenmistir.

Tablo 41. Egitim Durumu - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yénlii Varyans
Analizi Sonucu

0 £ gl « £ £ S
Onermeler g els § S w g
Daha 6nce baska bir is tecriibesinin olmasinin é— z 6 474 : S I
girisimeiye katki sagladigim dusiiniiyorum. 6 |7 : . ,
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki é_ Z 15 344 . voss | 2708 | 0000
sagladigini diisiiniiyorum 5 ° ) , , ,
s
Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu = 3
diisiini = 515339 | 5 | 3068 | 3758 | 0,003
istiniiyorum.

Yukaridaki tablo 41°de 3 6nermeye verilen yanitlar incelendiginde; egitim
durumlarindaki farkliligin hangi egitim diizeylerinden oldugunu belirlemek i¢in
Tukey Testi’nden yararlanilmistir. Tukey Testi sonuglarina goére; egitim diizeyi
yiiksek olanlar ile diisiik olanlar bu 6nermelere farkli yanitlar vermislerdir. Ve egitim
durumu yiiksek olanlarin RS ve MF yontemlerine olan bilgi ve farkindalik seviyesi

daha yiiksek iken; egitim durumu diisiik olanlarm bu yontemler hakkindaki bilgi ve

farkindalik seviyesi daha diisiiktiir.
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Tablo 42. Egitim Durumu - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yinlii Varyans
Analizi Sonucu - 11 Kiyaslamasi

Afyonkarahisar
Onermeler g o - £ £ >
R | ® | o " |9
Is hayatinda yasadigim en dnemli §_ % 10,405 5 2881 2637 | 0008
problemlerden biri, kaynak bulamamaktir. G " ’ l l l
Daha 6nce bagka bir is tecriibesinin 5
[o% 72}
olmasinin girisimciye katki sagladigin g g 5,438 5 1,088 2,738 0,023
diistiniiyorum.
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye é_ 2 15 560 5 3112 3941 | 0.003
-
katki sagladigini diisiiniiyorum. CHE ’ ' ' l
8 -
Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu S 3
o, g 5| 13,101 5 2,620 2,773 | 0,022
iistiniiyorum.

Egitim durumu agisindan 2 ilin kiyaslandigi son asamada ise; 0,05 anlamlilik
diizeyinde, Afyonkarahisar’da 23 Onermenin 4’iinde anlamli farklilik goriiliirken,
Usak’ta ise 23 dnermenin hi¢birinde anlamli ¢ikmamistir. Burada Usak i¢in egitim
diizeyi farklilig1 girisimcilerin RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik
seviyeleri iizerinde etkin bir faktor degildir sonucuna ulasilabilir. Afyonkarahisar i¢in
bahsedilen onermeler ise p=0,028 olan “Is hayatinda yasadigim en Onemli
problemlerden biri, kaynak bulamamaknr.”, p=0,023 olan “Daha once baska bir is
tecriibesinin olmasinin girisimciye katki sagladigint diisiiniiyorum.”, p=0,003 olan

>

“Danmigsmanilik hizmeti almamin girisimciye katki sagladigini diistiniiyorum.” ve

>

p=0,022 olan “Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu diisiiniiyorum.’

Onermeleridir.

iii. Faaliyette Bulunulan Sektor ile Ilgili Varyans Analizi Sonuglar

Katilimcilarin  girisimde bulunduklar1 sektorleri ile Onermelere verdikleri
yanitlarm ortalamalarinin farklilasip farklilasmadiginin tespiti i¢in tek yonlii varyans
analizine basvurulmustur. Buradaki temel amag, sektor farkliliklagmasmin
katilimcilarin bilgi, gereklilik ve farkindalik diizeyleri iizerinde etki edip etmedigini

tespit etmektir.
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Calismada analize konu olan bir diger tek yonlii varyans analizi,
katilimcilarin  girisimeilik i¢cin gerekli goriilen konular1 girisimcilerin uygulayip
uygulamamalar1 hangi sektorlerde daha dikkat ¢ekici bulmasi ile onermelere verilen
yanitlarin ortalamalarinin kargilastirilmast ig¢in yapilmistir. Bu analizi yapmaktaki
temel amag, sektdr faklilagmasmin, girisimeilik icin gerekli goriilen konularin

uygulanip uygulanmadigi sorularina verilen yanitlarin bulunmasi i¢indir.

Tablo 43. Sektor - Girisimcilik I¢cin Gerekli Giriilen Konulart Girisimcilerin Uygulayip
Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

) e g « | £ £ S
Onermeler g e © o < L 17}
5
o wn)
Girisimcilik egitimi aldiniz m? g g 3,337 7 0,477 3,192 0,003
8 -
o wn)
Danigmanlik hizmeti aldimz mi? g § 8,088 7 1,155 6,264 0,000
5 _
o wn)
Devlet destegi aldimz mi? g 5| 4924 7 0,703 3,037 0,005
5
o wn)
Hic patent aldiniz mu? g § 3,322 7 0,475 2,580 0,015
AR-GE faaliyetleri i¢in diizenli olarak biitge = 7
) g 5 5,121 7 0,732 3,874 0,001
ayiriyor musunuz?
5
. [SH
Thracat yapiyor musunuz? S § 21,876 7 3,125 23,534 0,000
5 _
. [ST
Ithalat yapiyor musunuz? S § 11,502 7 1,643 11,860 0,000

Tek yonlii varyans analizi tablo 43’te goriilecegi lizere analiz edilen 9
Oonermenin 7 tanesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
farkliliklar tespit edilmistir. Farkliligin hangi gruplardan kaynaklandigini bulmak i¢in
yapilan analiz sonucunda ise; mermer sektorii girisimcilik egitimi alirken, ingaat
sektorii almamaktadir. Insaat sektorii genellikle danigmanhk hizmetlerinden
yararlanmazken; mermer ve tekstil sektorleri danismanlik hizmetlerinden
faydalanmaktadir. Ayrica mermerciler devlet destegi alma konusunda insaat¢ilardan

daha ondedirler. Patent alma dnermesinde ise tekstil sektdrii patent aliminda insaat
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sektoriine gore daha oncii konumdadir. Mermer sektoriinde AR-GE faaliyetleri i¢in
diizenli biitge ayrilirken; insaat sektdriinde bu aymwmm yapilmamaktadir. Ihracat
onermesinde ise mermer sektori, turizm ve ingaat sektoriine gére dogal olarak daha
oncelikli faaliyet olarak isleyisinde yer edinmistir. Ve son olarak tekstil ve gida
sektorlerinde ithalat yapma oraninin mermer ve deri sektorlerindeki ithalat yapma

oranlarina gore daha yiiksek oldugu sonuglarina ulagilmistir.

Tablo 44. Sektor - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulart Girisimcilerin Uygulayip
Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onermeler & - @ . o
= Q9 Y T S (=) s Q Y T 9 (=)
o Qg W =2 o q LW =)
¢ F| °| O ¢ iz ¢ H ° O @
Girisimeilik §
egitimi 2| 2409 | 5 | 0482 2,900 0,018 £ - - - -
>
aldiniz m1? o
Danigmanlik §
hizmeti c_§_ 4,261 5 0,852 4,001 0,002 3,960 7 0,566 4,165 0,001
aldiniz m? o
Devlet £
destegi 20 - - - - - 3450 | 7 | 0493 | 2,156 | 0,049
>
aldiniz m? o
AR-GE
faaliyetleri %
icin diizenli =
=| 4,706 5 0,941 5,237 0,000 - - - - -
" S
olarak biitce 5
ayirryor
musunuz?
fhracat §
yaptyor S| 15275 | 5 | 3055 | 28711 | 0000 8478 | 7 | 1211 | 7866 | 0000
musunuz? o
ithalat £
yaptyor L§' 1,826 5 0,365 3,195 0,010 7,993 7 1,142 7,272 0,000
musunuz? o
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Katilimcilarin faaliyette bulunduklar1 sektorler ile girisimeilik i¢in gerekli
goriilen konularin uygulanip uygulanmadigini belirlemek icin yapilan tek yonli
varyans analizi 2 il i¢inde ayr1 ayri uygulanmistir. Buna gore; Afyonkarahisar’da
katilimcilara yoneltilen 9 6nermeden 5 tanesinde, Usak’ta 4 tanesinde istatistiksel
olarak anlamli farklilik bulunmustur. “Girisimcilik egitimi aldiniz mi?” Onermesi
anlamlilik degeri 0,018 ile Afyonkarahisar’da farklilik ¢ikan ilk Onerme iken;
p=0,000 degeri ile “AR-GE faaliyetleri igin diizenli olarak biit¢e aywriyor musunuz?”
onermesi de farklilik goriilen ikinci 6nermedir. Bu Onermelerde Usak’ta anlamli
farklilik ¢ikmamustir. Usak’ta farklilik ¢ikan ama Afyonkarahisar’da ¢ikmayan tek
onerme ise; p=0,049 olan “Deviet destegi aldiniz mi?” Snerimidir. Iki ilde birlikte
farklilik ¢ikan Onermeler, “Danismanlik hizmeti aldimiz mi?”, “Ihracat yapiyor
musunuz?” Ve “Ithalat yapryor musunuz?”) Onermeleridir. Bu Onermelerden
“Danmigsmanlik  hizmeti aldimiz mi?” Onermesinin anlamli farklilik degerleri
Afyonkarahisar’da 0,002 iken; Usak’ta 0,001°’dir. Kalan 2 6nermenin anlamlilik
degerleri ise her 2 il i¢inde 0,000°dir. Bu kiyaslamadaki anlamli farkliligin hangi
sektorler arasindaki farktan kaynaklandigini bulmak i¢in Tukey Testi yapilmistir.
Tukey Testi’ne gore; Afyonkarahisar’daki katilimci cevaplarmin birbirine benzer
olmasi1 sebebiyle farkliligin kaynagi belirlenemezken; Usak’ta danigsmanlik hizmeti
almak, tekstil ve insaat sektorleri arasinda anlamli farklilik ortaya ¢ikmistir. “Deviet
destegi aldiniz mi?”” dnermesine benzer yanitlar verilmesi nedeniyle farkliligin hangi
sektorler arast oldugu bulunamamustir. [hracat Onermesinde; mermer-turizm,
mermer-ingaat, tekstil-insaat, deri-turizm, deri-insaat, turizm-deri, ingsaat-diger
sektorleri arasinda anlamli farklilik goriiliirken; ithalat dnermesinde de; gida-tekstil,
gida-deri, tekstil-insaat, deri-turizm, deri-insaat, insaat-diger sektorleri arasinda
anlamli farklilik goriilmiistiir. Buradan, insaat ve turizm sektorlerinin ithalat/ihracat
yapamayacak olmalar1 bu sonucu destekler niteliktedir. Onun diginda deri, mermer,

tekstil sektorleri ise i¢ ve dis baglantilarla desteklenebilir sektorlerdendir.
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Tablo 45. Sektor - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yéonlii Varyans Analizi Sonucu

) e g - £ £ S
Onermeler S e © o ¢ - &
5
o [72]
RS hakkinda S § 22,381 7 3,197 3,361 0,002
5
[o% [72]
MF hakkinda S § 18,382 7 2,626 3,607 0,001
RS’nden yararlanma hakkinda g' =] 16,957 7 2,422 2,911 0,007
(O]
5
o wn)
MEF’den yararlanma hakkinda S § 14,193 7 2,028 2,818 0,008
5
o 2]
Devlet destekleri hakkinda g g 13,022 7 1,860 2,504 0,018

