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RiSK SERMAYESI VE GIRISIM FONLARININ YAPAY ZEKA
TEKNOLOJILERI KULLANIMI UZERINDEKI ULUSLARARASI
REKABETI

INTERNATIONAL COMPETITION OF RISK CAPITAL AND VENTURAL
FUNDS ON THE USE OF ARTIFICIAL INTELLIGENCE TECHNOLOGIES

Ahmet EFE’

Oz

Yapay zeka (YZ) makineleri akilli hale getirmek, kendi bagina karar verebilen yeni makineleri inga etmek,
egitmek ve ¢alistirmak igin siirekli gelistirilmeye ¢alisilan oldukga yenilikgi ve hizla yiikselen bir teknolojidir.
Yenilik¢i YZ teknolojileri, bir organizasyonda farkli endiistrilerdeki ¢ok cesitli faaliyetlerde 6nemli l¢tide be-
nimsendiginden dolay1 her tiir gorev igin (harici veya dahili) veriye dayali hizli ve etkin karar verme yontemle-
rine odaklanmanin artmasiyla kurumsal ve rekabet¢i degerler tiretebilmektedirler. Finansal hizmetler yatirim
enddistrisinin geleneksel alt segmenti olan risk sermayesi (RS) endiistrisi, genelde yiiksek riskli ve yiiksek geti-
rili varlik kategorisinde kabul edilir. RS girisim yatirimi karar verme siireci, 6nceki anlasmalara, devlet tesvik-
lerine, kalkinma hibelerine, sirket ve sektor verilerine ve stratejik bilgisine uygulanan makine 6grenimi ile op-
timize edilebilmektedir. Bu baglamda literatiir ve sektorel raporlari degerlendiren bu galisma, YZ'nin dogrudan
yatirim stratejisi eksikligi ve bolgesel kalkinma planlari ile bolgesel yenilik stratejilerinde yer almamasini Tiirk
yatirim ikliminde ciddi bir zafiyet olarak tespit etmektedir. Ayrica, ¢alijmada RS yatirim kararlarini analiz etme
ve risk sermayesinde karar vermeyi iyilestirmek i¢in YZ araglarinin ve tekniklerinin nasil kullanilabilecegini ve
bunun i¢in ne tiir yatirimlar yapilabildigini anlamaya ¢aligtlmaktadir. Ayrica, YZ olanaklar1 dogrultusunda ye-

nilikgi bir sekilde yerli ve milli stratejiler gelistirilmesi i¢in analiz, ¢6ziim ve 6neriler gelistirilmektedir.
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Abstract

Artificial intelligence (AI) is a highly trending and innovative technology constantly being developed to
make machines intelligent, build, train and operate new devices that can make decisions and act independently.
As Al technologies are significantly embraced in a wide range of activities in different industries, they generate
corporate and competitive values with an increased focus on data-driven decision-making methods for all types
of tasks (external or internal). The venture capital (VC) industry, the traditional sub-segment of the financial
services investment industry, is generally considered in the high-risk and high-return asset category. The Deci-
sion-making process of VCs is to be optimized with machine learning applied to previous agreements, gover-
nment incentives, development grants, company and industry data, and strategic knowledge. This study which
is based on literatiire and assessment of sectoral reports, identifies the absence of Al indirect investment stra-
tegy, regional development plans, and regional innovation strategies as a severe weakness of the Turkish invest-
ment climate. Furthermore, it is an attempt to understand what kind of investments are conducted on how VCs
can use Al tools and techniques to analyze investment decisions and improve decision-making in venture capi-
tal. In addition, analysis, solutions, and suggestions are proposed to develop strategies innovatively in line with
Al opportunities.

Keywords: Artificial Intelligence Management Information Systems (MIS), Venture Capital, Investment
Support Mechanisms, Development Agencies

Jel Classification: C88, D25, L.26, M13, M15

GIRIS

Yapay zek4, Allah’in bir inayeti olarak, insanin dogal yeteneklerinin bazi araglara, yazilimlara, ro-
botlara ve makinelere gegisi olarak diistiniilebilir. Insanoglu, antik ¢aglardan beri bilingsiz de olsa
YZ'yi merak etmektedir. Ik diisiinceler ve bunlarin mekanik araglari ya gerceklesmemis fikirler bi-
¢iminde ya da basit silahlar, aletler ve aletler veya uygulama agamalarina gegirilmemis ¢izimler sek-
lindeydi. $imdi ise YZ otonom ve kendiliginden karar verebilen varliklar haline gelmektedirler. YZ
algoritmalar: giderek daha fazla kompleks hale geldiginden ve aslinda insan beynini taklit etme po-
tansiyeline sahip oldugundan dolayr onu, normalde insan zekas: gerektiren sorunlar1 6grenip ¢oze-
bilmesi agisindan diger yenilikgi teknolojiler arasinda benzersiz kilmaktadir. Genel olarak, YZ, dogal
dil ve isleme, gorsel algi ve Oriintii tanima ve karar vermeyi igermektedir. Bu siiregler bir arada YZ
ya birden fazla disiplinde ve bir¢ok ekonomik sektdrde muazzam bir potansiyel saglamaktadir (Stru-
sani, 2019:1). Ayrica altyap: eksikligi veya az gelismis saglik hizmetleri veya finans sektorleri gibi ka-
lic1 gelisim zorluklarinin ele alinmasina yardimei olabilirken bir¢ok sirketi pazar digina atabilir ve
pek cok kisiyi de igsiz birakabilir diizeydeki bir yikic1 inovasyon etkisinden de bahsedildiginden ulu-
salar ve uyanik girisimci ve yatirimcilar bu alanda yaragmaktadirlar.

Birinci nesil YZ ile donatilmis bilgisayarlar ilk baslarda sadece satran¢ oynamak, bulmacalari
¢ozmek ve nispeten basit diger gorevleri yerine getirmek gibi temel seviyelerde birtakim islevler sun-
maktaydi. Ancak, bilgisayar mithendisligi alt yapisini kullanan YZ’nin karmagiklik seviyesi son yil-
larda makine 6grenimi yontemleri, verileri ve algoritmalarinin paralelinde ¢arpici bir sekilde gelis-
tiginden dolay1 bu yenilikgi teknoloji artik giinliik yasamin bir¢ok alaninda hizla yayginlasmaya ve
etkili olmaya devam etmektedir. Ornegin Google ve Yandex Haritalar, trafik modellerini dinamik
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olarak 6grenmek ve verimli rotalar olugturmak i¢cin YZ kullanmaktadir. Bunlarin yani sira akilli te-
lefonlar, yiizleri ve sozlii komutlar1 tanimak icin YZ kullanmaktadirlar. YZ, e-posta programlarinda,
Alexa gibi akilli asistanlarda ve 6neri motorlarinda verimli spam filtreleri de saglayabilmektedir. Pi-
yasada bulunmayan ve askeri, emniyet veya istihbari amagcla gelistirilmis pek ¢ok kapsamli YZ uy-
gulamalar: da resmi kurumlarca kullanilmaktadir. Dolayisiyla YZ uygulamalari, pazarlamadan sag-
lik hizmetlerine, alg1 ve egilim 6l¢iimlerinden kisilik tespiti ve finansa ve askeri istihbarattan 6nleyici
emniyet birimlerine kadar giinlimiizde neredeyse her sektérde bulunabilmektedir. Bu sekilde yay-
ginlagmis ve tiim sektorleri etkileyebilen yikici yenilik 6zelligine sahip bir teknoloji oldugundan, kal-
kinma planlari1 ve destek programlari ile girisim ve yatirim sektorleri de kayitsiz kalmayarak YZ uy-
gulamalariyla tanigmak ve kullanmak durumundadirlar.

YZ ile ilgili 6nemli zorluklar, risk ve endiseler, YZ robotlarini biraz korkutucu olarak diisiindii-
riirken, simdi makinelerin insan etkilesimi olmadan kendi kendilerine 6grenmesine ve gelistirme-
sine izin veren sistemlere ve YZ mimarisine trilyonlar 6l¢eginde yatirimlar yapildig1 ve bu noktada
kiiresel sirketlerle biiyiik devletlerin getin bir rekabete girdikleri goriilmektedir. Sadece 2019 yilinda
26 Milyar Dolar1 gegen YZ girisim yatirimlari her yil daha fazla fonlama ¢ekmektedir (Johnson,
2020:1). Bu muazzam rakamlar, YZ teknolojisine hizli bir sekilde artan ilgiyi gostermekte ve hem
kamu hem de 6zel sektor fon saglayicilarinin YZ yeteneklerini anlamaya bagladiginin bir isareti ola-
rak degerlendirilebilir. Pek ¢ok alani bozma potansiyeline sahip olan risk sermayesi firmalari, proje-
lerin arkasindaki beyinleri finanse etmek i¢in bityiik akintiya katilmaktadirlar. Sekil-1’ de, YZ tekno-
lojisine ¢ok biiyiik yatirim yapan en 6nde gelen risk sermayesi sirketlerinden sadece en biiyiiklerinin
bir listesi bulunmaktadir. Bu listedeki firmalarin hepsi profesyonel finans uzmanlarinin en son bil-
gilerine yatirim yaptiklarindan yenilikgi teknolojiler kadar girisim ve finansal yatirim siirecleri ala-
ninda da etkilidirler.

Sekil 1: YZ Yatirimi Yapan En Fazla Aktif 25 Kiiresel Firma
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Temelde paray1 yonetebilme yetenegi ile ilgili bir kavram olan finansal okuryazarlik bir¢ok farkls
sekilde tanimlanabilmektedir (Taninmis Yiicememis ve Yildiz, 2019:110). Yatirim aragclar1 teknolo-
jik araglarin kullanimina dayandigindan dolay finansal okur yazarlik aslinda teknolojik okur yazar-
lik kadar 6nemli ve birbiriyle iliskili siiregler haline gelmektedirler. Yoneticilerin ve yatirimcilarin da
karmagik mali tablolar1 dogru ve hizli bir sekilde anlayarak verecekleri kararlarda kullanabilmeleri
bir nevi finansal okuryazarlik ile ilgilidir. Finansal okur yazarlik ile ilgili sorunlara ve zorluklara ¢6-
ziimleri YZ uygulamalar1 sayesinde daha kolaylikla elde edilebilmektedir. YZ teknolojileri, bir sir-
ketin bir¢ok farkli sektordeki deger zincirindeki karar verme senaryolarinda yaygin olarak kullanil-
maktadir. Ozellikle, finansal hizmetlerde YZ'nin benimsenmesi, miisteri odakli, operasyon, ticaret
ve diizenleyici tabanli kullanim 6rneklerinde karar verme siirecini iyilestirmek i¢in hizli bir sekilde
artmakta ve siirekli gelistirilmektedir. Risk firmalari, karar verme siirecinde veriye dayali yaklagim-
lar1 etkin bir sekilde kullanmak ve ayn1 zamanda rekabet avantaji olusturmak icin YZ analiz ve karar
verme tekniklerini aramaktadirlar.

Kuskusuz, giderek daha fazla RS sirketi yatirim kararlar1 i¢cin YZ’y1 benimsemeye basladikea, ¢ev-
rimigci girisimle ilgili platformlarin 6nemi artacak ve bu da daha giiglii ag etkileri ve daha fazla kul-
lanici katilimi ile sonuglanabilecektir. Giderek daha fazla girisimci bu tiir merkezi platformlar: kul-
lanmaya baglamakta ve sirket i¢i ¢alisanlar1 ve paydaslar1 hakkinda daha dogru bilgi ve analizler
saglayabilmektedir. Risk sermayedarlari, risk fonlarinin profilini ¢ikarmak ve gesitli sirketler ve ku-
rucularla baglanti kurmak i¢in bu tiir platformlar: kullanmaya da baglayacaklardir. Ayni zamanda,
cevrimici platformlar, farkli kullanicilar tarafindan saglanan bilgilerin dogrulugunu saglamak i¢in
gelismis tiriin is akiglar1 gelistirecek ve olusturacaktir. Bu, kaynak olusturma ve kaynak verimliligi
saglama siirecine dahil olan tiim oyuncularla ilgili bilgilere kolay erisimle sonuglanacaktir. Ayni za-
manda, ekosistemdeki tiim oyuncularin tiim bilgilere ayni erisime sahip oldugu miikemmel bir reka-
betgi pazarla sonuglanabilecektir. Bu hususlarin yatirim destek stratejileri ve bolgesel yenilik strateji-
leri tarafindan da dikkate alinarak stratejilerin giincellenmesi gerekebilir.