Ankete katilan 178 katilimcimin faaliyette bulunduklari sektorler ve RS ve
MF yontemleri hakkindaki bilgi diizeyi ile ilgili olan 5 6nermeye verdikleri yanitlar
analiz edildiginde farkl sektorlere gore farkli yanitlar verildigi ortaya g¢ikmistir.
Incelemeye konu olan 5 oOnermenin tamaminda; 0,05 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli farkliliklar tespit edilmistir. Bu sonug¢larm hangi gruplar
arasindan kaynaklandigmi tespit etmek amaciyla destekleyici analiz olan Tukey Testi
yapilmis ve farkin mermer ve turizm sektorlerinde c¢alisan katilimcilarin bilgi
diizeyinin, ingaat sektdriinde calisan katilimcilara goére daha yiliksek olmasidan
kaynaklandig: tespit edilmistir. Bu sonuca gore; arastirma ve gelismeye daha agik
sektorlerde ¢alisan katilimcilar, diinyadaki ilerlemelere ayak uydurmak igin
kendilerini gelistirmenin gereginin farkina varmuslardir ve bilgi ve farkindalik
seviyeleri daha yiiksek ¢ikmistir. Buna karsilik, gelisim ve yenilik imkani daha sinirh
olan, daha ¢ok geleneksel yontemlerle isleyisini siirdiiren sektorlerde bilgi ve

farkindalik seviyeleri daha diisiik ¢ikmistir.
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Tablo 46. Sektor - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il
Kwyaslamas

Afyonkarahisar
Onermeler g o £ £ S
g e Sl ¢ |- 2

5
[o% [72]

RS hakkinda g % 27,154 5 5,431 5,803 0,000
8 -
[o% wn)

MF hakkinda g % 12,699 5 2,540 2,886 0,018
8 -
[o% wn)

RS’nden yararlanma hakkinda S g 23,058 5 4,612 5,458 0,000
5,
o wn)

Devlet destekleri hakkinda S § 16,805 5 3,361 5,359 0,000

Afyonkarahisar ve Usak illerindeki sektor farkinin, RS ve MF bilgi diizeyine
etkisinin analiz edildigi yukaridaki tablo 46’ya gore; Afyonkarahisar’da 5 dnermenin
4 tanesinde anlamli farklilik ortaya ¢ikmustir. Usak’ta ise 5 Onermenin higbirinde
anlamh farklilik ortaya ¢ikmamistir. Afyonkarahisar’da farklilik ¢ikan Onermeler;
“Risk sermayesi hakkinda” (0,000), “Melek finansman hakkinda” (0,018), “Risk
sermayesinden yararlanma hakkinda” (0,000) ve “Deviet destekleri hakkinda”
(0,000) onermeleridir. Bu oOnermelerdeki farkliligin hangi sektorler arasindaki
farktan kaynaklandigimi belirlemek amaciyla Tukey Testi yapilmis fakat cevaplarin

birbirine benzer olmasi dolayisiyla net olarak belirlenememistir.

Son tek yonlii varyans analizi, sektor farklilasmasinin RS ve MF yontemleri
hakkinda girisimcilerin bilgi ve farkindalik seviyeleri arasinda anlamli bir farklilik
var m1 sorusuna verilen yanitlar ile 23 Onermeye verilen yanitlarin ortalamalarini
karsilagtirmak amaciyla yapilmistir. Bu yolla sektor farklilasmasmin hangi sorularda
bilgi ve farkindalik olusturdugu ve Snermeler lizerinde nasil farklilastirma yaptigi

tespit edilmeye caligilacaktir.
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Tablo 47. Sektor - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu

o S 2 |s = % L =
Onermeler g F © O ¥ 17}
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki %_ z
o 5 | 11,408 7 1,630 2,430 | 0,021
sagladigini diisiiniiyorum. o
8
Girisimcilik egitimlerinin gerekli oldugunu S 2
£ . = S 5| 17785 | 7 2541 | 3,131 | 0,004
diistiniiyorum. O
5,
[o% wn)
RS ve MF arasinda profesyonellik fark: vardir. g g 12,709 7 1,816 2,371 0,031

Tek yonlii varyans analizi sonuglarmin gosterildigi tablo 47°de goriilecegi
tizere analiz edilen 23 6nermenin 3’{inde katilimcilarin verdikleri yanitlar birbirinden
farklidir. Bu farklilik istatistiksel agidan da 0,05 anlamlilik diizeyinde anlamli bir
farklhiliktir. Buna gore; finansman yOntemleri hakkinda verilen yanitlar ile
katilimcilarin sektorleri agisindan farkl tutumlar ortaya ¢ikmaktadir. Ortaya ¢ikan bu
farkin hangi gruplar arasindaki farktan kaynaklandigini tespit etmek amaciyla
yapilan ileri diizey analizde (Tukey Testi) danmigmanlik hizmetlerinden mermer
sektoriinde faydalanilirken, insaat sektoriinde ise faydalamilmadigi; girisimeilik
egitimlerinin turizm ve mermer sektorlerinde calisanlarca alindigi, insaat ve deri
sektorlerinde c¢alisanlarca almmadigi ve RS ile MF yontemleri arasindaki
profesyonellik farkinin kesin olarak hangi sektorler arasinda oldugu net olarak

belirlenemedigi sonuglarina ulasilmistir.
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Tablo 48. Sektor - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak

Onermeler

5 5 n

Kare.
Top
Kare
Sig
Kare
Top
df
Ort
Kare
F
Sig

Danigsmanlik
hizmeti
almanin

girisimciye 19,503 5 3,901 5,210 0,000 - - - - -

Gruplar arasi

katk1
sagladigim

diisiiniiyorum.

Girisimeilik
egitimlerinin

gerekli 24,109 5 4,822 5,808 0,000 - = - - -

Gruplar arasi

oldugunu

diisiiniiyorum.

RS, girisimci
firmalara
sermaye

saglamak i¢in - - - - - 8,880 5 1,776 3,342 0,028

Gruplar arasi

igletme
yonetiminde

aktif rol oynar.

RS, is
fikirlerini
hayata
gegirerek,

- - - - - 5,351 5 1,070 4,705 0,007
girisimciligi

Gruplar arasi

gelistirip
istihdam artist

saglar.

MF yontemi,

RS yontemine
4,882 5 0,976 2,588 0,036 - - - - -
gore daha

Gruplar arasi

kolaydir.
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Katilimecilarm RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik
seviyeleri ile sektorleri arasinda anlamli farklilik olup olmadigmi bulmak ig¢in
katilimecilara 23 Onerme yoOneltilmistir. Bu Onermelerin, Afyonkarahisar’da 3
tanesinde, Usak’ta 2 tanesinde sektorler ile anlamli farklilik ¢iktigi goriilmistiir.
Afyonkarahisar’da  p=0,000 olan “Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki
sagladigimi  diisvintiyorum”™ ve  “Girisimcilik  egitimlerinin gerekli oldugunu
diigtiniiyorum.” 6nermelerine ek olarak p=0,036 anlamlilik degerli “Melek finansman
yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha kolaydir.” dnermesinde sektore gore
istatistiksel anlamda farklilik oldugu tespit edilmistir. Usak’ta ise “Risk sermayesi,
girisimci firmalara sermaye saglamak i¢in isletme yonetiminde aktif rol oynar.”
(0,028) ve “Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gegirerek, girigimciligi gelistirip
istihdam artisi saglar.” (0,007) Onermelerinde anlamli farklilik goriilmiistiir.

Farkliligin hangi sektorlerden kaynaklandigi Tukey Testi ile tespit edilememistir.

iv. Isletmedeki Pozisyon ile Ilgili Varyans Analizi Sonuclan

Katilimcilarin isletmedeki pozisyonlar1 ile 6nermelere verdikleri cevaplarin
farklilik gosterip gostermedigini  belirlemek igin tek yonlii varyans analizi
kullanilmistir. Buradaki temel amag, farkli pozisyonlarda calisan katilimcilarin bilgi,

gereklilik ve farkindalik diizeyleri arasinda fark olup olmadigini belirlemektir.
“Girigsimcilik i¢cin gerekli goriilen konulart  girisimcilerin  uygulayip
uygulamamast ile isletmedeki pozisyonlari arasindaki farklilik var mi?” sorusuna

cevap aramak i¢in de tek yonlii varyans analizinden yararlanilmistir. Asagida varyans

analizi tablo 49°da gosterilmistir.

Tablo 49. Pozisyon - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konular: Girigimcilerin Uygulayip

Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

R e g « | £ £ =)
Onermeler S e °lo ¢ - 7
‘—E_ z 3,422 7 0,489 2,307 0,029
Danismanlik hizmeti aldimz mi? g £
z 5 4,756 7 0,679 3,872 0,001
Hig patent aldiniz mi? g g
f_E_ 2 4,201 7 0,600 3,307 0,003
ithalat yapiyor musunuz? g g
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Tek yonlii varyans analizi tablosu 49°ta goriilecegi iizere; analiz edilen 9
onermenin 3’linde katilimcilarm verdikleri yanitlarin 0,05 anlamlilik diizeyinde
birbirlerinden farkli oldugu goriilmektedir ve bu farklilik istatistiksel agidan anlamli
bir farkliliktir. Belirlenen bu farkliliga hangi gruplar arasindaki farkin sebep
oldugunu belirlemek i¢in yapilan Tukey Testi’nde belirgin bir farkliliga

rastlanmamustir.

Tablo 50. Pozisyon - Girisimcilik Icin Gerekli Gériilen Konular Girisimcilerin
Uygulaytp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kwyaslamasi
Afyonkarahisar
Onermeler g g — £ £ &
S | °|ocg | © @
5
o 72}
Girisimcilik egitimi aldiniz m? S § 2,590 7 0,370 2,206 0,040
B
o 72}
Hig patent aldiniz nu? S § 4,888 7 0,698 5,078 0,000
AR-GE faaliyetleri i¢in diizenli é— z ol ; 0.471 » 360 0.028
olarak biit¢e ayiriyor musunuz? (CHE ’ ' ' '
5 _
. [ST
Ithalat yapiyor musunuz? g § 5,266 7 0,752 9,392 0,000

Afyonkarahisar ve Usak illerinin kiyaslamasmin yapildig:1 tablo 50’ye gore;
Afyonkarahisar’da 9 onermeden 4 tanesinde anlamli farklilik tespit edilmistir. Tukey
Testi’nde bu fakliligin hangi pozisyonlar arasi farktan kaynaklandigi net olarak
ortaya ¢cikmamustir. Usak’ta ise 9 Onermenin higbirinde anlamli farklilik oldugu

goriilmemistir.

Ikinci olarak, katilimcilarin pozisyonlar1 ile RS ve MF yontemleri hakkindaki
bilgi diizeylerini tespit etmek icin sorulan 5 Onermenin hi¢birinde anlamli bir
farklilik goriilmemistir. Afyonkarahisar ve Usak i¢in analiz ayr1 ayr1 yapildiginda da
her 2 ilde pozisyon ile RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi diizeyi arasinda

anlamli bir farklilik goriilmemistir.

Ugiincii olarak ise katilimeilarin bahsedilen finansman yontemlerine yonelik

bilgi ve farkindalik diizeyleri ile pozisyonlar1 arasinda anlamli bir farklilik olup
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olmadigin tespiti i¢in yoneltilen 23 Onermenin hi¢birinde anlamli bir farklilikla

karsilagilmamustir.

Tablo 51. Pozisyon - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

. Afyonkarahisar Usak
Onermeler - N -
L g Y £ 4 [=)] L o Y T = (=)
w =2 L =
g8 3 58 a | ¢8| ° o ¢ >
Is hayatinda

yasadigim en

6nemli

3
problemlerde g
al 42,589 2 21,294 3,427 0,038
n biri, 2
O
calisma
sermayesi
yetersizligidir
RS ve MF ]
g
arasinda =
o 8177 6 1,363 2,456 0,037
profesyonelli g

k farki vardir.

Pozisyon ile RS ve MF yontemleri hakkinda bilgi ve farkindalik seviyelerinin
2 ilde kiyaslandig1 yukaridaki tablo 51’e gore; Afyonkarahisar’da; “Risk sermayesi
ve melek finansman arasinda profesyonellik farki vardir.” (p=0,037) 6nermesinde,
Usak’ta da “Is hayatinda yasadigim en énemli problemlerden biri, c¢alisma
sermayesi  yetersizligidir.” (p=0,038) Onermesinde anlamli farklilik oldugu
belirlenmistir. Calisma sermayesi yetersizligi dnermesindeki anlamli farklilik isletme
sahibi ve finans/muhasebe miidiirii pozisyonlarindaki katilimci cevaplarmin farkh
olmas1 sonucu ortaya ¢ikmistir. Pozisyon basligi ile yapilan analizler gosteriyor ki;
RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi, gereklilik ve farkindalik diizeyleri lizerinde
pozisyon ¢ok etkin bir faktor degildir.

v. Tecriibe Y1l ile ilgili Varyans Analizi Sonuglar

Tek yonli varyans analizinin kullanildigi diger bir asama ise; katilimcilarin
“Ka¢ yudir bu isle mesgulsiiniiz?” sorusuna verdikleri cevaplar ile girisimcilik
gerekliliklerini uygulayp uygulamadiklarma yonelik anlamli bir farkliligin olup

olmadiginm tespitidir.
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Tablo 52. Tecriibe Yili - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulari Girisimcilerin

Uygulayp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

Onermeler g 5 o

s Y— t’ = [=2)
e |® |og |* >
Ailenizde girisimci var m1? 2,573 4 0,643 2,991 0,020

Gruplar
arasi

Tecriibe yili ile girisimcilik i¢in gerekli goriilen konularin girisimcilerce
uygulanip uygulanmamasi arasinda anlamli bir farklilik olup olmadiginin tespit
edilmesi amaciyla yapilan tek yonlii varyans analizine gore 9 dnermenin sadece 1
tanesinde anlamli farklilik oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu 6nerme p degeri 0,020 ¢ikan
“Ailenizde girisimci var mi?” Onermesidir. Bu onermedeki anlamli farkliligm 6-10
yil grubu ile 21 yil ve iizeri tecriibe yil gruplar1 arasindaki katilimci cevaplarindan

kaynaklandig1 Tukey Testi ile belirlenmistir.

Tablo 53. Tecriibe Yili - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulari Girisimcilerin
Uygulaytp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu- Il

Kwyaslamasi
. Afyonkarahisar Usak
Onermeler . i . N
< g Y t | =] o 9 Y— bl >
S ® g™ | & | €8 ° ol | o
Ailenizde

Gruplar
arasi

2,016 4 0,504 2,715 0,037
girisimei var m1?

Girisimeilik

Gruplar
arasi

egitimi aldiniz 1,871 4 0,468 2,753 0,032

mi?

Devlet destegi

arasi

2,526 4 0,631 2,708 0,035

Gruplar

aldiniz m?

Tecrilbe yilinin 2 ilde girisimcilik i¢cin gerekli konularin girisimciler
tarafindan uygulanip uygulanmamasi1 kiyaslandigi tablo 53’te gorildigi gibi;
Afyonkarahisar’da 9 dnermenin 2’sinde, Usak’ta 1’inde istatistiksel agidan anlamli
farklilik goriilmistiir. Afyonkarahisar’da girisimcilik egitimi ve devlet destegi alma
konusundaki dnermelerin p degerleri sirasiyla 0,032 ve 0,035°tir. Bu dnermelerdeki

farkliligin kaynagi belirgin olarak tespit edilememistir. Usak’ta ailesinde girigimci
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olan ve olmayan katilimcilarin verdikleri yanitlarin p degeri 0,037°dir. Bu
onermedeki anlamli farka, 6-10 tecriibe grubu ile 21 yil ve iizeri tecriibe grubu

arasindaki fark neden olmustur.

Tablo 54. Tecriibe Yili - RS ve MF Hakkinda Tek Yénlii Varyans Analizi Sonucu

Onermeler g g — £ £ S
S e ° o ¢ | " @
MF hakkinda ‘—E_ z 12,593 4 3,148 4,204 0,003
g F
RS’nden yararlanma hakkinda k= % 10,114 4 2,529 2,950 0,022
§ 5
MEF’den yararlanma hakkinda ‘—E_ g 12,687 4 3,172 4,432 0,002
> —
e
O

Yapilan varyans analizi sonucunun gosterildigi tablo 54’e gore; katilimcilarin
tecriibe yillar1 ile dnermelere verdikleri cevaplar degerlendirildiginde 5 dnermeden 3
tanesinde anlamli bir farklilik oldugu dikkat ¢ekmektedir. Tek yonlii varyans analizi
sonuglarina gore 0,05 anlamlilik diizeyinde analiz edilen bu 6nermelerden ilki
“Melek finansman hakkinda” dnermesinin aldig1 p=0,003 degeri ile anlaml farklilik
tespit edilmistir. Buna gore tecriibe yili ile melek finansman hakkinda bilgi sahibi
olmak arasinda anlamli bir farklilik vardir. Cikan bu sonuca hangi tecriibe yili
gruplar1 arasindaki farkin sebep oldugunu bulmak i¢in Tukey Testi uygulanmistir.
Farklilik; 1-5 yil tecriibe grubu ile 16-20 yil tecriibe grubu ve 16-20 yil tecriibe grubu
ile 21 yil ve tizeri tecriibbe grubundaki katilimcilarin goriislerinin birbirinden ¢esitli
olmas1 nedeniyle ortaya c¢ikmaktadir. Anlamli farklilik oldugu belirlenen
onermelerden ikincisi “Risk sermayesinden yararlanma hakkinda” onermesidir. Bu
onermenin p degeri 0,022 cikmistir. Buna goére uygulanan Tukey Testi’nde yil
gruplar1 arasindaki farkin ¢ok az olmasi nedeniyle farkliligin hangi yil gruplarindan
kaynaklandig1 belirlenememistir. “Melek finansmandan yararlanma hakkinda”
onermesinin anlamlilik degerinin 0,002 ¢ikmasi nedeniyle anlamli farklilik ¢ikan
ticlincli 6nermedir. Bu dnermeye yapilan Tukey Testi’ne gore ise; 6-10 tecriibe y1l
grubu ile 16-20 tecriibe yil grubu ve 16-20 tecriibe yil grubu ile 21 yil ve fiizeri
tecriibe yil grubu arasinda anlamli farklhiliklar ¢iktigi belirlenmistir. Buna gore;

katilimcilarin  tecriibe yillar1 arttikga bilgi diizeyleri de artmakta, i hayatinin
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baslangi¢ yillarinda olan daha az tecriibeli katilimcilarin bilgi diizeyleri diisiik

seviyededir sonucuna varilabilir.

Tablo 55. Tecriibe Yili - RS ve MF Hakkinda Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kwaslamasi
. Afyonkarahisar
Onermeler @ , .
- o Y— P = k=2
g L Sl o g| " 2
8
o wn)
RShakkinda g g 11,087 4 2,772 2,539 0,045
8
o wn)
MF hakkinda g g 14,079 4 3,520 4,109 0,004
8
o wn)
RS’nden yararlanma hakkinda S § 10,437 4 2,609 2,700 0,035
8
o wn)
MF’den yararlanma hakkinda S § 12,886 4 3,221 3,745 0,007
8
o wn)
Devlet destekleri hakkinda S § 9,344 4 2,336 3,348 0,013

Tecriibe yil1 ile RS ve MF hakkindaki bilgi diizeylerinin Afyonkarahisar ve
Usak i¢in ayr1 ayr1 analiz edildiginde; Afyonkarahisar’da 5 dnermenin tamaminda
anlamh farklilik goriiliirken, Usak’ta Onermelerin higbirinde 0,05 anlamlilik
diizeyinde farklilik tespit edilememistir. Afyonkarahisar’daki farklihik ¢ikan
onermelerin hangi tecriibe gruplarindan kaynaklandigi i¢in yapilan Tukey Testi
sonucu su sekildedir: ilk dnermedeki farklilik; 6-10 tecriibe grubu ile 11-15 tecriibe
grubu farkindan kaynaklanmistir. 2.6nermedeki farklilik; 11-15 tecriibe grubu ile 21
yil ve lizeri tecriibe grubu ve 16-20 tecriibe grubu ve 21 yil ve lizeri tecriibe grubu
farkindan olusmustur. 3.6nermede, farkhiligin kaynagi tespit edilememistir.
4.0nermedeki farklilik; 16-20 tecriibe grubu ve 21 yil ve iizeri tecriibe grubu
farkindan ortaya ¢ikmustir. Son 6nermedeki farklilik ise; 6-10 tecriibe grubu ve 11-15
tecriibe grubu arasindaki farktan dogmustur. Buradan tecriibe yili arttikga, bilgi

farkindalik diizeyinin yiikseldigi goriilmektedir.
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Tablo 56. Tecriibe Yili - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans
Analizi Sonucu

Onermeler

Kare
F
Sig

£
O

Kare
Top.
df

Ts hayatinda yasadigim en 6nemli problemlerden 19,649 4 4,912 3,140 0,016

arasi

biri, kaynak bulamamaktir.

Melek finansman yontemi, risk sermayesi 10,253 4 2,563 5,423 0,001

arasi

yontemine gore daha kolaydir.

RS yontemi, MF yontemine gore daha 7,740 4 1,935 3,033 0,022

Gruplar | Gruplar | Gruplar
arasi

sistematiktir.

Tek yonlii varyans analizi uygulanan {iciincli degisken grubu ise; tecriibe yili
ile RS ve MF yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi ver farkindalik seviyeleri
arasinda bir farklilik olup olmadiginin tespit edilmesidir. Burada, 23 onermeden 3
tanesinde anlamli bir farkhilik ortaya ¢ikmustir. “Is hayatinda yasadigim en énemli

)

problemlerden biri, kaynak bulamamaktir.” onermesi bunlardan ilkidir. Bu
onermenin, 0,016 olarak c¢ikan p degerine gore uygulanan Tukey Testi’'nde
farkliligin, katilimcilarm farkl cevaplar vermesi nedeniyle, 11-15 tecriibe yi1l grubu
ile 16-20 tecriibe y1l grubu arasinda oldugu belirlenmistir. Tkinci 6nerme ise p degeri
0,001 c¢ikan, “Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine gore daha
kolaydir.” onermesidir. Tukey Testi’ne gore bu Onerme i¢in ortaya ¢ikan anlamli
farklilik, 1-5 yil grubu ile 16-20 yil grubu, 6-10 yil grubu ile 16-20 yil grubu, 11-15
yil grubu ile 16-20 yil grubu ve 16-20 yil grubu ve 21 yil {izeri tecriibe yil
gruplarindan kaynaklanmistir. Uciincii onerme ise “Risk sermayesi yontemi, melek
finansman ydntemine gore daha sistematiktir.” (p=0,022) 6nermesidir. Burada da
goriildiigli gibi, tecriibe yili ile bilgi ve farkindalik diizeyi arasinda dogru oranti
vardir. Yani katilimcilarin tecriibe yillar1 arttikga, bilgi ve farkindalik diizeyleri

artarken; tecriibe yili1 daha diisiik olanlarin bilgi ve farkindalik diizeyleri de daha

diistiktiir.
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Tablo 57. Tecriibe Yili - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans
Analizi Sonucu - 11 Kiyaslamasi

. Afyonkarahisar Usak
Onermeler

£d sl £8 4 o | £ 8| 5 £ 8 4 )

¢ H °| O @ ¢ F| °| Oy @
Devlet
desteklerinin §
yeterli r—é_ 12,980 4 3,245 2,857 0,030
oldugunu o
diistiniiyorum.
RS, isletmenin
otofinansman £
imkanlarnin s 6685 | 4 | 1671 | 3,08 | 0,042
geniglemesini o
saglar.
MF y&ntemi, %
RS yontemine g

=| 5,137 4 1,284 2,730 0,039
ore dah =
gore daha 5
esnektir.
MF y&ntemi, %
RS yontemine ;
=| 6477 4 1,619 4,761 0,002

ore dah: =
gore daha 5
kolaydir.