Bu ¢alismamizda temel varsayimlari, YZ alaninin yenilikgi bir teknoloji oldugu, giderek yaygin-
lagma egiliminde oldugu ve neredeyse tiim sektor ve siiregleri etkileyecek sekilde yayilma potansiyeli
gosterdigi seklinde yapilandirilmistir. Arastirmamizin temel iddiasi, YZ ile ilgili yatirimlarin RS giri-
simleri tizerinden ¢ok hizli bir sekilde artacagi ve bunun YZ destekli yatirim degerlendirme ve ana-
liz uygulamalarinin artmasiyla daha da kolay ve yaygin hale gelecegidir. Bu amagla da aragtirma so-
rularimiz su sekilde belirlenmistir:

o YZileilgili yatirimlar RS kapsaminda mi degerlendirilmektedir?

o YZileilgili RS yatirimlar: nasil bir trend gostermektedir?

o YZdestekli yatirim analiz ve degerlendirme araglart YZ yatirimlarimi ne derecede etkilemektedir?
o YZileilgili yatirim ve girisim ortamini avantajli ve kiiresel dlcekte rekabet¢i yapmak igin neler ya-

pilmalidir?

Bu baglamda yaptigimiz bu ¢aligma kapsamindaki arastirma problemleri, metodoloji ve ilgili li-
teratiir kisaca ortaya konulduktan sonra YZ yatirimlarinda rekabet egilimleri ve beklenen faydalar
tizerinde durulmaktadir. Ardindan farkli boyut ve derinliklerindeki YZ yatirimlarinda uluslararas:
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rekabet konusu islenerek uluslararas: dl¢ekte bu alandaki rekabetin boyutlar: ve derinligi gelecek
projeksiyonlariyla islenerek genel degerlendirmeler yapilarak birtakim oneriler gelistirilmektedir.

1. ARASTIRMA PROBLEMi, METOT VE LITERATUR

Girisim ve yatirimlarda karar vermeyi destekleyecek uzman sistemler kurmak hél4 uzun bir yol
gerektirmektedir. YZ, risk sermayesinde insani karar verme mekanizmasini destekleyen artirilmig
akilli bir ajan veya yardimci destek olarak hareket etmek bu baglamda en uygun bir strateji olarak
kabul edilebilir. Bununla birlikte, YZ'nin benimsenmesinde asagidaki sekilde verilen pek ¢ok prob-
lem ve zorluklar da mevcuttur.

Sekil 2:. YZ Uygulamalari, Yatirimlar: Ve Kullanimi Ile Ilgili Kargilasilan Muhtelif Zorluklar
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Bununla birlikte, bu zorluklarin dogru bir sekilde ele alinarak ¢6ztimlenmesi durumunda YZ'nin
benimsenmesi gelecekte daha kolay ve sorunsuz hale gelebilir. Ancak, bagarili YZ'nin benimsenmesi
ayn1 zamanda bazi biiytik risklere de sahiptir:

o Kurumsal amaglarla yanlis hizalanmis veya hizalanmamis YZ hedefleri,

o Makine yeteneklerinde beklenmedik sekilde hizl bitylime, insaniistii yeteneklere ulagma ve in-
sani degerleri ¢ignemesi,

o Akilli makinelerin 6rgiitlenmeleri, kontrol disina ¢ikmasi ve tam otonom hale gelmeleri,
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o Akilli makinelerin kiiresel kotiiliigiin ve terdristlerin kontroliine gegmesi,
o  Siber giivenlik ile ilgili zafiyetlerin suiistimal edilmesi,

o Akilli makinelerin insanlarin her tiirlti mahremiyetine vakif olmalari.

YZ'nin ampirik 6l¢timlerini gelistirme ¢abalar1 devam etmektedir. Ancak diger endiselerin yani
sira tanimsal sorunlar nedeniyle de bir taraftan sorgulanmaktadir. A¢ik tanimlar, dogru ve karsilas-
tirtlabilir 6l¢iimleri derlemek igin ¢ok dnemlidir. OECD ve Max Planck Inovasyon ve Rekabet Ensti-
tiisti (MPI) tarafindan agagidaki konu bagliklari tizerinde ortak deneysel calismalar yapilmistir (Ba-
ruffaldi ve digerleri, 2020:12):

1. Bilimsel yaymlar tarafindan yakalandig: sekliyle bilimdeki YZ gelismeleri,
2. YZdeki teknolojik gelismelerle ilgili patentleri,
3. YZyazilim gelistirmeleri ve 6zellikle acik kaynakli yazilimi.

Bilimsel yayinlar, arastirma c¢abalarmin ve bilimdeki ilerlemelerin sonuglarini gostermek igin
uzun zamandir kullanilmaktadir. Calismamizda OECD, hakemli literatiir ve konferans bildirileri-
nin bityiik aragtirma veritabani olan Scholardan elde edilen literatiir verileri kullanilmistir. YZ gibi
gelismekte olan alanlarda konferans bildirileri de 6zellikle 6nemlidir. Yayinlanmadan 6nce hakemli
konferanslarda tartisilan yeni gelismelerin zamaninda bir resmini saglamaya yardimci olurlar. Bu
kapsamda YZ ile ilgili anahtar kelimelerin bir listesini olusturarak ve bunlar1 YZ uzmanlariyla dog-
rulayarak, herhangi bir bilimsel alandaki YZ ile ilgili belgeleri tanimlamay: amaglamak en dogru
yontem olacaktir.

Patent 6zetleri veya iddialarinda anahtar kelime aramasi dahil olmak tizere YZ buluslarini tanim-
lamak i¢in bir dizi yontem kullanmas: gerekir. YZ girisimlerinin patent portfoyiiniin analizi ve YZ ile
ilgili bilimsel ¢aliymalardan alint1 yapan patentlerin analizi bu konuda en 6nemli analizleri olustur-
maktadir. Bu arastirma yaklasimi, OECD énderligindeki Fikri Miilkiyet (IP) Istatistikleri Gorev Gii-
ci'niin ! himayesi altinda yapilan ¢alismalarla gelistirilmistir. En bityiik acik kaynakli yazilim barin-
dirma platformu olan GitHubdan gelen veriler de YZ gelismelerinin belirlenmesine yardimci olmak
i¢in kullanilabilmektedir. Tek bagina GitHub projesinde YZ alaninda 9961 adet agik konu baslig: ve
dosya klasorleri listelenmektedir (github.com). YZ kod betikleri, temel YZ alanlarini gostermek i¢in
konu modelleme analizi ile farkli konulara bélinmiigtiir.

Calismamizda YZ ve girisim sermayesi tizerinde literatiir taramasi ve sektorel raporlarin ince-
lemesi yapilmustir. Bunun yani sira, Tiirkiyedeki Kakinma Ajanslari tarafindan hazirlanan Yatirim
Destek Stratejileri de bu baglamda degerlendirilmektedir. Ancak bu resmi belgelerde YZ ile ilgili bir
strateji, hedef ve gostergeye rastlanamamistir. YZ ve girisimler {izerindeki yatirim verileri tizerindeki
analizler ve tilke karsilastirmalar: i¢in crunchbase.com internet sayfasindan kapsamli veriler ve gra-
fiklerden yararlanilmigstir. YZ alanindaki literatiir incelendiginde ¢ok ciddi ve biiyiik bir aragtirma
alanyazini elde edilebilmektedir. Sadece “artificial intelligence” olarak yapilan literatiir taramasinda

1 Konuyla ilgili detayli incelme igin bkz: www.oecd-ilibrary.org
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2.220.000 civarinda devasa arastirma kayd: elde edilmistir. “artificial intelligence” ve “venture capi-
tal” birlikte olarak yapilan aramada 14.500 civarinda arastirma kaydu tespit edilmistir. “artificial in-
telligence”, “venture capital” ve “regional development” birlikte yapilan aramada 1.270 adet aragtirma
kayd: bulunmustur. Ancak ayn1 durum Tiirkge literatiir icin sdylenemez. “yapay zeka” olarak yapi-
lan aramada ise 24.700 civarinda aragtirmanin mevcut oldugu tespit edilmistir. “yapay zeka” ve “risk
sermayesi” olarak yapilan aramada ise sadece 62 adet arastirma oldugu anlasilmistir. “yapay zeka”,
“risk sermayesi” ve “bolgesel kalkinma” olarak yapilan aramada ise sadece 6 yayin oldugu bu kavram-
larin makale isimleri veya anahtar kelimelerde de birlikte hi¢c gegmedigi goriilmiistiir. Bu nedenle bu

alanda yaptigimiz bu ¢aligmanin Tiirkge literatiire katkisinin 6nemi anlagilabilmektedir.

Bir¢ok yatirimei, biiyiik yatirim kararlari almaya yardimei olmak igin zaten YZ kullanmaktadur.
Algoritmalar, veri madenciligi ve dil islemenin bir kombinasyonu yoluyla YZ, yatirimecinin tercih-
lerine gore Onerilerde bulunmak i¢in korelasyonlar ve kaliplar olusturabilir. YZ stirekli olarak yeni
bilgiler aldigindan, yeni verileri analiz ettikce gelismekte ve giderek daha dogru ve kapsamli hale
gelmektedir. EQT Ventures'in gelecek vaat eden girisimleri belirlemek i¢in olugturdugu bir makine
6grenim sistemi olan Motherbrain 2, gelecek vaat eden yatirim adaylarini belirlemek igin algoritma-
sin1 ge¢mis verilere uygulamakta, makine 6grenimindeki en son gelismelerden ve biiyiik verilerden
yararlanarak ufkun 6tesine, ileride ne olduguna bakmaktadir. Sistem, manuel olarak yapilmas: im-
kansiz olan milyonlarca sirketi izlemek ve verileri rafine hale getirip analiz etmek i¢in finansal bilgi-
ler, web siralamasi, uygulama siralamasi ve sosyal ag etkinligi gibi verileri kullanmaktadir. Ozellikle
ilging olan su ki, Motherbrain teknolojisi ge¢miste mevcut olsayds, sistem Airbnb, Snapchat ve Stri-
pe sirketlerin yalnizca melek ve tohum finansmani aldig bir zamanda degerli yatirim firsatlar ola-
rak tanimlayacakt: (Clawson, 2017:1).

Kuskusuz YZ uygulamalarindan ve dijitallesmeden en ¢ok etkilenen ve bu alanda en fazla yati-
rim yapilan alanlardan birisi fintech denilen finansal teknoloji yatirim alanidir. Geleneksel bankaci-
lik piyasasi, yiizlerce yillik bir gegmise sahip milyonlarca miisteriyle donatilmistir ve bu misterile-
rin bir kismi milyarlarca degerde olabilir (Peric 2015:212). Su anda var olan zorluk, bu miisterilerin
tam dijital olmamasidir (Alameda 2020:1). Ote yandan, fintech girisimlerinin zengin bir dijital viz-
yonu olmakla birlikte miisterilerin giivenini kazanmak onlar i¢in biiyiik bir engeldir (Diinya Ban-
kas12020:1).

COVID-19un neden oldugu rahatsizliklarin ortaya ¢ikmasi, miisterilere baska bir fintech pers-
pektifi getirmistir. Ciinkli hem bankacilik hem de satin alma ile ugragsmak i¢in mevcut tek segenek
olarak islem yapmak icin ¢esitli bankacilik uygulamalar: kullanilarak online olarak yapilmaktadir.
Buna ek olarak, Google, Apple, Amerikada Facebook Amazon ve Asyada Baidu, Alibaba ve Tencent
gibi milyarlarca ve onlarca yillik ge¢miste finansal getirileri olan milyonlarca miisteriye ve saf bir di-
jital vizyona sahip olmaktan gurur duyan cesitli teknoloji sirketlerinin varligi, bankalarin dijital tek-
nolojiyi benimsemeleri ve YZ'nin finanstaki 6nemini anlamalari i¢in 6rnek teskil etmektedir (Ala-
meda 2020:1).

2 Konuyla ilgili detayli incelme igin bkz: https://eqtventures.com/motherbrain
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Diinya Bankasi, 80den fazla tilkede cep telefonu kullanimini iceren djjital finans hizmetlerinin
baslatildigini belirtmistir (Chu 2018). Sonug olarak, 6nceden dislanmis ve yetersiz hizmet alan mil-
yonlarca yoksul birey, nakit temelli islemlerden, kendilerine kredi, 6demeler, transferler, menkul kiy-
metler, sigorta ve tasarruflar gibi ¢esitli hizmetlerin sunuldugu resmi finansal hizmetlere gecmek
durumundadir (Diinya Bankas1 2020). YZ dahil olmak iizere cep telefonlar: iizerindeki mobil uygu-
lamalar ve diger dijital araglar yaygin olarak kullanilmakta ve finansal katilimin yiikselme orani 6v-
giiye deger olarak tespit edilmistir (Salampasis and Mention 2018; Bill & Melinda Gates Foundation
2019). Dijital finansal siireclere katilim ile mobil finansal hizmetler, miisterilere siirdiiriilebilir bir se-
kilde uygun bir maliyetle sunulmalidir (Gomber vd. 2017). Dijital finansal hizmetler, daha 6nce dig-
lanan miisterilere sinirsiz fayda saglayabilirken siirecte kullanilan yeni teknolojilerin saglanmasinda
finansal olmayan firmalarin devreye girmesinden kaynaklanan birgok risk de dikkate alinmalidir
(Rathi 2016; Diinya Bankas: 2020). Dijital finansta bir diger risk, finansal kurumlar ve tigiincii sa-
hislar arasinda acente aglarinin kullanimini igeren yeni s6zlesmeli iliskilerin varliginda yatmaktadur.
Diger riskler, mevduat benzeri iiriinlerin gergek mevduata kiyasla farkli diizenleyici muamelesinden
kaynaklanmaktadir. Bu riskler, yeni gizlilik, mahremiyet ve veri giivenligi sorunlari ile birlikte gelen
yeni veri tiirlerinin kullanimindan kaynaklanan risklerle birlikte deneyimsiz ve savunmasiz tiiketi-
cilere bilinmeyen ve 6ngoriilemeyen maliyetlerden kaynaklanmaktadir (Diinya Bankas1 2020; Rathi
2016). Ancak uzmanlar, YZ kullanimindaki 6zellikle algoritmalarla ilgili bazi risklerle savasmaya ve
kars1 6nlemler almada yardimci olabilecegini belirtmektedirler (Chu 2018; Killeen ve Chan 2018).
Endiistri 4.0da YZ'nin giderek daha yaygin hale gelmesinden motive olurken, diger yandan dijital fi-
nansal icerme, piramidin alt seviyelerinde bulunan insanlarin, bir¢ok dezavantajli grup arasinda ka-
din gruplari, gengler ve kiiciik isletmelerin finansal olarak aktif hale gelmesinin nasil saglanacagina
dair tartiymada merkezi hale gelmektedir.

2. YAPAY ZEKA YATIRIMLARINDAKI BEKLENTIiLERDE REKABET EGILIMLERI

Daha 6nce sadece biiyiik firmalarin erisebildigi kaynaklara ve bilgilere artik melek yatirimcilar
dahil daha kiigiik 6lgekli yatirimcilar tarafindan erisilebilmektedir. Risk sermayedarlar: ve melek ya-
tirimeilarin 6niindeki en biiyiik engellerden biri, herkesten 6nce ilging yatirim hedefleri bulmaktir.
Ancak makine 6grenimi ve tahmine dayali analitik bu siireci doniistiirmeye baglmaktadir. Cogu in-
san YZ hakkinda bahsedildiginde genellikle ‘akilli makineler’ hakkinda diistiniirler. Ancak gergek
su ki, YZ gercekten sadece insan zekasinin hizlandirilmasidir. En iyi YZ her zaman insan zekasi ile
siki bir sekilde biitiinlestirilmistir. Kurumlar YZden biiyiik zaman yararlandig gibi yatirimcilarin
da YZden yararlanmalarinin veya geride kalmalarinin zamani gelmistir. Girisimciler, yatirim yap-
mak isteyen yatirimcilar icin tetikleyici noktalarinin ne oldugunu bilerek ayni bilgileri kendi avan-
tajlarina kullanabilir ve isletmelerinin oncelikli alanlarina odaklandiklarindan emin olabilirler. YZ,
belirli bir dikey veya finansman tercihleri dahilinde yeni baglayanlar i¢in kisisellestirilmis 6nerilerde
bulunarak girisimcileri dogru yatirimcilara baglayabilir. Ornegin, YZ gibi SignalFire teknolojisiyle,
kadinlara veya azinliklara ait girisimlere yatirim yapmak isteyen melek yatirimcilar, daha 6nce gor-
diigtimiiz finansman sorunlarini demokratiklestirmeye yardimei olan, aksi takdirde kalabalik bir
baslangi¢ ortamini goézden gegirme firsatina sahiptirler. En etkili YZ, kullanigli uygulamalarla pratik
ve somut fikirlere dayanir. YZ, yatirimlari yeni bir girisimciler havuzu i¢in daha verimli ve erisilebilir
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hale getirecektir. Bir fikre yatirim yaparken, yatirimcilar ayni zamanda fikrin arkasindaki kisiye de
yatirim yapmakta ve bu, kisisel onyargi ve duygusal hatalara neden olabilmektedir. Yatirimdan duy-
guyu tamamen ¢ikarmak imkansiz olsa da yatirimcilar korku ve aggézliiliik duygularina dikkat et-
melidir. YZ, yatirimcilarin duyguya kars1 bilime ve sayilara odaklanmasina daha basarili bir sekilde
izin verebilir.

YZyi ilgilendiren en temel alanlar makine 6grenimi, istatistik, matematik ve hesaplama yontem-
lerinden olugmaktadir. Belirli alanlar ve uygulamalar arasinda veri madenciligi, goriintii tanima veya
biyometri bulunmaktadir. Peki YZ ile ne tiir yararlar elde edilebilmektedir? Bu sorulara agagidaki se-
kilde cevap verilebilmektedir:

Sekil 3: Yapay Zeka Ile Elde Edilebilecek Potansiyel Yararlar

1.Yapay zeka, daha
kolay ulagilabilir

tahmin
Q‘mllﬁldw
P

1.YZ girisimlerine \ 1.Makine
6zel sermaye I tahmininin, insan
yatinmlar tahmininin yerine

rtmaktad 2 2 i
artmaktadir S e e \ gegmesi

yararlar
elde

wilebilir?

p——

1.Kuruluglarda
yapay zeka
uygulamak,
tamamlayici

1.Veriler, eylem ve
karar verme

yatinmlar ve siireg mak':::‘:ﬁlr:rlnlnl
degisiklikleri /
gerektirir 4 4

2.1. Yapay zeki, daha kolay ulasilabilir tahmin saglamaktadir

Ekonomik agidan bakildiginda, YZ alanindaki son gelismeler ya tahmin maliyetini diigiirmekte
ya da ayn1 maliyetle mevcut tahminlerin kalitesini iyilestirmektedir. Karar vermenin birgok yonii
tahmin isleminden ayridir. Bununla birlikte, gelismis, ucuz ve genis ¢apta erisilebilir YZ tahminleri,
alinacak kararlarda dontstiiriicti olabilir. Ciinkd tahmin, insan faaliyetlerinin pek ¢ogunun girdisi
olarak kabul edilmektedir (Yaseen, ve dig, 2015). YZ tahmininin maliyeti diistiikce, gegmiste bilgi-
sayarlarda oldugu gibi tahminin kullanilmasi igin daha fazla firsat ortaya ¢ikacaktir. {lk YZ uygula-
malar1 uzun zamandir tahmin problemleri olarak kabul edilmistir. Ornegin, makine 6grenimi (ML),
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kredi temerriitlerini ve sigorta riskini tahmin edebilmektedir. Maliyetleri diistiik¢e, bazi insan et-
kinlikleri tahmin sorunlari olarak yeniden ¢ergevelenmektedir. Bagka bir 6rnek olarak tibbi teshiste,
bir doktor bir hastanin semptomlar1 hakkindaki verileri kullanirken bu semptomlarin nedeni hak-
kindaki eksik bilgileri kapatmaya ¢alismaktadir. Eksik bilgileri tamamlamak i¢in verileri kullanma
stireci bir tahmindir. Nesne siniflandirmasi da bir 6ngérii meselesidir: bir insanin gozleri 151k sin-
yalleri seklinde verileri alirken beyin bir etiketin veya imajin eksik bilgilerini daha 6nce gordiikle-
rine benzeterek tahminle doldurmaktadir. YZ daha ucuz, etkili ve hizli bir tahmin yoluyla, ¢ok sa-
yida uygulamaya sahiptir. Ciinkd tahmin, karar vermede kilit bir girdidir. Bagka bir deyisle, tahmin
karar vermeye yardimci olurken karar verme her alanda gerekli oldugu i¢in YZ uygulamalar1 da her
alana yayginlasma egilimindedir. Yoneticiler ise alma, yatirimlar ve strateji konularinda 6nemli ka-
rarlar alirlar ve hangi toplantilara katilacaklar1 ve ne sdyleyecekleri konusunda daha az énemli ka-
rarlar alirlar. Yargiglar, su¢luluk veya masumiyet, prosediirler ve hitkiim verme ve belirli bir paragraf
veya hareket hakkinda daha kiigiik kararlar hakkinda 6nemli kararlar vermektedir. Kolluk kuvvet-
leri ve istihbarat birimleri 6nceden islenme potansiyeli olan suglar ve egilimleri tespit ederek gerekli
onlemleri almaya ¢aligmaktadir. Benzer sekilde, bireyler evlenip evlenmeyeceginden ne yiyecegine
veya hangi sarkiy: ¢alacagina kadar siirekli kararlar alir. Karar vermede 6nemli bir zorluk, belirsiz-
likle basa ¢ikmaktir. Tahmin belirsizligi azalttig1 i¢in, tiim bu kararlarin girdisidir ve yeni firsatlara
yol acabilir.

2.2. Fon toplama ve yatirim kararlarinda makine tahmininin, insan tahmininin yerine ge¢mesi

Bir bagka ilgili ekonomik kavram ikamedir. Bir malin (kahve gibi) fiyat: diistiigiinde, insanlar sa-
dece daha fazlasini satin almakla kalmaz, ayn1 zamanda daha az ikame tirtinleri (¢ay gibi) satin alir-
lar. Bu nedenle, makine tahmini daha ucuz hale geldik¢e, makineler tahmin gorevlerinde ikame edici
etkisinden dolayi insanlarin yerini alacaktir. Bu, tahminle ilgili emegin azaltilmasinin, YZ'nin insan
isi tizerindeki 6nemli bir etkisi olacag1 anlamina gelmektedir. Bilgisayarlarin artik ¢ok az kisinin is-
lerinin bir parcasi olarak aritmetik yaptig1 anlamina gelmesi gibi, YZ daha az insanin tahmin gorev-
leri olacag1 anlamina gelecektir. Ornegin, sozlii kelimelerin metne donistiiriilmesi, sdylenen kelime-
lerle eslesen semboller setindeki eksik bilgileri doldurmasi bakimindan bir tahmindir (Crews, 2019).
YZ, ¢alismalari transkripsiyon igeren bircok insandan daha hizli ve daha dogru oldugu hususunda
genel bir kani vardir.

2025 yilina kadar, risk sermayesinin %75’inden fazlasi ve erken agamadaki yatirimci ve yonetici
incelemeleri, yapay zeka ve veri analitigi tarafindan saglanacaktir. Baska bir deyisle, YZ, bir sirketin
insan degerlendirmesine girip girmedigini belirleyebilir, satis sunumlarinin ve finansallarin 6nemini
vurgulayabilir. Veriler, kisa stirede bir yatirimin uygulanabilirligini, stratejisini ve potansiyel sonu-
cunu daha iyi belirleyebilen karmagik modeller olusturmak i¢in giderek daha fazla kullaniliyor. Ne
zaman yatirim yapilacagl, nereye yatirim yapilacag: ve ne kadar yatirim yapilacagi gibi sorular nere-
deyse otomatik hale gelmektedir. Bagari i¢in gerekli olan kisilik 6zellikleri ve ¢aliyma modelleri, tirii-
niin ve pazardaki kullaniminin, pazar bityiikliigiiniin ve finansal detaylarin halihazirda dl¢tildugi se-
kilde 6lgiilecektir. YZ araglary, bir liderlik ekibinin istthdam ge¢misine, saha uzmanhgina ve 6nceki is
basarisina dayali olarak basarili olma olasiligini belirlemek i¢in kullanilacaktir. Karmagik ve belirsiz
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karar ortamlarinda, asil soru, insan karar alma mekanizmasinin degistirilmesi gerekip gerekmedigi
degil, insan ve YZ'nin giiglii yanlarini birlestirerek nasil giiglendirilecegidir.