2 ilin tecriibe yili agisndan karsilastirildigi son degisken grubunda,
Afyonkarahisar’da 23 onermenin 2 tanesinde anlamli farklilik ortaya ¢ikmistir. Bu
onermelerin ilkinde anlamli farkliligin kaynagi net olarak belirlenemezken; iKinci
onermedeki farklilik, 1-5 tecriibe grubu ile 16-20 tecriibe grubu ve 11-15 tecriibe
grubu ile 16-20 tecriibe grubu ve 16-20 tecriibe grubu 21 yil ve lizeri tecriibe grubu
arasindaki cevaplarin farklilik gostermesinden kaynaklanmistir. Usak ilinde anlamli
farklilik ¢ikan 2 Onermedeki farkliligin kaynagini bulmak i¢in yapilan Tukey

Testi’nde belirlenememistir.

vi. Cahsan Sayisi Ile flgili Varyans Analizi Sonuclan

Tek yonlii varyans analizinin kullanildig1 diger bir asama da; katilimcilarin
“Caligan saymiz?” sorusuna verdikleri cevaplar ile girisimcilik gerekliliklerinin

uygulanip uygulanmadigna yonelik farklilign belirlendigi asamadir.
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Tablo 58. Calisan Sayist - Girisimcilik I¢in Gerekli Goriilen Konulart Girigimcilerin

Uygulayp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

Onermeler ® g — £ £ &
e |® |o¢ " @
Danismanlik hizmeti aldiniz m? ‘_E_ = 5,312 3 1,771 9,027 0,000
2 5
Devlet destegi aldimz nmi1? ‘—E_ z 8,222 3 2,741 13,219 0,000
g &
Hig patent aldiniz n? ‘—E_ g 4,835 3 1,612 9,424 0,000
g F
AR-GE faaliyetleri i¢in diizenli olarak ‘—E_ g 2,501 3 ,834 4,179 0,007
p} =
biitge ayirryor musunuz? o °
fhracat yapiyor musunuz? ‘_:“)‘_ = 5,070 3 1,690 7,467 0,000
<
g E
ithalat yapiyor musunuz? ‘—:‘;‘_ z 4,732 3 1,577 9,051 0,000
) =
e
O

Girisimcilik  i¢in  gerekli goriilen konularin  girisimcilerce uygulanip
uygulanmamasi ile ¢alisan sayisi arasindaki anlamhi farkliliklarin tespiti icin yapilan
Tek Yonlii Anova testine gore, 9 Onermenin 6 tanesinde anlamli farklilik oldugu
belirlenmistir. Bu 6nermelerden p degeri 0,007 ¢ikan “AR-GE faaliyetleri igin
diizenli olarak biit¢e ayirryor musunuz?” Onermesi hari¢ geri kalan 5 6nermenin
anlamlilik degeri 0,000 olarak ¢ikmistir. Anlamli farkliligin hangi ¢alisan gruplari
arasindaki farktan kaynaklandigini bulmak icin yapilan Tukey Testi’ne gore;
“Danismanlik hizmeti aldiniz mi?” dnermesinde, 1-9 arasi ile 10-49, 50-249 ve 250
ve lizeri ¢alisan sayisma sahip olan tiim gruplar arasinda anlamli bir farklilik
cikmustir. “Devlet destegi aldiniz mi?”” dnermesinde de yine 1-9 arasi ile 10-49, 50-
249 ve 250 ve iizeri tiim ¢alisan sayis1 gruplar1 arasinda, ayrica 10-49 arasi ile 50-249
arasi ¢alisana sahip katilimcilar arasinda farklilik oldugu belirlenmistir. “Hi¢ patent
aldiniz mi?”” dnermesindeki farklilik ise 1-9 arasi ile 50-249 aras1 ve 250 ve lizeri
calisan say1 gruplarina ek olarak 10-49 arasi ile 50-249 aras1 ve 250 ve lizeri ¢alisan
say1 gruplar1 arasinda olusmustur. “Ar-Ge faaliyetleri igin diizenli biitce ayiriyor
musunuz?”’, “Ihracat yapiyor musunuz?” ve “Ithalat yapor musunuz?”

onermelerindeki anlamli farklilik ise; 1-9 arasi ile 50-249 arasi ve 10-49 arasi ile 50-
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249 arasi calisan sayisi olan katilimcilarin farkli yanitlar vermesi nedeniyle ortaya

cikmustir.

Tablo 59. Calisan Sayisi - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konular Girisimcilerin
Uygulaytp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kwyaslamasi
. Afyonkarahisar Usak
Onermeler
g8 ® g |5 | g7 58" |5

Danigman- 5 -

[o% 2]
lik hizmeti g g5 2577 | 3 | 0859 | 3805 | 0013 | 2,451 | 3 ,817 | 5,473 | 0,002
aldimiz mi1?
Devlet B _

o 2]
destegi g 53280 | 3 | 1,093 |4899 | 0003 |535 |3 |1,783 | 9,407 | 0,000
aldiniz mi1?
Hig patent = Z
ld ) g 5 2187 | 3 | 0,729 | 451 | 0,005 | 2551 | 3 | 0,850 | 4,413 | 0,007
alamiz mi!
Thracat 5 -
yapiyor §§2,848 3 10949 | 4109 | 0,009 | 2,842 | 3 | 0,947 | 4,234 | 0,008
musunuz?
ithalat 54

o 2]
yapiyor g 5 1,313 | 3 | 0438 | 3737 | 0014 | 4067 | 3 | 1,356 | 6,684 | 0,000
musunuz?

Afyonkarahisar’da ve Usak’ta calisan sayisi ile girisimcilik i¢in gerekli
goriilen konularin girisimciler tarafindan uygulanip uygulanmamasi arasinda anlamli
farklilik olup olmadigini belirlemek i¢in yapilan tek yonlii varyans analizinde
yoneltilen 23 6nermeden 5 tanesinde farklilik oldugu belirlenmistir. “Danismaniik
hizmeti aldimiz mi?”’(p=0,013 ve 0,002), “Devlet destegi aldiniz mi?” (p=0,003 ve
0,000) ve “Ihracat yapiyor musunuz?”  (p=0,009 ve 0,008) &nermelerindeki
farklilik; 1-9 arasi ile 10-49 arasinda ve 1-9 arasi ile 50-249 arasindaki ¢alisani olan
katilime1 yanitlarinin birbirinden farkli olmasidan kaynaklanmistir. Farklilik oldugu
belirlenen diger bir onerme de “Hi¢ patent aldimiz mi?” (p=0,005 ve 0,007)
onermesidir. 1-9 arasi ile 50-249 arasinda calisan gruplar1 arasindaki farklilik bu
onermede anlaml farkliliga yol agmustir. 1-9 arasi ve 50-249 arasi, 1-9 ve 250 ve

lizeri ¢aligan sayis1 gruplarindaki farklihik “Ithalat yapiyor musunuz?” (p=0,014 ve
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0,000) onermesindeki farkliliga neden olan gruplardir. Usak’taki ilk Onermede
farklilik, 1-9 aralig: ile tiim calisan gruplar1 arasinda; ikinci ve iiglincli dnermelerde
farklilik, Afyonkarahisar’dakilerle ayni; dordiincii 6nermedeki farklilik, 1-9 arasi ve
50-249 arasi ile 10-49 arast ve 50-249 arasi calisan gruplari arasinda; son
onermedeki farklilik ise 10-49 arasi ve 50-249 arasi c¢alisan gruplari arasindaki

farkliliktan kaynaklanmistir.

Tablo 60. Calisan Sayisi - RS ve MF Hakkinda Tek Yinlii Varyans Analizi Sonucu
Onermeler 4 e

g - £ 2 o
= © o ¢ - @
MF hakkinda 8,348 3 2,783 3,619 0,014

Gruplar
arasi

Calisan sayisi ile girisimcilerin RS ve MF hakkindaki bilgi diizeyi arasinda
anlamli bir farkliligin varligmmn arastirildigi bu asamada 5 Onermenin yalnizca 1
tanesinde anlaml farklilik oldugu tespit edilmistir. Bu 6nerme, p degeri 0,014 ¢ikan,
“Melek finansman hakkinda” Onermesidir. Bu onerme i¢in yapilan Tukey Testi
sonucuna gore ¢ikan anlamli farklilik, 1-9 aras1 ile 50-249 arasi ¢calisan sayisina sahip
isletmeler ve 10-49 arasi ile 50-249 arasi ¢alisan sayisima sahip isletmelerin farkli
cevaplar vermesinden kaynaklanmistir. Buna gore; c¢alisan sayisi yiiksek olan
isletmelerin daha kurumsal bazda ¢aligsmalar1 ve ar-ge faaliyeti gibi gelisime yonelik
cabalarinin aktif olmasi1 dolayisiyla bilgi diizeyleri, daha az calisam1 olan kiigiik

isletmelere nispeten daha yiiksektir.

Tablo 61. Calisan Sayist - RS ve MF Hakkinda Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu - Il

Kiyaslamas:

. Afyonkarahisar
Onermeler g g - - o
= ° ¢ | - 2
=
o 2]
RS hakkinda 8 § 10,222 3 3,407 3,127 0,029
=
o 2]
MF hakkinda 8 § 10,618 3 3,539 4,007 0,010
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Illerin kiyaslandig1 yukaridaki tablo 61°e gore; Afyonkarahisar’da “Risk
sermayesi hakkinda.” (p=0,029) ve “Melek finansman hakkinda.” (p=0;010)
onermelerinde anlamli farkliliklar tespit edilmistir. Bu Onermelerden ilkindeki
anlamli farkliligin hangi c¢alisan sayist gruplar1 arasindaki farkin sebep oldugu
bulunamazken; ikinci dnermede 1-9 aras1 50-249 arasi ve 10-49 aras1 ve 50-249 arasi
calisan1 bulunan isletmelerdeki katilimer cevaplarindaki farkliliktan kaynaklanmustir.

Usak’ta ise onermelerin hi¢birinde farklilik tespit edilememistir.

Tablo 62. Calisan Sayist - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans
Analizi Sonucu

Onermeler L S | = £ £ S
SrPr | |cg|" |o
Ts hayatinda yasadigim en 6nemli g g 12,955 3 4,318 3,674 0,013
) —
problemlerden biri, likitide sikintisidir. o
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki g z 7,452 3 2,484 3,663 0,014
) =
sagladigini diisliniiyorum. 6 °
Devlet desteklerinin yeterli oldugunu g_ z | 14313 3 4,771 3,611 0,015
5 =
diistiniiyorum. o °

Calisan sayist ile RS ve MF yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi ve
farkindalik seviyeleri arasindaki anlamli farkliligin tespiti i¢cin yapilan tek yonli
varyans analizine gore 23 Onermenin 3 tanesinde anlamli farklilik oldugu ortaya
cikmistir. Bu onermelerden ilk ilkisi; “Is hayatinda yasadigim en énemli
problemlerden biri, likitide sikintisidir.” ve “Danmismanlik hizmeti almanin

y

girisimciye katki sagladigini diistiniiyorum.” O6nermeleridir. Bu Onermelerin p
degerleri sirasiyla, 0,013 ve 0,014’tiir. Onermelerdeki anlamh farklilik, 1-9 aras1 ile
50-249 aras1 calisan sayisina sahip katilimci cevaplarinin birbirinden farkli olmasi
sebebiyledir. Farklilik ¢ikan son Onerme ise; “Devlet desteklerinin yeterli oldugunu
diisiiniiyorum.” (p=0,015) Onermesidir. Buna gore uygulanan Tukey Testi’nde

calisan sayis1 gruplar1 arasindaki farkin ¢ok az olmasi nedeniyle farkliligin hangi

calisan gruplarindan kaynaklandigi belirlenememistir.
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Tablo 63. Calisan Sayist - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yénlii Varyans
Analizi Sonucu - 11 Kiyaslamasi

Afyonkarahisar
Onermeler g g = £ £ =)
e | | cg | * ?
Is hayatinda yasadigim en 6nemli g_ g 20,964 3 6,088 6,483 0,000
problemlerden biri, likitide sikintisidir. o
Is hayatinda yasadigim en dnemli 5 -
o 72}
problemlerden biri, ¢aligma sermayesi g g 16,906 3 5,635 5,101 0,003
yetersizligidir.
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye é_ 2 11.440 3 3813 4675 0.004
=
katki sagladigini diisiiniiyorum. (CHE ’ ’ ' '
MF yéntemi, RS ydntemine gore daha s Z
ol g S| 6,477 4 1,619 4,761 0,002
olaydir.

Afyonkarahisar ve Usak illerinde katilimcilarin ¢alisan sayilar1 ile RS ve MF
yontemlerine olan bilgi ve farkindalik seviyeleri arasindaki istatistiki agidan anlamli
farklilik olup olmadigini bulmak igin yapilan tek yonlii varyans analizi neticesinde;
Usak ilinde 23 oOnermenin hi¢birinde anlamli farklilik bulunamamistir.
Afyonkarahisar’da ise 4 onermede anlamli farklilik bulunmustur. Bu 6nermelerden
birinci ve ikincisindeki farklilik; 1-9 arasi ve 50-249 arasi, 10-49 arasi ve 50-249
arasi ¢alisan gruplar1 arasindaki farkliliktan dogmustur. Uciincii 6nermedeki farklilik
ise ilk iki onermedeki farkliliklara ek olarak 50-249 arasi ve 250 ve iizeri ¢alisan

sayisindaki farkliliktan ve son 6nermedeki farklilik net olarak belirlenememistir.

vii. Girisimci Olma Sekli ile lgili Varyans Analizi Sonuclan

Katilimcilarin “Nasil girisimei oldunuz?” sorusuna verdikleri cevaplar ile
girigsimcilik gerekliliklerini uygulayp uygulamadiklarina yonelik farkliligin tespiti

icin tek yonlii varyans analizi kullanilmistir.
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Tablo 64. Girisimci Olma Sekli - Girisimcilik Icin Gerekli Gériilen Konulari
Girisimcilerin Uygulayp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu

Onermeler L g — g £ &
ge |° |o¥ R
Ailenizde girisimci var m1? ‘—E_ z 12,955 3 4,318 3,674 0,013
s &
Girisimci olmadan Once is ‘—E_ z 7,452 3 2,484 3,663 0,014
> —
deneyiminiz oldu mu? o °

“Nasil girisimci oldunuz?” sorusu ile girisimcilik icin gerekli goriilen
konularm katilimeilarca uygulanip uygulanmadig: arasinda anlaml bir farklilik olup
olmadigini belirlemek amaciyla yapilan tek yonlii varyans analizi tablosu 64’e gore,
verilen 9 6nermenin 2 tanesinde anlamli farklilik tespit edilmistir. Bu 6nermelerden
ilki, p degeri 0,013 olan “Ailenizde girisimci var mi?” dnermesidir. Bu farkliligin
hangi cevaplar arasindaki farktan kaynaklandigmin tespiti i¢in Tukey Testi
yapilmistir. Bu test sonucuna gore farklilik, isletmesini aile biiyliklerinden devir
alanlar ile dier segenegini isaretleyen katilimcilardan kaynaklanmistir. Ikinci
onerme ise, p degeri 0,014 ¢ikan “Girisimci olmadan once is deneyiminin oldu mu?”
Onermesidir. Bu Onermedeki anlamli farklilik ise; isini kendi kuran ve aile
biiyiiklerinden devir alan katilimcilar verdikleri yanitlarin birbirinden farkli olmasi
nedeniyle ortaya ¢ikmistir. Burada isini kendi kuran kisilerin, girisimcilikten 6nce is
deneyimi olmusken; aile biiyiiklerinden devir alan kisilerin genellikle is deneyimi

bulunmamaktadir.
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Tablo 65. Girisimci Olma Sekli - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konulari
Girisimcilerin Uygulayiyp Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - il Kiyaslamast

. Afyonkarahisar Usak
Onermeler s 4 . o 8 S s 4 . o & 5
Sd ®logl * |5 S8 ° o9 " ?

Ailenizde §

girisimci ‘—:‘ﬁ_ - - - - - 2,468 | 3 |0,823 | 4,653 | 0,005

var m1? g

Girisimci ~

olmadan §

once is °—:‘§_ 2,658 | 3 0,886 | 5354 | 0,002 | 1521 | 3 | 05507 | 2,867 | 0,042

deneyimini g

z oldu mu?

::ﬂiit::? '—g_ 1,819 | 3 0,606 | 3,716 | 0,014 - - - - -
O

AR-GE

faaliyetleri _

icin diizenli §

olarak ‘—E_ 3,184 | 3 1,061 | 5,540 | 0,001 - - - - -

biitge g

ay1rtyor

musunuz?

ithalat é)

yaplyor :g 1,457 | 3 0,486 | 4,197 | 0,008 - - - - -

musunuz? g

Katilimcilarin ~ girisimcilik  i¢in  gerekli goriilen konular1 uygulayip
uygulamadiklar1 ile girisimei olma sekilleri arasinda istatistiksel olarak anlamli
farklilik olup olmadigini tespit etmek igin tek yonlii varyans analizi, Afyonkarahisar
ve Usak illeri icin tek tek yapilmis ve Afyonkarahisar’da 9 onermenin 4 tanesinde,
Usak’ta ise 2 tanesinde anlamli farklilik oldugu belirlenmistir. Afyonkarahisar’da
farklhilik ¢ikan ilk onerme; “Girisimci olmadan once is deneyiminiz oldu mu?”

“«“

(p=0,002), ikinci onerme; “Hi¢ patent aldiniz mi?” (p=0,014), li¢iincii 6nerme; “AR-

GE faaliyetleri igin diizenli olarak biitce aywriyor musunuz?” (p=0,001) ve son
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onerme de , “Ithalat yapiyor musunuz?” (p=0,008) dnermesidir. Usak’ta farklilik
cikan 2 Onermeden ilki “Ailenizde girigimci var mi?” iken; ikincisi de “AR-GE
faaliyetleri i¢in diizenli olarak biit¢ce ayiriyor musunuz?” Onermesidir. Bu
onermelerdeki  anlamlilik  degerleri ise sirasiyla; 0,005 ve 0,042°dir.
Afyonkarahisar’da anlamli farklilik oldugu belirlenen onermelerin hangi girisimei
sekilleri arasindaki farktan kaynaklandig1 belirlenememistir. Usak’ta da, “Ailenizde
girisimci var mi?” Onermesindeki farklilik, katilimecilardan isini kendi kuranlar ile
diger ve isini aile biiyiiklerinden devir alanlar ile diger segenegini isaretleyenler
arasindaki farktan kaynaklanmustir. “AR-GE faaliyetleri icin diizenli olarak biitce

aywriyor musunuz?” dnermesinde ise anlamli farkliligin kaynagi tespit edilememistir.

Katilimcilarin “Nasil girigimci oldunuz?” sorusuna verdikleri yanitlar ile RS
ve MF yontemleri hakkindaki bilgi diizeyi arasinda anlamli bir farkliligin olup
olmadigmnin belirlenmesi amaciyla tek yonlii varyans analizinden yararlanilmistir. Bu
asamada yapilan analize gore, verilen 5 6nermenin hi¢birinde anlamh farklilik tespit

edilememistir.

Tablo 66. Girisimci Olma Sekli - RS ve MF Bilgi Diizeyi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onerme g ol o ¢ g g d | g g
SR ° o¢g " 5 | &8 % 59 ™ &
MF’dan g
yararlanma ‘—g_ 7,947 3 2,649 | 2,937 | 0,037 | 4,149 3 1,383 | 3,483 0,020
>
hakkinda 5}

Katilimeilarin girisimei olma sekilleri ile RS ve MF yontemleri hakkindaki
bilgi diizeyinin 2 il i¢in teker teker incelendigi yukaridaki tablo 64’ten goriildiigii
gibi; Afyonkarahisar ve Usak’ta 0,05 anlamlilik diizeyinde farklilik ¢ikan tek
onerme, “Melek finansmandan yararlanma hakkinda” 6nermesidir. Bu 6nermenin p
degerleri Afyonkarahisar ve Usak’ta sirasiyla 0,037 ve 0,020°dir. Buradaki anlaml1
farkliliga hangi girisimci olma sekilleri arasindaki farkin neden oldugunu 6grenmek
yapilan Tukey Testi ile Afyonkarahisar’da katilimcilarin cevaplar1 birbirine benzer
oldugu i¢in tespit edilemezken; Usak’ta farkliligin nedeninin igini kendi kuran ve aile

biiytiklerinden devir alan girisimcilerin melek finansmandan yararlanma hakkindaki
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bilgi diizeyi arasindaki fark oldugu tespit edilmistir. Buradan; girisimcilerden igini
kendi kuranlarin bilgi diizeyinin, isini aile biiyiiklerinden devir alanlarin bilgi

diizeyine gore daha yiiksek oldugu sonucuna ulasilabilir.

Girisimci olma sekli ile RS ve MF yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi ve
farkindalik seviyeleri arasindaki anlamli farkliligi bulmak i¢in yapilan tek yonli
varyans analizi ile verilen 23 Onermenin higbirinde anlamli farklilik oldugu
belirlenememistir. Buradan girisimci olma seklinin girisimcilerin - bilgi  ve

farkindaliklar1 tizerinde ¢ok etkin bir faktor olmadigi sonucuna ulasilabilir.

viii. Isletme Sermayesi Kaynaklarn fle Tlgili Varyans Analizi Sonuclar

Katilimcilarin isletmelerini kurarken kullandiklar1 sermaye kaynaklari ile
girigimeilik  gerekliliklerini  uygulaylp uygulamamalar1 arasinda anlamli bir

farkliliginin varliligmin belirlenmesi i¢in tek yonlii varyans analizi kullanilmigtir.