YZ’ nin, etkisini mevcut alg1 diizeyinden 6l¢gmek neredeyse imkansiz olacagindan, ekonominin
tiim sektorlerinde ve yasam alanlarinda daha yaygin olarak kullanilacagi tahmin edilmektedir. Or-
negin 4 milyardan fazla akill telefon tarafindan tiretilen devasa miktarda veri nedeniyle YZ’ye duyu-
lan ihtiyag, insan beyninin belirli bir egilimi farkli seviyelerde tanimlamak i¢in gerekli tim bilgileri
toplamasini imkansiz hale getiriyor. YZ'nin girisimlerde giderek daha fazla oldugu géz 6niine alin-
diginda, RS finansmaninin yatirim yapilacak girisimleri belirlemek i¢in YZ’yi kullanmaya baslamasi
sadece bir zaman meselesiydi. Baslangi¢ potansiyelini degerlendirmek i¢in koklii metrikler kullani-
larak pazara bir bakis, korelasyonlar ve kaliplar olusturmak icin YZ algoritmalar: tarafindan kulla-
nilan bir veri noktasi hazinesi ortaya ¢ikarilmaktadir. Bu tarihsel noktalar, erken asamadaki bir gi-
risimin nasil performans gosterecegini degerlendirmede kritik 6nemi haiz olup bunlarin ayrik ve
dagimik yapilari, YZ' nin gelismesi i¢in mitkemmel ortami saglamaktadir (Rahnama, 2018). YZ, da-
giniklig1 azaltabilir ve RS'nin yeni baslayanlar tarafindan kendilerine sunulan tiim is planlarina rag-
men karar vermesine izin verebilir. Bir YZ cercevesi, sanal sermayeyi, baslangi¢c uygulanabilirligini
metriklere indirgemek i¢in akil yiiriitme, bilgi, planlama, iletisim ve algiy1 kullanmak icin araglar ve
bilgilerle donatabilmektedir.

YZ’ nin sunabilecegi analiz hiz1 ve genis icgérii yelpazesi, bir insandan veya bir grup insandan
beklenemez. Is yerinde YZ'nin bir 6rnegi, is diinyasinin kadin kurucularina yardimci olmak ama-
cryla inga edildigi sdylenen ilk YZ platformu olan Alicee ve benzerlerinin ortaya ¢ikmasina yol aga-
caktir (https://helloalice.com/). Alice platformu Dell, Circular Board ve Pivotal arasindaki is birli-
giyle olusturulmustur. Daha ¢ok kadin girisimciler acisindan tasarlanan bu platform, verileri daha
alakali hale getirerek risk sermayedar: ile girisimci arasindaki kisisel iliskiyi 6nemsiz kildigi i¢in as-
linda RS finansmani i¢in bir ara¢ mahiyetindedir. Bu platform, girisimcilere sektorde nerede dur-
duklarini ve ne yapmalar: gerektigini bilme sans1 veren verileri kullanarak kisisellestirilmis 6neriler
saglamak icin metrikleri 6lcerek tiim ilgili verileri analizlerde kullanabilmektedir. Bu platform giri-
simcilere birka¢ sey vaat etmektedir. Bunlar, kullanic1 girdilerine dayali statik ve makine 6grenimi,
kisisel ve sirket demografisi i¢in veri toplama yeteneklerine sahip kullanici profilleri, kaynaklar, kii-
resel liderler ve uzmanlar ag1 ve etkinlik takvimi, ¢esitli filtrelemeli arama, igerik toplama ve anlamli
analitik sayfalaridir. Ayni bilgiler bir risk sermayedarina da sunulacak ve RS'nin bilingli bir karar ver-
mesine olanak saglayacaktir (Kahn, 2017).

YZ'nin girdisi ile RS finansmani artik bir fon saglayici siiriicii fon yaratma siireci haline gelmek-
tedir. Simdiye kadar, girisimler RS’lere yaklagirken is planlarini sunarak para toplamaya ¢alismakta-
dirlar. Ama simdi RSler ilk adimi atarak girisimlere kendileri yaklagiyor ve onlari finanse etmekten
bahsetmektedirler. Yatirim egilimlerinin RS’ler tarafindan izlendigi YZ kullanimi nedeniyle etkin-
lestirilebilmektedir. Bu fon saglayicilarin artik aver olarak adlandirilabilecegi séylenmektedir (Bo-
nanzinga, 2017). Dolayisiyla YZ ile degisen bu siiregte girisim kurucularinin networking ve sunum
becerileri ikinci plana ve gercek becerileri ve problem ¢6zme teknolojisi daha 6n plana ¢ikmaktadir.
Berlin disinda faaliyet gosteren ve https://www.fly.vc/ web sitesinde belirtildigi gibi, otomasyona ve
uygulamali derin teknolojiye yatirim yapmakla ilgili olan bir RS fonu olan Fly Ventures 6rneginde,
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yatirim egilimlerinin izlenmesinin goriilebildigi klasik bir 6rnek kendine 6zgii kurucularla ortaklik
kurarak is gelistirilmektedir. Fly Ventures1n kendisi, potansiyel girisimler hakkinda genellikle daha
fon toplamaya baslamadan 6nce bilgi edinmek i¢cin YZ’y1 kullanmaktadir. Fly Ventures, teknoloji-
sini kullanarak dijital ayak izine sahip girisimleri bulabildigini ve yaklasabildigini iddia etmekte ve
yaziliminin su anda haftada 1.000den fazla yeni sirket buldugu belirtilmektedir (O’hear, 2017). Fly
Venturesin eski Google ¢alisanlar1 olan yazilim miihendislerinden olusan teknoloji grubu, kaynak
bulmay: otomatiklestirmeye, yani potansiyel yatirimlari belirlemeye odaklanmaktadir. Bloglar, is pa-
nolary, hizlandiricilar ve CrunchBase gibi veritabanlar: dahil yiizlerce kaynaktan veri ¢ekerek ardin-
dan algoritmalari isleterek bulduklar: sirketleri siralamak ve filtrelemek i¢in bu kaynaklardan elde
edilen yapilandirilmig ve yapilandirilmamis verilerin bir kombinasyonunu kullanmaktadir. Sonug-
lar hizh kararlar alan yatirim ekibine sunulmaktadir. Bagka bir 6rnek olarak erken asamadaki Av-
rupa girisimlerine yatirim yapan YZ destekli bir risk sermayesi sirketi olan InReach Ventures (www.
inreachventures.com) verilebilir. Web sitesi, en umut verici Avrupa girisimlerine yatirimlar kesfet-
mek, degerlendirmek ve desteklemek i¢in DIG adi verilen tescilli YZ bir yazilimi kullandiklar belir-
tilmektedir (Sengal, 2021).

YZ sadece yatirim yapmaya deger bir girisim bulmak i¢in degil, ayn1 zamanda bir girisimi neyin
basarili kildigin1 bulmak i¢in de kullanilabilmektedir. Bir risk sermayesi sirketi olan Hone Capital,
bir platform olan AngelList ile ortaklik kurarak dnceki on yilda gergeklesen yaklasik 30.000 baslan-
g1¢ anlasmasinin kapsamli bir listesini yapmuis ve bunlari yaklagik 400 parametreden YZ ile analiz et-
tiginde sonug olarak, tiim basarili girisimlerde yaklagik 20 parametrenin ortak oldugu ve gelecekteki
baglangi¢ finansmani i¢in tahmin araci olarak kullanildig: tespit edilmistir. Platform ayrica haftada
yaklasik 20 ipucu vererek tahmin aracina dayali olarak bir karar alinabilmektedir. Varilan ilging ana-
lizlerden bazilari, bir girisimin baglangigta 0,5 Milyon Dolar yerine 1,5 Milyon Dolar alirsa basarili
olma olasiliginin daha ytiksek oldugu ve ayrica iki kurucunun ayni tiniversiteden degil farkl: tiniver-
sitelerden olmasi durumunda bagarili olma ihtimalinin daha ytiksek oldugu gibi ilging degerlendir-
meler seklindeydi. YZ'nin tahmine dayal1 analizi en temel faktor olarak alinmasa da bir sonuca var-
madan 6nce insan analizi ile birlikte kullanilabilmektedir (McKinsey, 2017).

Birlesik Krallik'taki girisim, operasyonel verimliligi artirmak amaciyla hukukeular tarafindan
aksi halde yapilacak isleri otomatiklestirmek igin YZ'yi uygulayan bir dizi sirketten biridir. Bu alanda
dikkat ¢eken diger girisimler arasinda Kira Systems, LawGeex, ThoughtRiver ve Luminance gibi bir-
ka¢ uygulama mevcuttur. Bunlar arasinda ayrisan ThoughtRiver, bir anlagmay1 daha hizl giivence
altina almak amaciyla imza 6ncesi sozlesmelere odaklandig igin, s6zlesmeli sirketlerin ¢ogunluguna
kiyasla farkli bir odak noktasi oldugunu savunmaktadir. ThoughRiver, dogal dil isleme (NLP) moto-
ruyla birlestiginde, yaziliminin bir risk degerlendirmesi olusturarak sézlesmeleri 6n taramasini sag-
layan bir dizi ayrintili soru olarak ifade edilen bir sozlesme hukuku mantig1 olusturmustur. Ayrica,
miisterilerin sirket i¢i avukatlarinin ¢aligmayi tercih edebilecegi bir Microsoft Word eklentisi de da-
hil olmak tizere, sorunlar1 ¢6zmek i¢in hukukgulara ince ayarlar yaptirmaktadir.
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Sekil 4: ThoughtRivew Uygulamasindan Bir Ekran Goriintiisii
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Hukuk sektorii diger sektorlere kiyasla YZ’yi benimsemekte yavas olsa da ThoughtRiver avu-
katlar icin temel bir sorunu ¢6zmeye dayali kanitlanmis bir is modeline sahip. Hukuk uzmanlari,
sozlesme incelemelerini hizlandirmak, yatirim kararlari icin gerekli kritik bilgileri elde etmek ve
anlagma akigini ve is biiyiimesini hizlandirmak igin gelismis bir Dogal Dil isleme motorunu kul-
lanarak her zamankinden daha verimli ¢alisabilmektedirler. Asagidaki tablo’l de YZ ile tahmin ve
degerlendirme algoritmalar gelistiren girisimlerle ilgili kisa bilgiler internet sayfalarindan derlen-
migtir.

Tablo 1: YZ Kullanarak Yatirimcilara Tahmin Ve Degerlendirme Raporlar1 Ureten Bazi Girisimler

Signalfire Akademik yayinlar, patent kayitlari, agik kaynak katkilari, yasal bagvurular, sirket
https://signalfire. com/ web sayfalary, satis verileri, uygulama magazasi siralamalari, sosyal aglar gibi 10 mil-
yon veri kaynagindan yararlanarak 6 milyondan fazla sirketin performansin gergek
zamanli olarak takip edebilmektedir.

645 Ventures a) Potansiyel ortak yatirimei analitigi — Voyager yazilimu sayesinde, belirli melekle-
https://645ventures.medium.com/ | rin ve RSlerin nereye yatirim yaptigina dair kapsamli veriler ve bu yatirimcilarin en
iyi performans gosteren yatirim sendikalar: olusturmaya yardimer olmak igin nasil
performans gésterdigine dair dinamik bir puan saglanabilmektedir.

b) Ozen galismasinin (due diligence) otomatik takibi — potansiyel yatirimlara iligkin
her tiirlii 6zen ve detayli ince analiz galismalar1 otomatik olarak sisteme kaydedilir ve
izlenir. Bu, firmanin zaman i¢inde sirket performansindaki degisiklikleri - 6rnegin
personel sayisy, gelir artisi ve hatta birim ekonomideki degisimler gibi - kolayca bel-
gelendirmesine olanak tanimaktadir.

¢) Kiyaslama aract — belirli bir sirketin emsal grubuna gore temel metriklerde ne ka-
dar iyi performans gosterdigini gostermektedir.
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Blossom
https://medium.com/blossom-ca-
pital

Firma, son 20 yilda neredeyse tiim ABD girisim yatirimlarini kapsayan, diinyanin en
eksiksiz risk sermayesi finansmani veritabanlarindan birini olusturdugunu iddia et-
mektedir. Finansman detaylari, yatirimecilar, yonetim kurulu tiyeleri ve yonetimden
sektor boliimlerine, is agamalarina ve ¢ikiglara kadar her seyi takip edebilmektedir.
Korelasyon, bu verileri kullanarak, yatirim siirecindeki onyargilar ortadan kaldir-
malarina ve firmanin bir yatirim kararina varmasi igin ihtiyag duydugu siireyi kok-
ten kesmelerine olanak taniyan bir tahmine dayali model olusturulmustur. Gelenek-
sel RSlerin karar vermesi genellikle aylar alirken, korelasyon bu siireyi iki giine kadar
kisaltmak i¢in analitikten yararlanabilmekte ve bu da firmay: ortak yatirim ortag:
olarak mitkemmel bir se¢im haline getirebilmektedir.

Daphni
https://daphni.com/

Daphnipolis, 6zel olarak olusturulmus bir anlagma akis1 yonetim sistemi sayesinde,
ekip tarafindan incelenen baslangi¢ uygulamalarima erigebilir ve bunlar1 yorumla-
yabilir ve degerlendirebilir, analiz stirecini kolektif zek4 ile zenginlestirebilmektedir.
Ekstra yazilim destegiyle birlestiginde, anlagmalara iligkin bu artan goriiniirlik, top-
luluk i¢inde anlasmalarin daha sorunsuz bir gekilde dagitilmasina da olanak tani-
maktadir. Bir girisim secildiginde ve finanse edildiginde, platformun ikinci bir kul-
lanim durumu devreye girmektedir. Ozel bir Quora/LinkedIn kombinasyonunu
andiran platform, girisimlerin “Daphnipolis”in diger tyelerinin kaynaklarina ko-
layca baglanmalarini ve bu kaynaklara erigmelerini saglamaktadir.

EQT Girisimleri
https://eqtventures. medium.com/

Piyasadaki yatirimcilar, rakipler, gelisen teknolojiler ve trendler hakkinda ¢ok fazla
veri igerdiginden, Motherbrain, firmanin hem olast anlagmalarin degerlendirilme-
sini hizlandirmak hem de portfdy sirketlerini desteklemek i¢in kullanabilecegi bir pi-
yasa istihbarat platformu olarak gifte hizmet edebilmektedir. Ornegin, B2B sirketleri
ile firma, yeni miisteriler i¢in potansiyel miisteriler bulmalarina yardimer olmak i¢in
Motherbrain’i kullanabilir.

Derin Bilgi Analizleri Girisimi
https://medium.com/@ frank.s

Deep Knowledge Analytics, HealthTech Mobil Uygulamalar: endiistrisindeki pazar-
lara, teknolojilere, sirketlere, yatirimeilara, trendlere, temel siiriiciilere, zorluklara ve
firsatlara genel bir bakig saglayan ve endiistrinin rekabet ortamina ve sektorii nasil
sekillendirdigine dair bir fikir veren analitik rapor iiretebilmektedir.

Fly Girigimler
https://www.fly.ve/

Berlindeki Fly Ventures, YZ girisimlerine odaklanan yonetimi altinda 41 milyon
Euro’luk bir erken agama firmasidur. Fly'n teknolojisi su anda kaynak bulma yatirim-
larin1 otomatiklestirmeye odaklanmaktadir. Yapilandirilmis ve yapilandirilmamug
veri kaynag (bloglar, is panolary, baslangi¢ hizlandiricilarin web siteleri ve Crunch-
base gibi internet veritabanlar1 dahil) ve tescilli algoritmalarinin bir kombinasyo-
nunu kullanan firma, genellikle bir yatirim aramaya bile baglamamus olan girigim-
leri ortaya ¢ikarabilmektedir.

Georgian Girisimleri
https://georgian-io.medium.com/

1) Hizlandirlmis yapay zeka 6grenimi — Epsilon gizlilik garantileri getirip veri ve
makine 6grenimi modellerinin bir araya getirilmesini saglarken, mevcut verilerden
veya makine 0grenimi modellerinden yararlanmak, aktarim 6grenimi alanindan
aragtirma yapmayl, yani bir makine 6grenimi modelinden digerine bilgi aktarmay1
gerektirir. Makine 6grenimi modellerini egitirken gergek verilere bagimlilig: azalt-
mak i¢in veri iiretme yaklagimlarini entegre etmektedir.

2)YZ seffafligi — gogu sektorde miisteriler, makine 6grenimi modeli tahminlerinin
ve onerilerinin nasil olusturulduguna dair bir tir agiklamaya ihtiya¢ duymaktadur.
Sirketlerin yapay zeké ¢oziimlerinin benimsenmesini artirmalarina ve yasal gerekli-
likleri kargilamalarina yardimci olmak i¢in yorumlanabilirlik, adalet ve tutarlilik sag-
lanabilmektedir.

Kaynak: Internet aragtirmasi sonucu gesitli sayfalardan yazar tarafindan derlenmistir.
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2.3. Veriler, eylem ve karar verme islemleri makine tahminini tamamlar

Bir malin (6rnegin kahve) fiyat1 diistitkge, insanlar onun tamamlayici mallarindan (6rnegin
krema ve seker) daha fazlasini satin alirlar. Oyleyse, tahminin tamamlayicilarinin belirlenmesi, YZ
‘deki son gelismeler agisindan 6nemli bir zorluktur. Tahmin, karar vermede kilit bir girdi olsa da
kendi bagina bir karar degildir. Kararin diger yonleri de YZ’ yi veriler, eylem ve karar siiregleriyle
tamamlar. Veri, bir tahmine gétiiren girdidir. YZ* deki bircok yeni gelisme, YZ sistemlerinin geg-
mis orneklere dayanarak tahmin etmesi i¢in bilyiik miktarlarda dijital verilere baghdir. Genel ola-
rak, gecmis ornekler ne kadar fazlaysa tahminler o kadar dogru olur. Bu nedenle, biiyiik miktarda
veriye erisim, YZ nedeniyle kuruluslar i¢in daha degerli bir varliktir. Verinin stratejik degeri, verinin
bir organizasyon i¢in 6nemli olan bir geyi tahmin etmede yararli olup olmadigina bagh oldugu i¢in
incedir. Deger, verilerin yalnizca tarihsel olarak mevcut olup olmamasina veya bir kurulusun zaman
i¢inde siirekli geribildirim toplayip toplayamadigina da baglidir. Yeni veriler araciligiyla 6grenmeye
devam etme yetenegi, siirdiiriilebilir rekabet avantaji saglayabilir (Agrawal, Gans ve Goldfarb, 2018).

Sekil 4: YZ ile Elde Edilen Yararlarin Kavramsal Siireci

YZ giktilan

Bir kararin diger unsurlarindan daha fazla yeni gorev gelmektedir: eylem ve muhakeme. Bazi ey-
lemler, bir makine yerine bir insan tarafindan yapildiginda dogas: geregi daha degerlidir (6rnegin,
profesyonel sporcular, cocuk bakicilar: veya satig gorevlilerinin eylemleri). Belki de en 6nemlisi be-
lirli bir ortamda belirli bir eylemin 6diliinii belirleme stireci olarak karar kavramidir. YZ tahmin-
ler igin kullanildiginda, bir insan neyi tahmin edecegine ve tahminlerle ne yapacagina karar vermek
durumundadir.

2.4. Kuruluslarda yapay zeka uygulamada, tamamlayici yatirimlar ve siire¢ degisiklikleri

Bilgisayar, elektrik ve buhar motoru gibi, YZ da genel amaglh bir teknoloji olarak goriilebilir
(Bresnahan ve Trajtenberg, 1992; Brynjolfsson, Rock ve Syverson, 2017). Bu, ¢ok cesitli sektorlerde
verimliligi 6nemli 6l¢iide artirma potansiyeline sahip oldugu anlamina gelmektedir. Ayn1 zamanda,
YZ'’ nin etkisi bir dizi tamamlayic1 girdiye yatirim yapilmasini gerektirir ve bir kurulusun genel stra-
tejisini degistirmesine yol agabilir. YZ’ nin tiretkenlik tizerinde 6nemli bir etkisi olmadan 6nce kuru-
luslarin bir dizi tamamlayici yatirim yapmasi gerekir. Bu yatirimlar,

132



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 14 « Sayi: 26 + Ocak 2022 ss. | [8-147

o  Siirekli veri toplamaya yonelik bir altyapiyz,
o Verileri degerini ve nasil kullanacagini bilen uzman ¢aliganlari ve

o Azalan belirsizlikten kaynaklanan yeni firsatlardan yararlanan siireglerdeki degisiklikleri iger-
mektedir.

Her organizasyonda birgok siire¢, vatandas veya miisterilere miimkiin olan en iyi sekilde hiz-
met vermekten ziyade belirsizlik karsisinda bir durumu en iyi sekilde degerlendirmek igin vardir.
Ornegin, havalimani dinlenme salonlari, miisterilerin ugagini beklerken rahat etmelerini saglamak
tizere tesis edilmislerdir. Yolcular, havaalanina ve giivenlige ulasmanin ne kadar siirecegi konusunda
dogru tahminlere sahip olsaydi veya firmalar tamir, bakim, gecikme, riskler ve tedarik islerini dogru
tahmin edip telafi edici kontroller tesis edebilselerdi bekleme salonlarma ihtiya¢ duyulmayabilirdi.
Dabha iyi tahminlerle sunulan firsatlarin kapsaminin sirketler ve sektorler arasinda degismesi beklen-
mektedir. Google, Baidu ve diger biiyiik dijital platform sirketleri, YZ ya yapilan biiyiik yatirimlardan
yararlanmak i¢in iyi bir konumda gortinmektedirler. Tedarik tarafinda, veri toplamak i¢in zaten sis-
temlere sahipken talep tarafinda, teknolojiye yapilan yiiksek sabit yatirim maliyetlerini hakl: ¢ikar-
mak igin yeterli miisteriye sahip olmanin ilk asamalarinda goériilmektedirler. Diger bir¢ok isletme,
is akiglarini tam olarak dijitallestirmemistir. Clinkii heniiz YZ araglarin1 dogrudan mevcut siireglere
uygulayamiyorlar. Maliyetler zamanla diistiik¢e, bu isletmeler belirsizligi azaltarak miimkiin olan fir-
satlar1 daha ¢ok fark edeceklerinden ihtiyaglarina gore sektor liderlerini takip edecek ve YZ ya ya-
tirmm yapacaklardir. Ancak ge¢ kalmanin da bir maliyeti ve alternatif firsatlar: kacirma riski vardir.
Bunlarin hepsini dikkate almak gerekir.