Tablo 67. Sermaye Kaynaklari - Girisimcilik Icin Gerekli Goriilen Konular
Girisimcilerin Uygulayip Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu

Onermeler L g — £ £ &
= S |lo ¢ | @
Girisimcilik egitimi aldiniz m? ‘—E_ z 3,628 8 0,454 3,042 0,003
g 5
Danismanlik hizmeti aldimz mi? ‘—E_ z 4,444 8 0,556 2,675 0,009
g &
Devlet destegi aldimiz m1? ‘—E_ z 8,615 8 1,077 5111 0,000
> —
— <
O

Tek yonlii varyans analizi uygulanan diger bir degisken grubu da, girisimcilik
icin gerekli goriilen konularin katilimeilarca uygulanip uygulanmamasi ile sermaye
kaynaklar1 arasinda anlaml bir farkliligin varligiin tespiti asamasidir. Bu asamada
verilen 9 6nermenin 3 tanesinde anlamli farklilik tespit edilmistir. Bu 6nermelerden
ilki p degeri 0,003 olan “Girisimcilik egitimi aldiniz mi?” 6nermesidir. p=0,009 olan
“Danigmanilik hizmeti aldiniz mi? ”’6nermesi ise ikinci Onermedir. Bu bdliimde
anlamli farklilik ortaya ¢ikan son 6nerme ise “Devlet destegi aldiniz mi?” (p=0,000)

onermesidir. Bu Onermelerdeki anlamli farkliligin hangi sermaye kaynaklar
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arasindaki farktan ortaya ¢iktigini bulmak icin yapilan Tukey Testi’nde katilimci
cevaplarinin ¢ogunlugunun ayni cevaplar lizerinde yogunlagmasi sebebiyle fark net

olarak belirlenememistir.

Tablo 68. Sermaye Kaynaklar- Girisimcilik Icin  Gerekli Goriilen Konulart
Girisimcilerin Uygulayip Uygulamadiklarina Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onermeler g g J g 9 5 g g | £ ¢ S
SRl o9 " 7 SR ° g " ?
Girisimci _
olmadan §
once i 21252 |7]0361 | 2131 0,048 1521 | 3 | 0,507 | 2,867 | 0,042
=)
deneyiminiz o
oldu mu?
Girisimeilik g
egitimi =3 - - - - - 1,878 | 4 | 0,469 | 4,052 | 0,005
=)
aldimiz mi1? 5}
Danismanlik §
hizmeti S| 4443 | 7| 0635 | 2938 0,008 - - - - -
=)
aldimiz m? o
Devlet g
destegi =1 0920 | 7| 0846 | 4158 0,001 3364 | 4 | 0841 | 3,818 | 0,007
>
aldimiz nu? 5}
2
<
Hig patent =
" ) =3 - - - - - 2,042 | 4 | 0511 | 2,521 | 0,049
aldiniz mi? >
O
Ithalat g
yapiyor S| 1,79 | 70257 | 2325 | 0,031 - - - - -
>
musunuz? 5}

Kullanilan sermaye kaynagi ile girisimcilik i¢in gerekli goriilen konularin
girisimcilerce uygulanip uygulanmadigi Afyonkarahisar ve Usak icin hangi
onermelerde anlamli farklilik ¢iktigmi belirlemek i¢in tek yonlii varyans analizi
yapilmustir. Varyans analizi sonucuna gore; Afyonkarahisar ve Usak’ta 9 onermeden

4 tanesinde anlaml farklilik oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir. “Girisimci olmadan
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once is deneyiminiz oldu mu?” 6nermesi her iki ilde birlikte anlaml farklilik ¢ikan
ilk onermedir. Bu Onermeye karsilik gelen p degerleri Afyonkarahisar’da 0,048,
Usak’ta 0,042°dir. “Devlet destegi aldiniz mi?” Onermesi ise her 2 ilde birlikte
anlamli farklilik ¢ikan ikinci Onermedir. Bu Onermenin anlamlilik degerleri
Afyonkarahisar ve Usak i¢in sirasiyla 0,001 ve 0,007’dir. “Girisimcilik egitimi
aldimiz m1?” Onermesinde Afyonkarahisar’da anlamli farklilik ¢ikmamis ama
Usak’ta anlamlilik degeri 0,005 olarak ¢cikmustir. “Danismanliik hizmeti aldiniz mi?”
onermesinde ise; Usak’ta anlamli farklilik ¢ikmamisken, Afyonkarahisar’da 0,008
degeriyle anlaml farklilik ¢ikmistir. Usak’ta farklilik ¢ikan diger bir 6nerme de “Hig
patent aldiniz mi?” 6nermesiyken; Afyonkarahisar’da ki diger 6nerme de “Ithalat
yapryor musunuz?” (p=0,031) Onermesidir. Burada da farkliligin hangi sermaye

kaynaklarmin neden oldugu net olarak belirlenememistir.

Tablo 69. Sermaye Kaynaklar: - RS ve MF Hakkinda Tek Yonlii Varyans Analizi Sonucu

. I - . [«5] .
Onermeler E §. = 5 E L 5_),,

RS hakkimnda ‘—E_ z 25,234 8 3,154 3,336 0,001
g 5

MF hakkinda ‘—E_ z 30,848 8 3,856 5,934 0,000
g 5

RS’den yararlanma hakkinda ‘—E_ z 28,480 8 3,560 4,608 0,000
g 5

MEF’den yararlanma hakkinda ‘—E_ z 27,583 8 3,448 5,330 0,000
> —
e
O

Uygulanan tek yonlii varyans analizi sonucunun gosterildigi tablo 69’a goére
yoneltilen 5 Onermenin 4 tanesinde anlamli farklilik oldugu ortaya c¢ikmustir.
Bunlardan “Risk sermayesi hakkinda” 6nermesi (p=0,001) hari¢ kalan 3 Oonermede
p=0,000 olarak ¢ikmistir. Bu Onermelerdeki anlamli farkliligin hangi sermaye
kaynaklar1 arasindaki farktan kaynaklandigini 6grenmek icin Tukey Testi yapilmis
ama cevaplari birbirine benzer ya da ¢ok yakin olmasi nedeniyle anlamli farkliligin
hangi sermaye kaynaklar1 arasindaki farktan kaynaklandig1 belirlenememistir. Anket

uygulanan Orneklemin yarisindan fazlasmin isletmeni kurarken %100 6zsermaye
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kullanmas1 cevaplarin birbirine yakin olmasmi ve Tukey Testi’nin bu farki tam

olarak belirleyememesine sebep olmustur.

Tablo 70. Sermaye Kaynaklari - RS ve MF Hakkinda Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak
Onermeler
E (o Y— t‘ g o L o 4| b= g =)
Se| ® og ™ s | £ 9 od " Gz
2
RS <
| 17,321 7 2,474 2,309 0,032 10,236 4 2,559 3,742 0,008
hakkinda =)
&}
2
MF =
hakkind = | 19,503 7 2,786 3,410 0,003 12,117 4 3,029 8,068 0,000
akkinda =
O
7
s <
RS’nden 5
—
yararlanma %’_ 20,477 7 2,925 3,252 0,004 9,105 4 2,276 4,339 0,003
=
hakkinda S
2
MEF’den g
yararlanma ‘—g_ 19,530 7 2,790 3,383 0,003 10,381 4 2,595 8,242 0,000
>
hakkinda ()

Sermaye kaynaklar1 ile RS ve MF yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi
diizeyi 2 il bazinda teker teker incelenmistir. Her iki ilde de yoneltilen 5 6nermenin
4’iinde anlamli farklilik tespit edilmistir. Farklilik ¢ikan 6nermelerin p degerleri
Afyonkarahisar ve Usak’ta sirasiyla “Risk sermayesi hakkinda” onermesi i¢in 0,032
ve 0,008°dir. “Melek finansman hakkinda” Onermesi i¢in p degerleri de swrasiyla
0,003 ve 0,000’dir. Swrasiyla 0,004 ve 0,003 p degerlerine sahip 6nermeler, “Risk
sermayesinden  yararlanma hakkinda”  Onermesidir.  “Melek finansmandan
yararlanma hakkinda” 6nermesine karsilik gelen anlamlilik degerleri ise 0,003 ve
0,000 olarak ¢ikmugtir. Onermelerdeki anlamli farkliligm hangi sermaye kaynaklarmni
kullanan katilimcr yanitlarindaki farkliligin neden oldugu, katilimcilarm biiyiik
cogunlugunun isletmesini %100 Ozsermeye ile kurmasi nedeniyle yanitlarin

benzerliginden tespit edilememistir.
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Tablo 71. Sermaye Kaynaklart - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii
Varyans Analizi Sonucu

Onermeler S g | & £ £ >
SR |® |og|" %
Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki g g 13,408 8 1,676 2,513 0,013
> =
sagladigini diigliniiyorum. 6 °
Devlet desteklerinin yeterli oldugunu g =| 24,602 8 3,075 2,359 0,020
<
diisiiniiyorum. g s
RS, sadece baglangi¢ asamasinda degil, biiylime & _| 8538 7 1,220 2,255 0,039
[o% 72}
ve genisleme asamalarinda da faydalanilacak bir g g
yontemdir.
RS, isletmenin otofinansman imkanlarinin g = 8,411 7 1,202 2,340 0,033
<
genislemesini saglar. g s
RS, girisimci firmalara sermaye saglamak igin g =| 10,184 7 1,455 2,365 0,031
<
isletme yonetiminde aktif rol oynar. g ©
RS veya MF yontemlerinden faydalanan bir B - 12,059 7 1,723 2,258 0,039
o 72}
isletmeye diger finans saglayicilari da olumlu (% §
bakmaya baslar.