2.5. YZ girisimlerine 6zel sermaye yatirimlarinin siirekli artis egiliminde olmasi

YZ ‘daki 6zel sermaye yatirimi seviyeleri, uygulama alanina gore biiyiik ol¢iide degiskenlik gos-
termektedir. Siiriiciisiiz vasitalar (SV), YZ baslangiglarindaki 6zel sermaye yatirimlarinin artan bir
paymui temsil etmektedir. 2015 yilina kadar SV’ler, YZ girisimlerine yapilan toplam yatirimlarin
%5’inden azin1 temsil etmekteydi. SV’ler 2017’ye kadar toplamin %23’{inii temsil etti ve 2018’in or-
talarinda %30’ yiikselmistir. SV girisimlerindeki risk sermayesi yatiriminin biiytik kism: ABD mer-
kezli girisimlere gitmistir (2017 ve 2018 ortasi arasinda %80). Bunu Cin (%15), Israil (%3) ve Avrupa
Birligi (%2) merkezli SV girisimleri izlemistir. Biiylime, yatirim bagina tutardaki ¢arpici artistan kay-
naklanmaktadir; gergek yatirim sayisi oldukga sabit kalmustir (2016da 87 ve 2017de 95). Amerika
Birlesik Devletlerinde bu sektordeki yatirim bagina ortalama tutar, 2016 ile 2018’in ilk yarisi ara-
sinda 20 milyon dolardan yaklasik 200 milyon dolara yiikselerek yaklasik olarak 10 kat artig goster-
mistir. Bu, bityiik 6l¢ctide Softbank’in Cruise Otomasyonuna yaptig1 3,35 milyar ABD Dolari civarin-
dan yatirnrmindan kaynaklaniyordu. General Motors’a ait olan bu siiriiciisiiz otomobil sirketi, mevcut
otomobiller i¢in otopilot sistemleri gelistirmektedir. Ford, 2017 yilinda SV sirketi Argo YZ ‘ya 1 mil-
yar ABD dolar1 yatirim yapmuistir. YZ yatirimi bir biitiin olarak hizla biiyiiyor ve YZ'nin halihazirda
onemli ticari etkisi vardir. MGI (2017), 2016 yilinda diinya ¢apinda YZ ya 26 milyar ila 39 milyar
ABD dolar1 arasinda yatirim yapildigini belirtmektedir. Bu tutarin yaklasik %70’ini dahili kurumsal
yatirim, %20’sini YZ girisimlerine yatirim ve yaklagik %10 ise YZ satin almalarindan olusturmakta-
dir (Dilda, 2017).
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YZ yatirnmlarinin dortte tigiini biiytik teknoloji sirketleri yapmustir. Teknoloji sektoriiniin di-
sinda, YZ'nin benimsenmesi heniiz erken bir agamadadir. Cok az firma genis 6lcekte YZ ¢oztimleri
kullanmustir. Bagta finans ve otomotiv sektorleri olmak {izere, yararlanilacak verilere sahip diger di-
jital olarak olgun sektorlerdeki biiyiik sirketler de YZ’ yi benimsemektedir. Biiylik teknoloji sirket-
leri, YZ girisimlerini hizli bir gekilde satin alma yarigina girmislerdir. CBI'ye (2018) gére 2010dan
bu yana en ¢ok YZ girisimini satin alan sirketler arasinda Google, Apple, Baidu, Facebook, Amazon,
Intel, Microsoft, Twitter ve Salesforce bulunuyor. 2017'de ve 2018’in baslarinda birka¢ YZ siber gii-
venlik sirketi satin alinmistir. Ornegin, Amazon ve Oracle sirastyla Sqrrl ve Zenedge'i satin almustir.
YZ girisimleri, daha geleneksel sektorlerdeki sirketler igin de satin alma hedefleridir. Bunlar arasinda
ozellikle otomotiv sirketleri; Roche Holding veya Athena Health gibi saglik sirketleri ve sigorta ve
perakende sirketleri de bulunmaktadir. Beg yillik istikrarl artiglarin ardindan, YZ girisimlerine 6zel
sermaye yatirimi 2016dan beri hizlanmigtir. Yatirim yapilan 6zel sermaye miktar: 2016 ile 2017 ara-
sinda iki katina ¢ikti ile 2018 ortas1 arasinda YZ girisimlerine 50 milyar USD'den fazla yatirim yapil-
dig1 tahmin edilmektedir (EY, 2019).

Sekil 5: YZ Girisimlerine Toplam Tahmini Yatirimlar, 2011-17 ve ilk Dénem 2018

USD billion US mChina WMEU wisrael wCanada mJapan ™ Other ®india
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Kaynak: OECD tahmini, Crunchbase (2018)

Crunchbase, 199 tilkede 500.000'den fazla kurulus hakkinda bilgi iceren, 2007'de olusturulan ye-
nilikgi sirketler hakkinda ticari bir veritabanidir. Breschi, Lassébie ve Menon (2018) yaptiklar: kap-
saml1 bir ¢alismada Crunchbase’i diger toplu veri kaynaklart ile karsilagtirmistir. Cogu OECD {ilkesi
dahil (Japonya ve Kore harig) genis bir iilke yelpazesi i¢in tutarli modeller bulmaktadirlar. Brezilya,
Rusya Federasyonu, Hindistan, Cin ve Gliney Afrika i¢in de tutarli modeller vardir. Crunchbasedeki
sirketler, 45 gruptan olusan bir listeden alinan bir veya birkag teknolojik alan olarak siniflandiril-
maktadirlar. Crunchbase kullanimiyla ilgili uyarilar, veritabaninin genis taniml kapsamini, kendi
kendine bildirilen bilgilerin giivenilirligini ve érnek segim sorunlarini iermektedir. Ozellikle, yeni
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anlagmalarin veritabanina girisi muhtemelen zaman almakta ve gecikme iilkeden tilkeye gore degise-
bilir. Yatirimcilarin YZ ya olan ilgisinin artmasi nedeniyle, girisimler de YZ girisimleri olarak kendi-
lerini giderek daha fazla kategorize edebilir. Veritabanina dahil edilen YZ baslangi¢larindaki yatirim
anlagmalarinin dortte birinden fazlasi (%26) risk sermayelerinin (RS) yaptig1 yatirimlar: gosterme-
mektedir. Agiklanmayan anlagsmalarin tahmini degeri, 2011'den 2018’in ortasina kadar olan toplam
degerin yaklagik %6’sin1 temsil etmekte ve bu ihtiyatl bir rakam da olabilir.

Sekil 6den anlasildig: tizere, YZ, artik yeni kurulan isletmelerdeki 6zel sermaye yatirimlarimin
%12’ sinden fazlasini temsil etmektedir. YZ girisimleri, 2018’in ilk yarisinda diinya ¢apindaki tiim
Ozel sermaye yatirimlarinin yaklagik %12’sini ¢ekmistir. Bu durum 2011'de sadece %3’ten biiyiik bir
artig gdstermistir. On plana ¢ikan tiim iilkeler, YZ ya odaklanan girisimlerdeki yatirim paylarini ar-
tirmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri ve Cindeki girisim yatirimlarinin yaklagik %13’ 2018’in ilk
yarisinda YZ girisimlerinde yapilmugtir. En carpici sekilde, Israil YZ girisim yatirimlarinin payinin
%5’ten %25¢ sigradigr gorillmektedir. 2011 ile 2018’in ilk yarist arasinda; otonom araglar (SV’ler)
20174deki yatirimlarin %50’sini olugturmaktadir.

Sekil 6: 2011-2017 ve 2018’in ilk Dénemi I¢in Yeni Kurulan Isletmelerde Ozel Sermaye Yatirimlarinin Toplam
Yatirim Anlagsmasinin Bir Yiizde Pay1 Olarak YZ
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Kaynak: OECD tahmini, Crunchbase (2018)

3. FARKLI BOYUT VE DERINLIKLERINDEKI{ YZ YATIRIMLARINDA ULUSLARARASI
REKABET

3.1. YZ baslangig yatirimlarinda ABD ve CIN rekabeti

Amerika Birlesik Devletlerinde faaliyet gosteren girisimler, diinya ¢apindaki ¢ogu YZ baslangi¢
sermayesi yatirimindan sorumludur. Bu, 2011'den bu yana yatirilan toplam degerin tigte ikisini tem-
sil eden yatirim iglemlerinin sayis1 (“anlagmalar”) ve yatirilan miktarlar i¢in gecerlidir. ABD’nin tiim
teknolojilerdeki kiiresel risk sermayesi yatirimlarinin %70-80’ini olusturdugu diistintildiigiinde YZ
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girisim yatirimlarinda da éncii olmasi beklenir (Breschi, Lassébie ve Menon, 2018). Ulkelere bakil-
diginda, ABD diinya capindaki toplam YZ girisimlerinin ylizde 401 olarak 1.393 girisimle YZ eko-
sistemine liderlik ederken, Cin 383 girisim (diinya genelindeki toplamin ytizde 11') ile ikinci si-
rada, Israil ise 362 girisim (yiizde 10) ile iigiincii sirada yer almaktadir. Niifusu ve toplam ekonomik
biiyiikliigiine orani dikkate alindiginda asil liderligin Israil tarafindan iistlendigi soylenebilir. Bu-
nunla birlikte, Avrupa bir biitiin olarak ele alindiginda, 769 YZ girisimi (diinya ¢apindaki toplamin
yiizde 22’i) ile Cin'i kolayca ikinci siranin digina itebildigi goriilmektedir. Ancak hicbir Avrupa Bir-
ligi Uye Devleti tek basina Israil ile yarisacak kadar kritik bir seviyeye ulasamamaktadir: Birlesik
Krallik tilke siralamasinda 4. sirada (245 girisim), Fransa 7. sirada (109 girisim) ve Almanya 8. si-
rada (106 girisim). Brexit sonras1 donem i¢in UK c¢ikarildiginda AB’ nin pozisyonu oldukea zayifla-
maktadir (OECD, 2018).

Anahtar sektorler heniiz YZ gelisimini benimsememis gibi goriinse de bu durumdaki gelismeler
veri kullanilabilirligi ile desteklenebilir. Dolayisiyla, veriye dayali sektorlerin su anda 6nde olmasi sa-
strtict olmamalidir. Isten ise (B2B) hizmetleri (dahili sirket siireleri veya miigteri verileriyle ilgili),
YZ girisimleri i¢in 1 numarali sekt6r olmaya devam etmekte ve bunu hem kiiresel hem de Avrupa
diizeyinde saglik hizmetleri ve FinTech izlemektedir. Yine de Avrupa ekonomisinin bazi 6nemli sek-
torleri, baslangiclar agisindan zayif bir sekilde temsil edilmektedir. Ornegin enerji endiistrisi, Av-
rupa YZ girisimlerinin sadece yiizde ikisini olusturmakta ve otomotiv endiistrisi (ylizde bir), gayri-
menkul (ylizde bir), tarim (yiizde bir) ve kamu yonetimi (yiizde birden az) diisiik paylarla ardindan
gelmektedir. Cekirdek YZ yani, belirli bir sektorii veya etkinligi hedeflemeyen YZ alanindaki temel
aragtirmalar gelecekteki gelisme potansiyelinin 6nemli bir gostergesidir. Burada, Avrupa kiiresel or-
talama ile uyumludur ve bu alanda c¢aligan Avrupali girisimlerin ylizde 10’u, kiiresel olarak yiizde
9dur. Ancak robotik, Nesnelerin Interneti (IoT) ve siiriiciisiiz arabalar gibi Avrupanin onde gelen
teknoloji alanlarina baktigimizda tablo degisiyor. Haklarla, bu teknolojilerin Avrupada kiiresel orta-
lamanin iizerindeki seviyelerde temsil edilmesini bekleriz. Ama aslinda kabaca kiiresel diizeyde esit
olduklarini goriiyoruz. Bu nedenle, robotik, kiiresel olarak yiizde altiya kiyasla, Avrupadaki YZ giri-
simlerinin yiizde besini olusturuyor, IoT, kiiresel olarak oldugu gibi Avrupadaki girisimlerin yiizde
dordiinii olusturuyor ve otonom araglar, kiiresel diizeyde oldugu gibi yiizde birini olusturuyor. Bu,
Avrupa gekirdek endiistrilerinin bir sonraki teknolojik gelisme dalgasina uyum saglama ve liderlik
konumlarini stirdiirme becerisine bir soru isareti koymaktadir. YZ i¢in hazirlanmak énemli bir po-
litika sorunu haline gelmistir. Uzun vadede, kazanan iilkeler bu konuda uygulanabilir net bir strateji
secenler olacaktir. ABD de Google, Apple, Facebook ve Amazon (“GAFA”) ve Cinde Baidu, Alibaba
ve Tencent (“BAT”) en biiytik yatirimlar: yapmaktadir. Bu stratejide bir platform firmasi, sahip ol-
dugu farkli platformlar: birbirine siki sikiya baglayarak, catisi altinda kullanicilara birden fazla hiz-
met sunabilmek icin giiclii sinerjiler gelistirmeyi amaglamaktadir. Bu sirketler gerekli tiim bilesen-
lere sahip olma noktasinda ekosistemlerinde rakipsiz olduklar1 sdylenebilir (Jia ve digerleri, 2018):

o Verilere kolayca erisim,

o En giincel teknolojiye yatirim yapmak ve veri satin almak i¢cin YZ destekli finansal araglarin kul-
lanimi,

o Gelismis arama motorlari,
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o BT altyapisi tizerinde kontrol yetkinligi ve

o Vasifl isgiicii gekme yetenegi.