Isletme sermayesi kaynaklar1 ile RS ve MF yontemleri hakkinda
katilimcilarin bilgi ve farkindalik seviyeleri arasinda anlamli bir farklilik olup
olmadigmi tek yonlii varyans analizi ile anlayabiliriz. Burada yoOneltilen 23
onermenin 6’sinda farklilik oldugu tespit edilmistir. Onceki iki degisken grubunda
goriildiigli gibi, bu 6nermeler ile sermaye kaynaklar1 arasinda anlamli farkliligin
kaynagi belirgin olarak belirlenememistir. Buradan, kullanilan sermaye ile
katiimcilarin RS ve MF yontemlerine hakkinda bilgi ve farkindalik seviyeleri
arasinda c¢ok belirgin olmamakla birlikte bazi Onermelerde anlaml farklilik
bulunmaktadir. Ama bu sorunun katilimcilarca %100 Ozsermaye ile isletmeleri
kurmalar1 nedeniyle cevaplar birbirine yakin ¢ikmustir. Bu da Tukey Testi’nde

farkliligin hangi sermaye tiirleri arasindaki farktan kaynaklandigi belirlenememistir.
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Tablo 72. Sermaye Kaynaklar: - RS ve MF Bilgi ve Farkindalik Seviyesi Tek Yonlii Varyans Analizi
Sonucu - I Kiyaslamast

Afyonkarahisar Usak

Onermeler Eg%géu 2 EE%S‘EU_ 2
Is hayatinda yasadigim en dnemli §
problemlerden biri, kaynak % - - - - - 16,283 4 4,071 2,567 0,045
bulamamaktir. g
Ailede daha 6nceden yetismis bir
girisimci olmasinin yeni § ) ) ) ) ) 5161 A 1290 2575 0.045
girisimciye olumlu katk: © ' ' Y Y
sagladigim diigiiniiyorum.
Danigmanlik hizmeti almanin 7
girisimciye katki sagladigim § 13,573 7 1,939 2,318 0,032 - - - - -
diigiiniiyorum.
RS, sadece baslangi¢ asamasinda
deBl, Byt e By § 8605 | 6 | 1434 | 3033 | 0013 - - - - -
asamalarinda da faydalamlacak o ’ ’ ’ '
bir yontemdir.
RS, isletmenin otofinansman 3
imkanlarinin genislemesini g 7977 6 1,330 3,181 0,010 - - - - -
saglar.
RS, girisimci firmalara sermaye 3
saglamak i¢in isletme 5 11,073 6 1,845 3,717 0,004 - - - - -
yonetiminde aktif rol oynar.
RS, is fikirlerini hayata gegirerek, 7
girisimciligi gelistirip istihdam f; - - - - - 3,773 4 0,943 3,118 0,041
arti1 saglar.
RS veya MF yontemlerinden
faydalanan bir isletmeye diger % 10.360 6 L 797 > 647 0.026 ) ) ) ) ]
finans saglayicilart da olumlu © ’ ’ ’ ’
bakmaya baglar.
RS yontemi, MF yontemine gore % 7811 6 1302 » 668 0.025 ) ) ) ) ]
daha sistematiktir. o ' ' ' '
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Sermaye kaynaklar1 il e girisimcilerin RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi
ve farkindalik seviyeleri arasinda anlamli farklilik olup olmadigi Afyonkarahisar ve
Usak’ta degerlendirilmistir. Burada Afyonkarahisar’da 23 onermeden 6 tanesinde
anlamli farklilik oldugu tespit edilmistir. Bu Onermeler sirasiyla; “Danismaniik
hizmeti almanin  girisimciye katki  sagladigini  diistiniiyorum ”(0,032), “Risk
sermayesi, sadece baslangi¢ asamasinda degil, biiyiime ve genisleme asamalarinda
da faydalanilacak bir yontemdir.”(0,013), “Risk sermayesi, isletmenin otofinansman
imkanlarimin genislemesini saglar. ”(0,010), “Risk sermayesi, girisimci firmalara
sermaye saglamak i¢in igletme yonetiminde aktif rol oynar” (0,004), “Risk sermayesi
veya melek finansman yontemlerinden faydalanan bir isletmeye diger finans
saglayicilart da olumlu bakmaya baglar.” (0,026) ve “Risk sermayesi yontemi, melek
finansman yontemine gore daha sistematiktir.” (0,025) Onermeleridir. Usak’ta
p=0,045 olan “Is hayatinda yasadigim en oOnemli problemlerden biri, kaynak

’

bulamamaktir.” |, “Ailede daha dnceden yetigmis bir girisimci olmasimn yeni
girisimciye olumlu katki sagladigimi diisiintiyorum.” Onermeleri ile p degeri 0,041
olan “Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gecirerek, girisimciligi gelistirip istihdam

’

artist saglar.” onermesi de farklilik ¢ikan 3.6nermedir. Burada anlamli farklilik
cikan 9 Oonermedeki farkliligin, hangi sermaye kaynaklarmi kullanan katilimcilarin

farkli yanitlar vermesinden meydana geldigi Tukey Testi ile belirlenememistir.

Uygulanan bu son kiyaslama ile ¢alismaya yapilmasi gereken Tek Yonli

Anova analizleri tamamlanmustir.

147



SONUC VE ONERILER

Teknolojik gelismelerin hizlanmasi ve kiiresellesmenin artmasi sebebiyle
isletmeler artik eskisinden daha fazla bir rekabetle karsi karsiya kalmaktadir. Rekabet
istiinliigii saglamak i¢in de isletmenin tamaminin gelisime ve yenilige hemen adapte

olabilecek yeterlilikte olmas1 gerekmektedir.

Isletmelerin  en temel gereksinimleri kurulusundan, faaliyetlerini
stirdiirmesine kadarki her asamada ihtiya¢ duydugu maddi kaynagi dogru kosullarda,
dogru zamanda, dogru kullanabilmektir. Ama yeni kurulan ya da kurulmaya
niyetlenen isletmeler ne yazik ki istenen miktarda sermayeyi her zaman elinde
bulunduramayabilir. Ozkaynaklarinin yetersiz kaldig1 durumlarda, ihtiyaglarini dis
kaynaklardan destek saglayarak gidermeye calisir. Ama yeni kurulan ya da
kurulmakta olan bir isletmenin yiiksek risk ve belirsizlik icermesi, heniiz kar edebilir
seviyede olmamasi, istenen teminatlar1 karsilik gésterememesi gibi bircok nedenden
dolay1 geleneksel finans yontemleriyle sermaye tedarik edebilmesi zorlasmaktadir.
Geleneksel finans yontemlerinin gideremedigi ihtiyaglardaki boslugu doldurabilmek
icin alternatif finansman yontemleri gelistirilmistir. Bu yontemlerden ikisi bu
calismanin temel konularini olusturan Risk Sermayesi Finansman Y ontemi ve Melek
Finansman Yontemidir. Risk sermayesi, fikri olan ama bu fikrini hayata gegirecek
sermaye, tecriibe, yonetim Ve organizasyon becerisi bulunmayan girisimcilere destek
saglayan sisteme verilen isimdir. Melek finansman ise; yillik geliri, varliklar
toplami, sirketlerdeki pozisyonu, tecriibesi Bireysel Katilim Sermayesi Hakkindaki
Yénetmelik’te belirtildigi limitlere ulasmis, Is Melegi olarak adlandirilan kisilerin is

fikri olan girisimcilere sagladigi destektir.

Bu aragtirmada, girisimcilerin risk sermayesi ve melek finansman yontemleri
hakkinda bilgi ve farkindalik seviyelerini 6lgmek amaciyla anket uygulamasi
yapilmistir. Anket degerlendirilmesi sonucunda; girisimcilerin risk sermayesi ve
melek finansman yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik seviyelerinin diisiik

seviyede oldugu tespit edilmistir.

Aragtirma sonucunda elde edilen bulgulara gore katilimcilarin cinsiyetleri ile
RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi diizeyleri arasinda kadinlar erkeklerden daha
cok bilgi sahibi oldugunu belirtirken; RS ve MF hakkinda bilgi ve farkindalik
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seviyesi agisindan ise, erkekler kadmlardan daha c¢ok bilgi sahibi oldugunu
belirtmistir. Burada toplam 6rneklem i¢inde kadin katilime1 oranmnin diisiik olmasi,

¢ikan sonucun niteligini etkilemistir. (Hoz hipotezi kabul edilmektedir.)

Katilimeilarin yaglar1 ile bilgi ve farkindalik seviyeleri arasinda anlamli bir
iliskinin varligmin arastirilmasiyla ¢ikan sonuglar arastrmanm diger bulgularini
olusturmaktadir. Buna gore; katilimcilarin yaslar ile bilgi diizeyleri arasinda ¢ok az
onermede anlamli farkliliklar tespit edilmistir. Bu onermelerdeki istatistiksel agidan
anlaml farkliliga gore; 31-40 aras1 yas grubundaki katilimeilarin bilgi diizeyi, 51-60
aras1 yas grubundaki katilimcilara gére daha yiiksektir sonucuna ulagilmistir. Yani
orta yas diizeyi katilimcilar, yash katilimcilara nispeten daha ¢ok bilgi sahibidirler.

(Hoz hipotezi kabul edilmektedir.)

Calisma sonuglarina gore; egitim durumu ve bahsedilen finansman
yontemlerine olan bilgi ve farkindalik seviyesi arasindaki iligki de incelenmistir.
Buna gore, katilimcilarim egitim diizeyi yiikseldik¢e bilgi diizeyi, girisimeilik
gerekliliklerinin uygulanma diizeyi ve farkindalik seviyesi artmaktadir. Yani egitim
ile bilgi ve farkindalik seviyesi arasmda dogru iliski vardir. (Hos hipotezi kabul
edilmektedir.)

Calisma ile ulasilan diger bir sonug ta girisimcilerin faaliyette olduklar1 sektor
ile RS ve MF yontemleri hakkindaki bilgi ve farkindalik seviyeleri arasinda anlamli
bir farklilik iligkisi analiz edilmistir. Buna gore; insaat sektOriinde bilgi diizeyi
konusunda girisimcilik gerekleri konusunda ve bilgi ve farkindalik seviyesi
konusunda insaat sektorii ile mermer, turizm, tekstil sektorleri arasinda farklilik
oldugu ortaya ¢ikmistir. Insaat sektorii, sayilan sektorlere gore daha statik ve gelisme
yonii sinirlt olan bir sektor oldugu icin, mermer, turizm, tekstil gibi sektorlere gore
bilgi diizeyinin diisiik olmast normal goriilmektedir. (Hos hipotezi kabul
edilmektedir.)

Girisimcilerin isletmedeki pozisyonlar1 ile RS ve MF hakkinda bilgi diizeysi,
girisimcilik gerekliliklerini uygulayip uygulamadiklar1 ve RS ve MF hakkinda bilgi
ve farkindalik seviyeleri arasinda istatistiksel agidan net olarak anlamli farklilik

(birkag Onerme hari¢) tespit edilememistir. Farklilik ¢ikan Onermelerin hangi
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pozisyonlar arasindaki anlamli farktan kaynaklandigi cevaplarin birbirine yakin

olmasi1 nedeniyle bulunamamustir. (Hos hipotezi reddedilmektedir.)

Bu arastirma ile elde edilen bulgulardan bir digeri de; girisimcilerin tecriibe
yillar1 ile RS ve MF hakkinda bilgi diizeyi, girisimcilik gerekliliklerini uygulayip
uygulamadiklar1 ve RS ve MF hakkinda bilgi ve farkindalik seviyesi arasindaki
iliskinin varhigmi tespit etmek i¢in uygulanan analiz neticesinde, tecriibe y1l1 arttikca
bilgi diizeyi ile bilgi ve farkindalik seviyesinin de arttig1 sonucuna ulagilmistir. Ama
geng girisimcilerin girisimcilik gerekliliklerini uygulamasi, yash sayilabilecek grupta

yer alan girisimcilere gore daha yiiksektir. (Hos hipotezi kabul edilmektedir.)

Calismanin baska bir sonucu da; uygulamaya katilan isletmelerin calisan
sayilar1 arttikca, RS ve MF hakkinda bilgi diizeyi, girisimecilik gerekliliklerinin
uygulanip uygulanmamasi ve RS ve MF hakkinda bilgi ve farkindalik seviyeleri de
artmaktadir. Calisan sayilar1 yliksek olan isletmeler, biiyiik ve orta 6lgekli isletmeler
olduklar i¢in kii¢lik isletmelere gore, daha ¢ok rekabet ortaminda bulunmaktadirlar.
Rekabetle basa ¢ikip ayakta kalabilmek igin gelisim ve yenilige acik olmak
zorundadirlar. Bu nedenle bilgi ve farkindalik seviyeleri daha yiiksektir. (Hoz

hipotezi kabul edilmektedir.)

Girisimei olma sekli ile bilgi diizeyr ve girisimcilik gerekliliklerinin
uygulanip uygulanmamasi arasinda, isini kendi kuranlarin ailesinden devir alanlara
gore daha cok bilgi sahibi olduklar1 belirlenmistir. Isini kendi kuran kisiler, isini
ilerletebilmek icin gerekli olan is deneyimine sahip olmak, gerekli egitimleri almak
gibi donanimlara sahip olabilmek i¢in ¢abalamaktadir. Ama isini ailesinden devir
alan kisiler, hazir kurulmus ve belirli bir diizeye getirilmis isletme yOnetimine
getirildikleri igin bilgi diizeyleri daha diisiik seviyededir. (Hos hipotezi kabul
edilmektedir.)

Calismada analiz edilen diger bir degisken de; girisimcilerin kullandiklar
sermaye kaynaklaridir. Burada girisimcilerin yaridan fazlasmin isletmesini %100
Ozsermaye ile kurup, faaliyetlerine devam etmesi, cevaplarin benzer olmasina neden
olmustur. Bilgi diizeyi ile bilgi ve farkindalik seviyesi agisindan bazi dnermelerde
anlamli farkliliklar ortaya ¢ikmis ama bu farkin hangi sermaye kaynaklarini

kullananlarm yanitlar1 arasindaki farktan kaynaklandigi belirlenememistir. Burada
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katilimcilarin kullandiklar1 sermaye kaynaklari ¢esitliliginin az olmasi istatistiksel
acidan anlamli belirgin bir farkliligin ¢ikmasini engellemistir. Ama katilimcilarin
cogunlugu %100 6zsermaye kullanmamis olsalardi, bilgi ve farkindalik seviyesi daha
yiiksek ¢ikabilirdi. Cilinkii 6zkaynaklar1 yetersiz kalan bir isletme, ihtiyag halinde dis
kaynak aramaya yonelecek ve RS, MF ve devlet destegi gibi cesitli alternatif
kaynaklar1 kullanmaya baslayacaktir. (Hoo hipotezi kabul edilmektedir.)

Bu calisma ile risk sermayesi ve melek finansman yontemlerinin 6nemi ve
yaratacagi katma degeri hakkinda bilgiler verilmistir. Usuliince uygulanmasi halinde;
hem bireylerin, hem isletmelerin, hem de iilke ekonomisinin kazanacagi bu
yontemler {ilkemizde yeterince kullanilmamaktadir. Bunun en 6nemli nedeni de, bu
yontemlerin yeterince bilinmemesidir. Anket uygulanan girisimcilerin bir kism
sadece RS yontemini duydugunu ama detayli bilmedigini, MF’1 ise hi¢ duymadigini
belirtirken; biiyiilk kismi ise bu yOntemlerin ikisini de ilk kez bu caliymada
duyduklarin1  belirtmislerdir. Diinya ekonomisinde aktif olarak kullanilan bu
yontemlerin, tilkemizde de istenen islerlik diizeyine getirilmesi igin Oneriler asagida
siralanmustir.

e Tiirkiye’de RS ve MF yatirimlar1 devlet eliyle yonlendirilmeli ve bu
konuda  profesyonellesmis  yeterli donanima  sahip kisilerce
yiriitiilmelidir.

e Tiirkiye’de girisimcilik kiltlirii  boyutlar1 genisletilerek, toplumun
tamamini i¢erecek sekle getirilmelidir.

e Girisimcilik, RS ve MF ile ilgili egitim ve danismanlik hizmetleri
yaygmlastirilmalidir.

e  Universitelerdeki girisimcilik dersleri, son smiflarin miifredatlarina
eklenerek, okul bitiminde 6grencilerin hayata girisimcilik kiiltiiriine sahip
bireyler olarak donmesi saglanmalidir.

e Girisimcilik, RS ve MF ile ilgili tesvikler, tanitim faaliyetleri, yarigmalar
gibi destekleyici eylemler yapilmalidir.

e Universitelerde, is diinyasi, girisimcilik, RS ve MF hakkinda 6grenci
topluluklar1 olusturularak; girisimci, risk sermayedar1 ve melek
yatirimeilar arasinda ortak faaliyetler ytriitiilmelidir.

e AR-GE galismalar1 artirilmalidir.
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Universite, is diinyas1, arastirmacilar ve konuyla ilgili kuruluslardan
olusan igbirligi gruplar1 olusturulmahdir.

RS ve MF ile ilgili tesvik mevzuat1 ve yonetmelikler gozden gecirilerek
eksiklikler varsa tamamlanarak aktif hale getirilmeye ¢aligilmalidir.

Is fikri olan girisimciler ile is melekleri bir araya getirilerek is fikirleri
desteklenip hayata gecirilmeye ¢alisiimalidir.

Ulkemizde RS ve MF fonlar1 ¢ogunlukla teknoloji ve yenilik agirlikl
hedef sektorlere yonlendirilmelidir.

Girisimcilere saglanan tesvikler artirilmalidir. (devlet, bankalar, aile
tesvikleri gibi)

Devletin kontroliinde girisimcilik birimleri agilmalidir.

Resmi prosediir ve biirokrasi islemleri azaltilmalidir.

Girisimcilik egitimleri uygulamali sekilde yapilmalidir.

Ekonomik istikrar saglanmalidir.
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EKLER DiZiNi

Ek 1: Girisimcilerin Melek Finansman ve Risk Sermayesi Finansman Tekniklerine

Iliskin Bilgi ve Farkindaliklarmin Belirlenmesi Anket Formu
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ANKET FORMU

Bu anket Tiirkiye’nin gelisimi i¢in gerekli faktorlerinden olan girisimcilik,
risk sermayesi ve melek finansman tekniklerini inceleyerek, girisimcilerin bu
teknikler hakkindaki bilgi ve farkindaliklarini belirlemek amaciyla Afyonkarahisar

ve Usak illerindeki aktif girisimciler iizerine uygulanmaktadir.

Bu sekilde elde edilen veriler, “GIRISIMCILERIN MELEK FINANSMAN
VE RiSK SERMAYESI FINANSMAN TEKNIKLERI'NE iLISKIN BiLGi VE
FARKINDALIKLARININ BELIRLENMESi: AFYONKARAHISAR VE USAK
ILI UZERINE BIR ARASTIRMA.” konulu yiiksek lisans tezi kapsaminda ve

akademik c¢aligmalarda kullanilacak olup 3.kisilerle paylasilmayacaktir.

Zaman ayrip ¢aligmama katki sagladiginiz icin ¢ok tesekkiir ederim.

Selcan ARSLAN GARIPCIN
Afyon Kocatepe Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii — Isletme ABD
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1)

Cinsiyetiniz: E( ) K{( )

2) Yasimz:
3) Egitim diizeyiniz:
a) Okuryazar degil b) Ilkégretim c) Lise
d) Onlisans e) Lisans f) Lisansiistii
4) Su an girisimde bulundugunuz sektor:
a) Mermer b) Gida c) Tekstil d) Seramik
e) Deri ) Turizm g) Insaat e)Diger (Litfen belirtiniz):
5) lisletmedeki pozisyonunuz:
6) Kac yildir bu isle mesgulsiiniiz? :
7) Cahsan sayimz:
8) Nasil girisimci oldunuz?
a)  Kendim kurdum. b) 3.sahistan devir aldim.
c)  Aile biiyliklerinden devir aldim. d) Diger (Liitfen belirtiniz.):
9) Isletme sermayesi kaynaklarimz ve kullamm oranlarimaz liitfen yazimz.
a)  Ozsermaye-% ... b) Banka kredisi - % ...
c) Risk sermayesi - % ... d) Melek yatirimet - % ...
e) Devlet destekleri - % ... f) Diger (Liitfen belirtiniz) - % ...
EVET HAYIR
1) Ailenizde girisimci var mi?
2) Girisimei olmadan 6nce is deneyiminiz oldu mu?
3) Girigsimcilik egitimi aldiniz m1?
4) Danigmanlik hizmeti aldiniz mi1? (yonetim, hukuk, muhasebe vs)
5) Devlet destegi aldiniz mi?
6) Hic patent aldimz mi?
7) Ar-Ge faaliyetleri igin diizenli olarak biit¢e ayirtyor musunuz?
8) Ihracat yapiyor musunuz?
9) Ithalat yapryor musunuz?

A) Amac: Girisimcilik icin gerekli goriilen konulari girisimcinin uygulayp uygulamadigini
belirlemektir.
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TAMAMEN

BILGI
SAHIBIYIM

BILGI
SAHIBIYIM

KISMEN
BILGI
SAHIBIYIM

BILGI

SAHIBI

-

DEGILIiM

1)

Risk sermayesi hakkinda

2)

Melek finansman hakkinda

3)

Risk sermayesinden nasil yararlanacagim hakkinda

4)

Melek finansmandan nasil yararlanacagim hakkinda

5)

Devlet destekleri hakkinda

B) Amac: Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcinin bilgi diizeyini
belirlemektir.

KESINLIKLE
KATILIYORUM

KATILIYORUM

FiKRIiM YOK

KATILMIYORUM

KESINLIKLE
KATILMIYORUM

1)

Is hayatinda yasadigim en 6nemli problemlerden biri,
likitide sikintisidir.

2)

Is hayatinda yasadigim en dnemli problemlerden biri,
calisma sermayesi yetersizligidir.

3)

Is hayatinda yasadigim en dnemli problemlerden biri,
kaynak bulamamaktir.

4)

Ailede daha 6nceden yetismis bir girisimci olmasinin
yeni  girisimciye  olumlu  katki  sagladigim
diistiniiyorum.

5)

Daha once baska bir is tecriibesinin olmasinin
girisimciye katki sagladigini diistiniiyorum.

6)

Finansal destek almanin girisimciye 6nemli oranda
katki sagladigini diistiniiyorum.

7)

Danigmanlik hizmeti almanin girisimciye katki
sagladigini diisliniiyorum.

8)

Girisimcilik
diistiniiyorum.

egitimlerinin  gerekli  oldugunu
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9) Tirkiye’de  girisimcilik  egitimlerinin  yeterli
oldugunu diistiniiyorum.

10) Devlet desteklerinin yeterli oldugunu diisiiniiyorum.

11) Risk sermayesi, uzun siireli finansman saglar.

12) Risk sermayesi, sadece baslangic asamasinda degil
bliyime ve  genisleme  asamalarinda  da
faydalamlacak bir yontemdir.

13) Risk  sermayesi, isletmenin oto finansman
imkanlarimin genislemesini saglar.

14) Risk  sermayesi, girisimci firmalara sermaye
saglamak i¢in isletme yonetiminde aktif rol oynar.

15) Risk sermayesinin amaci, uzun stireli ortaklik degil,
belli bir siire sonra ortakliktan ayrilmaktir.

16) Risk sermayesi, is fikirlerini hayata gegirerek,
girisimciligi gelistirip istihdam artig1 saglar.

17) Melek finansman yontemi, is fikirlerini hayata
gecirerek, girisimciligi  gelistirip istthdam artis1
saglar.

18) Melek finansman yoOntemi, melek yatirimeilara
isletme hakkinda kontrol ve s6z hakki saglar.

19)Risk  sermayesi  veya  melek  finansman
yontemlerinden faydalanan bir isletmeye diger finans
saglayicilar1 da olumlu bakmaya baglar.

20) Risk sermayesi ve melek finansman arasinda
profesyonellik farki vardir.

21) Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine
gore daha esnektir.

22) Melek finansman yontemi, risk sermayesi yontemine
gore daha kolaydir.

23) Risk  sermayesi  yontemi, melek finansman
yontemine gore daha sistematiktir.

C) Amag: Risk sermayesi ve melek finansman yontemleri hakkinda girisimcilerin bilgi ve
farkindalik seviyelerini belirlemektir.

165