Sekilde gortldiigii tizere, Avrupa Birligi, 2017 yilinda kiiresel YZ 6z sermaye yatiriminin%8’ini
olusturmaktaydi. Bu, 2013 yilinda bu yatirimin sadece %1’ini olusturan, bir biitiin olarak bélge i¢in
onemli bir artig1 temsil etmektedir. Ancak, tye iilkeler yatirim seviyeleri agisindan biiyiik farkliliklar
gostermekteydi. Birlesik Krallik'taki girisimler, 2011 ile 2018 ortasi arasinda Avrupa Birligi toplam
yatiriminin %55’ini alirken, onu Alman (%14) ve Fransiz girisimleri (%13) takip etti. Bu, geri kalan
25 iilkenin Avrupa Birliginde alinan tiim 6zel YZ sermaye yatirimlarinin %20’sinden azin1 paylastig
anlamina gelmektedir (OECD, 2018).

Sekil 7: Avrupa Birligi merkezli YZ Girisimlerine Ozel Sermaye Yatirimlari, 2011'den 2018 Ortasina Kadarki
Dénem iginde AB Merkezli Girisimlere Yatirilan Toplam Tutarin Yiizdesi

France

13% United
Kingdom
55%

Kaynak : OECD tahmini, (Temmuz 2018), www.crunchbase.com.

Birlesik Devletler, Cin ve Avrupa Birligi, 2011°'den 2018’in ortasina kadar toplam YZ 6zel sermaye
yatiriminin %93’tinden fazlasini temsil etmektedir. Bu liderlerin disinda Israil (%3) ve Kanadadaki
(%1,6) girisimler da rol oynamuistir.

3.2. Yapay zeka yatirim anlagmalarinin hacmi ve boyutlar:

Yatirim iglemlerinin sayisi, 2011-17 déneminde 200den az yatirim anlagmasindan 1400’iin iizerine
¢ikmustir. Bu, 2011'den 2018’in ilk yarisina kadar %35 bilesik yillik bityiime oranini temsil etmektedir.
ABD merkezli girisimler, tiim yatirim anlagmalarinin 6nemli bir kismini gekerek 2011-17 déneminde
130dan yaklagik 800% yiikselmistir. Avrupa Birligi de ayni1 donemde anlagsma sayisinda yaklagik 30dan
350’ye yiikselmistir. Cin merkezli girisimler, 2011-17de birden 60’a ¢ikarak ABD veya ABdeki sirket-
lerden daha az anlagma imzalamistir. Bununla birlikte, Cindeki yiiksek toplam yatirim degeri, bu an-
lasmalarin ortalama degerinin Avrupa Birligindekinden 6nemli 6l¢iide daha yiiksek oldugu anlamina
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gelmektedir. 2017 itibariyle, her on anlagmadan ikiden fazlasi 10 milyon USDden biiyiik ve yaklasik
%3t 100 milyon USDden fazlaydi. Trend, 2018’in ilk yarisinda daha da belirginlesti ve bildirilen an-
lasmalarin %4071 10 milyon ABD Dolarrnin tizerinde ve %4,4’it 100 milyon ABD Dolarr'nin tizerinde
bulunmaktadir. Deger agisindan, “mega anlagsmalar” (100 milyon ABD Dolarini asanlar), 2018’in ilk
yarisinda YZ girisimlerine yatirilan toplam tutarin %66’ sin1 temsil etmekteydi. Bu rakamlar, YZ tek-
nolojilerinin ve yatirime stratejilerinin olgunlasmasini yansitmaktadir. Daha az YZ sirketine odakla-
nan daha biiyiik yatirimlarla. Ornegin, Cinli girisim Toutiao, 2017de en biiyiik yatirimi (3 milyar ABD
dolar1) gekti. Sirket, sosyal ag analizi yoluyla Cindeki kullanicilara alakaly, kisisellestirilmis bilgiler one-
ren, veri madenciligine dayanan YZ destekli bir igerik 6neri sistemidir.

Sekil 8: Baslangic Konumuna 2011-17 Ve {lk Dénem 2018 Gore YZ Baslangiglarindaki Ozel Sermaye
Yatirimlarinin Sayist
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Kaynak: OECD tahmini (Temmuz 2018), www.crunchbase.com.

2016'dan beri, Israil (Voyager Labs), Isvicre (Mindmaze), Kanada (LeddarTech ve Element AI) ve
Birlesik Krallik (Oaknorth ve Benevolent AI), 100 milyon ABD Dolar1 veya daha fazla degerde an-
lagmalar yapmustir. Bu, ABD ve Cin disindaki dinamik YZ faaliyetinin odaklandig1 mekanlar1 vur-
gulamaktadir.

3.3. Yatirim modellerinde iilke ve bolgelere gore degisim

Yatirim yapilan toplam miktar ve kiiresel anlasma sayis1 2011'den bu yana biiyiik 6lgiide artmigtir,
ancak tilkeler ve bolgeler arasinda yatirim profillerinde biiyiik farkliliklar vardir. Ozellikle, Cinli gi-
risimlere yapilan yatirimlarin profili diinyanin geri kalanindan farkli goriinmektedir. Crunchbasede
kayitli Cin YZ girisimlerine yapilan bireysel 6zel sermaye yatirimlari, 2017'de ve 2018’in ilk yarisinda
ortalama 150 milyon ABD Dolar1 degerindeydi. Buna kiyasla, 2017de diger iilkelerdeki ortalama ya-
tirim boyutu miktar1 bunun sadece onda biri kadardi. Genel olarak, {i¢ model gozlemlenebilir:
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o  Birincisi, birka¢ Cinli girisim ve bityiik yatirimlar: vardir.

o Ikincisi, ABdeki girisimlerin giderek artan sayida kiiiik yatirimi vardir. Yatirim bagina orta-
lama, 2016da 3,2 milyon ABD dolarindan 2017de 5,5 milyon ABD dolarina, 2018’in ilk yar1-
sinda 8,5 milyon ABD dolarina yiikselmistir.

«  Uglinciisii, ABD'nin giderek artan sayida daha biiyiik yatirimi vardir. Yatirim basina ortalama,
2016da 9,5 milyon ABD dolarindan 2017de 13,2 milyon ABD dolarina ve 2018’in ilk yarisinda
ise 32 milyon ABD dolarina yiikselmistir. Yatirim profillerindeki bu farkliliklar, 100 milyon ABD
dolarini asan anlagsmalar 6rneklem diginda birakildiginda bile dikkat ¢ekicidir.

Yukarida agiklanan yatirim profilleri YZ baslangiclari ile sinirli degildir. 2017 yilinda, tiim sek-
torlerdeki Cinli girisimciler, yatirim turu bagina ortalama 200 milyon ABD dolar1 toplamustir. Bu
arada, ABD ve Avrupa Birligi'ndeki girisimler sirasiyla ortalama 22 milyon USD ve 10 milyon USD
toplamustir.

Sekil 9: Yatirim Iglemlerinin Boyutu, 2012-17 Ve ilk Dénem 2018 i¢in Toplam Yatirim Anlagmast Sayisinin
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Kaynak: OECD tahmini, Crunchbase (Temmuz 2018)

4.4. Tiirkiye’'nin Yapay Zeka Alanindaki Girisimleri ve Stratejiler

Finans sektorii yapust itibariyle ¢ok likit oldugundan, yabanci yatirimcilar ekonomi de risk gor-
diiklerinde hemen gekilebiliyor firsat gordiigiinde hemen girebilmektedir. Sicak para hareketi ola-
rak tanimlanan bu tiir yatirnmlar agisindan en cazip ekonomiler gelismekte olan piyasalardir. Tiir-
kiye de bu yiikselen piyasalara i¢cinde cazip konumda olan ekonomilerden biridir (Akbalik ve Sirma,
2014). Trkiye, YZ teknolojilerine yapilan yaklagik 3.4 milyar dolarlik bir harcamayla son 10 yilda en
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fazla YZ yatirimi yapan {tilkeler arasina girmistir. Bu kapsamda Ernst&Young ile birlikte sirketi Orta
Dogu ve Afrika bolgesindeki sirketlerin YZ kullanimini degerlendiren bir raporda, Tiirkiyedeki sir-
ketlerin %80’inde YZ’'nin dogrudan iist yonetim diizeyinde ele alindigini veya ele alindigini ve iilke
genelindeki sirketlerce %35’inin pilot YZ teknolojilerinin aktif olarak kullanildig: tespit edilmistir.
Buna gore, sirketlerin %25’i YZ'yi stratejik dijital oncelikleri arasina alirken, %6071 ana faaliyetleri
i¢in YZ'nin biiyitk 6nemini kabul etmektedir. Rapor, Tiirkiyedeki sirketlerin %15’inin kendilerini YZ
olgunlugu agisindan gelismis olarak gordiigiiniin de altini ¢izmektedir. Tiirk sirketleri YZ giindem-
lerini hem teknolojik gereksinimler hem de is stireglerini iyilestirme agisindan yonetiyorlar ki bu an-
lay1s1 benimseyen sirketlerin orani tilkede %55 iken Orta Doguda ve Afrika bolgesi %43’tiir. Rapor
ayrica, sirketlerin %60’ mnin YZ nin temel is kollarinda maliyet tasarruflarini, rekabet giiciinii ve tiret-
kenligi artiracagini tahmin ederken, %35’inin yeni gelmektedir akis1 kaynaklar: saglamasini bekle-
digini 6ne stirmiistiir. Bilgi, iletisim teknolojileri ve medya %77 ile YZ ‘dan en biiyiik etkiyi gormesi
beklenen sektorlerdir, bunu %62 ile finans kuruluslar1 ve %53 ile profesyonel hizmetler izlemektedir.
Raporda ayrica YZ'nin en ¢ok tahmin, otomasyon, i¢gorii olusturma, hizmetlerin kisisellestirilmesi
ve onlem alma gibi yetenekler elde etmek icin kullanildigini ve kullanim yogunluguna gore sirketle-
rin makine 6greniminden en ¢ok faydalandigini ortaya koymaktadir (Kansu, 2019). Tiirkiye YZ in-
siyatifi sayfasindan alinan bilgilere gore bu alanda ¢alisan toplam 145 adet girisim seviyesinde firma

oldugu anlasilmaktadir.

Sekil 10: Tiirkiye Yapay Zeka Inisiyatifi Girisimler Haritast
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Anlagma ve yatirim boyutlari diisiik seviyede olabilir, ancak Tiirk teknoloji girisimleri kiiresel YZ
yarisina katilmak i¢in adim atmugtir. Ulke, 6zel paydaglar ve kamu politikalar1 arasinda bir koprii ha-
line gelecek ve tizerinden bugiine kadar “en ¢ok fonu almig ilk 10” kriterine gore yapilan arastirmaya

gore asagidaki firmalar tespit edilmistir.
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Tablo 2: En Cok Fon Alan {lk 10 Tiirk YZ Firmalar1

Finansman
Uygulama Kent (milyvon ABD
dolari)
FalconAl
. Moda, Ovun Istanbul 3.0
Teknolojileri
" FMCG Perakende L bul
ma stanbul 1.
curp Denetimleri 9
L Sigorta, Bankacilik,
Tazi.ai Istanbul 12
Perakende
B Genel Makine
Pennsvlvania L Istanbul 0.7
Ogrenimi
Reengen Enerji i¢in IoT Istanbul 0.5
Virasoft Saghk hizmeti Istanbul 0.4
Ana Sayfa Enerji
Quant Co. . Maslak 0.3
Yomnetimi
Bufalo Teknoloji FinTech Gebze 0.1
Ottoo Otomotiv Istanbul 0.1
Bilims Endiistrivel [oT Izmir 0.1

Kaynak: Nanalyze.com

Tiirkiyedeki YZ alaninda caligan firmalarin listesine yabanci siteler tizerinden bakildiginda ¢o-
gunlugu yeni girisim olmak tizere toplamda sadece 21 adet firma oldugu gérillmektedir. Ancak bun-
lardan sadece iki tanesinin (ICterra ve DECE Yazilim) Ankarada faaliyet gostermekte oldugu tes-
pit edilmistir. Ancak bu hususta heniiz gerekli seviyede duyarliligin ve yatirim bilincinin tam olarak

uyanmamis oldugu soylenebilir.

Sekil 11: Ankarada YZ alaninda Faaliyet Gosteren Firmalar

B ICterra ceceience in sofware Engineering Visit Website @
4.8 drdkdrdkk 2REVEWS »
= $10,000+ Senvice Focus "
$ We had no problems in View Profile 5
@ <s$25/hr communication, coordination, and
o I O regular updates with any team
~ 50-249 members during the project.”
© ANKARA, Turkey 10% Artificial Inteligence Head of License Management Contact [e]
Telecommunicaiton Company &
:c DECE Software « Big Data, GIS, NLP, ECM, Insight Engine. Search Visit Website @
> $25,000+ Senice Focus ‘We are a software house working on
@ Enterprise Content Management. Big View Profile I
I | 02 &1 GIS. OurA-S3se paented
2, 10-49 products GEODI accelerates digital
transformation. Enjoy comfort by, Al
© Ankara, Turkey 100% Avtificial Intelligence ke o manual daia
MORE Contact 9]

Kaynak: https://clutch.co/tr/developers/artificial-intelligence
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Globaldata verilerine gore, 2018 yilinda 1 YZ teknoloji alaninda 31,8 milyar ABD Dolar1 de-
gerinde toplam 2.018 RS finansman anlagmast agiklanmisti. Islem hacmi 2019'da 2018% gére %24
bitylirken, iglem degeri yalnizca %3,6 artarak ortalama iglem boyutunda bir diistise isaret etmistir.
2018de 18,9 milyon ABD dolar1 olan ortalama anlasma boyutu 2019da 15,8 milyon ABD dolarina
gerilemistir. Diistis, 2018% kiyasla 2019'da gorece daha az sayida biiyiik bilet RS anlagmasinin agik-
lanmasina baglanabilir. 100 milyon ABD Dolar1 kadar ve islem sayis1 2018de 64 iken 2019da 60%a
diigmistiir. Bu tiir islemlerin toplam islem hacmi ve deger i¢indeki pay1 da sirasiyla 2018de%3,3 ve
%45,2 iken 2019da %2,2 ve %37,4% diismiistiir. Ustelik 2019, milyar dolarlik bir anlagmanin agik-
lanmasina da tanik olmamistir. Ote yandan, diisiik degerli anlagmalar (yatirim <= 10 milyon ABD
Dolar1), 2019daki toplam islem hacminin%70’inden fazlasini olugturmus ve bu 2018deki %67,7’lik
paydan bir artis olarak kaydedilmektedir. Sektdr aragtirmalarina goére, ABD'de ankete katilan 500 CE-
O’nun yiizde 87’si bu yil YZ ‘ya yatirim yapacaklarini belirtmistir (EY, 2019) Bu ¢arpici bir oran ola-
rak disiiniilebilir. Ciinkii gecen yila gore iki katina ¢ikmigtir. Bu gostergeler énemli kurumlarin ve
sirketlerin YZ'nin kendileri ve rekabet giigleri i¢cin ¢cok 6nemli oldugunun farkinda oldugunu goster-
mektedir. Yalnizca birkag kiictik tilke, kendilerini ABD ve Cin ikilisi karsisinda kiiresel YZ inovas-
yon merkezleri olarak konumlandirmaktadir. Ornekler arasinda Israil, Singapur, Estonya ve muhte-
melen bolgesel bir merkez olarak BAE bulunmaktadir. Bu {ilkeler o kadar kiigiik ki, girisimleri asla
yerel pazar1 hedeflememektedir. Ayrica, bunlar girisimcilik yeteneklerini bityiitebilecek veya cekebi-
lecek nispeten istikrarli, zengin ekonomiler olarak bilinmektedirler. Bu iilkelerdeki YZ tabanli giri-
simlerin kiiresel pazara ol¢eklendikten sonra hayatta kalmalar1 son derece zor oldugundan, genel-
likle ABD veya Cinden biiyiik teknoloji sirketlerine satilmaktadirlar. Bu, sadece bu yeni baglayanlar
i¢in degil, ayn1 zamanda kii¢iik niifusa sahip bu iilkeler i¢in de harika bir yenilik degeri olusturma
yoludur. Ornegin, siiriiciisiiz otomobiller i¢in temel teknolojilere sahip bir Israil sirketi olan Mobi-
leye, 2017'de Intele 15 milyar dolara satildi. Mobileye anlasmasindan Israil hiikiimeti 1 milyar dolar
vergi geliri elde etmistir (Lunden, 2017).

Tiirkiye, Brezilya, Meksika, Endonezya veya Giiney Afrika gibi orta 6lgekli gelismekte olan iilke-
ler ortada sikigmis durumda. Bu iilkeler kiiresel is modelleri i¢in dogal bir ekosistem degildir. Yine de
yerel pazarlar, YZ sirketlerinin evde 6lgege ulasmasi ve ardindan kiiresel 6lgekte yildirim 6lcegi elde
etmesi i¢in yeterli veri tiretmiyor. Tiirkiye, YZ konusunda bir atilim yaratabilecek ve bu yeni genel
amagli teknolojiyi girisimcilik yetenekleri veya risk sermayesi i¢in kiiresel bir merkez haline gelebi-
lecek mi? Yoksa YZ, Tiirkiye i¢in orta gelmektedir tuzagini giiclendirecek mi? Tiirkiyedeki kurumlar
YZ'yi kullanmaya ¢alisiyor ¢tinkii Microsoft, Google ve Amazon gibi kiiresel devler YZ'yi bir hizmet
olarak sunmaya bagladi. Size bir 6rnek vermek gerekirse: Diyelim ki, ge¢miste bir is¢i arabalara ba-
kip konteynirdan inerken zarar goriip gérmediklerini gérmek i¢in dolasirken, kameralar bunu sizin
i¢in aninda yapabilmektedir. Tirkiyede irili ufakli bir¢ok firma diinya devlerinin bu hizmetlerinden
yararlanmaya ¢aligmaktadir. Boylece bu hizmetleri alabilmek i¢in gerekli yatirimlar: yapmaya bas-
lamiglardir.

Girisim yatirimcilari ve RS’ler, girisimleri tanimlamak icin YZ'ye bel bagladiginda, yeni girisim-
lerin de odaklandiklar1 bazi sorunlar1 ¢6zmek i¢in YZ’nin nasil kullanilabilecegine uyum saglamalari

142



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 14 « Sayi: 26 + Ocak 2022 ss. | [8-147

gerekmektedir. Ornegin fon saglayici odakli rneklerin ¢ogu YZ'yi yogun olarak kullanan girisim-
lere odaklanmaktadirlar. Bu, YZ’ye bagiml risk sermayedarlarinin yatirim yapmasi i¢in 6nemli bir
faktor haline gelecektir. YZ'nin kullanimlar1 heniiz tam olarak tanimlanmadigi, know-how eksik-
ligi ve hatta muhtemelen farkindaliklar: yeterli seviyede olmadigindan i¢in gelecegin ne olacag: gi-
derek daha belirsiz hale gelirken sistematik ve proaktif davranan uyanik yatirimcilar bityiik avantaj-
lar elde etmeye devam etmektedirler. Bu nedenle, RS finansmani tarafindan YZ kullanimi da gesitli
uygulamalar alacak ve yalnizca artacaktir. Diinya Ekonomik Forumuna (WEF) gore, islerin yiizde
52’si 2025% kadar robotlar (hem robot yazilim1 hem de fiziksel robotlar) tarafindan yapilacagi 6ngo-
rilmektedir. WEF ayrica 2022’ye kadar 130 milyon yenilikgi yeni is alanlar1 olacag: belirtilmektedir.
Dolayisiyla devletler, kurumlar ve halk kendilerini bu gelecege hazirlamak zorundadir.

YZ makine 6grenimi modelleri, iyi veya kotii erken asama yatirimlar: gibi farkli karar alterna-
tifleri arasinda ayrim yapmak igin siklikla egitilmelidir. YZ'nin kendisi, varsayilan olarak, mantiksiz
veya Onyargili degildir; sadece potansiyel karar alternatiflerini ayirt etmek icin 6grenmesi ve bu ka-
liplardan faydalanmasi i¢in verdigimiz gergek diinya verilerinde var olan kaliplar1 tahmin eder. Bu
nedenle, YZ, diigitk yatirim deneyimine sahip bireysel yatirimcilarin hatali karar verme siireglerine
kars1 koyabilir, 6rnegin, belirli bir yatirimin riskini degerlendirme yeteneklerini abartan yatirim-
cillarin diizeltilmesine yardimer olabilir. Aragtirmalarda algoritmalarin acemi yatirimcilarin erken
agamada yatirim kararlar1 vermelerine yardimei olabilecegi goriilmektedir. Bir algoritma yardimiyla
melek yatirima baglamak, acemi yatirimcilarin karar uyarilarindan kaginmasini ve béylece yatirim
kariyerlerinin baslarinda daha yiiksek getiriler elde etmelerini saglar ve bu da onlar1 yatirima devam
etmeye tesvik eder. Yatirim yapmaya devam eden melek yatirimcilar, istihdam saglamay1 ve yeniligi
tesvik eden bir ekosisteme 6nemli kaynaklar saglamis olacaklardir. Bu nedenle, acemi yatirimcilars,
iyilestirilmis finansal getirilerle sonu¢lanan uzman benzeri kararlar alma konusunda egitmek icin
yatirim algoritmalarinda ¢ok fazla potansiyel goriilebilir.

Dijital Ofis, Kalkinma ajanslari1 ve TUBITAK gibi devlet kurumlari bu konuda aktif olmaya bas-
ladigindan dolay1 bazi tiniversiteler YZ bolimleri agmaya baslamistir. YZ, Cindeki miifredata érne-
gin neredeyse ilkokuldan baslayarak girmistir. Ancak Tiirkiyede miifredat heniiz bilisim sistemleri
diizeyinde bile degildir. Ulke olarak, iyi uygulanacak stratejiye gercekten odaklanmamiz ve benimse-
digimizden emin olmamiz gerekmektedir. Bu degerlendirmeler sonucunda asagidaki 6nerilerin uy-
gulanmasinin makul oldugu distintilmektedir:

1. Tiirkiye, halihazirda ulusal bir YZ stratejisi > benimseyen 22 iilkeden birisi olarak bunun tiim
kamu kurum ve kuruluslarinda takip edilmesi ve Tiirkiye Uluslararast Dogrudan Yatirim (UDY)
Stratejisi (2021-2023) ile entegre edilmesi gerekir.

2. Uluslarin kalkinmasinda etkili olan faktorler icerisinde her seyden 6nce egitim ve 6gretim ¢ok
onemlidir. YZ kavram, uygulama ve baglamiyla ilgili miifredatin ilkokuldan baslamas: gerekir-
ken lisede esit derecede iyi olmali ve iiniversitelerin YZ ile ilgili olarak zorunlu dersleri de mut-
laka bulunmalidir.

3 llgili YZ stratejisi igin bkz: https://cbddo.gov.tr/SharedFolderServer/Genel/File/TR-Ulusal Y ZStratejisi2021-2025.
pdf
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3. Invest.gov.tr sayfasinda sektor gruplari, endiistriyel kiimeler ve teknoparklarda mevcut girigim-
ler, ¢alistiklar: alanlar ve yatirim/ortaklik arayan firma/girisimlerin bilgilerine yer verilmeli ve
ozellikle YZ gibi kilit alanlarda yatirim ¢ekebilmeleri i¢in ilgili sayfada tiriin ve hizmetleri hak-
kinda erigim linkleri bulundurulmalidir.

4. YZ tim sektorleri, siiregleri, yatirim kararlarini ve hatta is kiiltiiriinii bile etkilediginden dolay1
Kalkinma Ajanslar bolge planlari ile yenilik stratejilerinde YZ ile ilgili hedefler, 6ncelikler ve
gostergeler olmalidir. Ayrica sonug odakli program, giidiimlii projeler ve mali destek program-
lar1 kapsaminda da 6zellikle destek verilmelidir.

5. Girisimci baslangig ekosistemimizin tamamen YZ ye kaymasi gerekiyor. Hibe destek programla-
rinda YZ sirketlerine ve projelerine kars1 pozitif ayrimcilik yapilmasinda biiyiik yarar olacaktir.

6. Girigsimcilerin yatirim almasinda ve hatta projelere hibe verilmesi kararlarinda gerekli teknik de-
gerlendirmeleri yapabilecek yerli ve milli YZ algoritmalari gelistirilmelidir.
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