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GIRISIMCILIKTE MELEK FINANSMAN MODELI

Tuba OZKAN @
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Giintimiizde geligen, biiyiiyen ve kiiresellesen piyasalarda, rekabet ortami ve ekono-
mik sartlar iilke ekonomilerinin gelismesine ve kalkinmasina biiyiik katkilar saglayan gi-
risimciligin onemini artirmaktadir. Yeni kurulan ya da kurulmaya niyetlenen isletmelerin
en temel gereksinimleri kurulusundan, faaliyetlerini siirdiirmesine kadarki her asamada
ihtiya¢ duydugu finansman destegidir. Isletmeler istenen miktarda sermayeyi ne yazik ki
her zaman ellerinde bulunduramayabilirler. Alternatif finansman yontemleri, geleneksel
finansman yontemlerinin karsilayamadigt finansman destegini saglamak icin gelistiril-
miglerdir. Bu yontemlerden biri de melek finansman yontemidir. Melek yatirumci, kurulus
asamasindaki igletmelerin finansal ihtiyacin karsilamak ve sahip olduklart is tecriibeleri
ile girisimcilere destek saglamak amaciyla gelistirilmis bir finansman teknigidir. Melek
finansman yontemi, hem istihdam yaratarak hem de tiretime katkida bulunarak sadece
gelismemis ve gelismekte olan iilkelerde degil, gelismis iilkelerde de iilke ekonomisine
Jfayda saglamaktadir. ABD ve Avrupa iilkelerinde uzun bir gegmise sahip olan, Tiirkiye’de
ise cok yeni ve sumirlt uygulamast bulunan melek finansman yoluyla basarili girisimci-
lik faaliyetleri giin gectikce artmaktadur. Tiirkiye’de 2013 yilindan itibaren kullanilmaya
baslanan melek finansman sistemine 2018’in son ceyregi itibariyle ddhil olan lisansl
melek yatirimci sayist 471e ulagnustiv. Bu ¢calismanin Tiirkiye’de melek finansmanla ilgili
yatirimctlar ve girisimciler icin farkindalik olusturacag diistiniilmektedir. Calismada,
melek finansman yontemi incelenmis ve bu yontemin Diinya’da ve Tiirkiye’deki durumu
hakkinda bilgi verilmigstir. Ayrica Tiirkiye’de melek finansman yonteminin gelisimini sag-
lamak adina bazi onerilerde bulunulmugtur.
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lim Sermayesi, Girisim Sermayesi.
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Angel Financing Model in Entrepreneurship
Abstract

Today, in developing, growing and globalizing markets, the competitive environment
and economic conditions increase the importance of entrepreneurship which has made
great contributions to the development and progress of the countries’ economies. The
most basic requirements of newly established or intended to be established businesses
are the financing support they need at every stage from the foundation to the continuation
of their activities. Businesses may not always have in their hands the desired amount of
capital. Alternative financing methods have been developed to provide financing support
that traditional financing methods cannot meet and one of these methods is the angel fi-
nancing method. Angel investing is a financing technique developed to meet the financial
needs of enterprises at the stage of establishment and to provide support to entrepreneurs
with their work experience. The angel financing method, both by creating employment
and contributing to production not only in developing and underdeveloped countries but
also in developed countries, benefits the countries’ economies. Successful entrepreneur-
ship activities are increasing day by day through angel financing which has very new and
limited practices in Turkey and has a long history in the USA and the European coun-
tries. The number of angel investors included in the angel financing system has reached
to 471 as of the last quarter of 2018, which was first introduced to Turkey in 2013. It is
thought that this study will raise awareness for investors and entrepreneurs related to
angel financing in Turkey. In the study angel financing method was examined and given
information about the situation of this method in the world and Turkey. In addition, some
suggestions have been made in the name of to provide its development of the angel financ-
ing method in our country.

Keywords: Angel Financing, Angel Investor, Entrepreneurship. Individual Participa-
tion Capita, Venture Capital.

1. Giris

Girisimcilerin desteklenmesi ve girisimcilik fikirlerine finansman saglanmasi iilke
ekonomilerinin iyilesmesi ve kalkinmasi i¢in olduk¢a 6nemlidir. Girisimlerin finansman
gereksinimleri; devlet, risk sermayesi fonlari, kredi kuruluslari, bankalar gibi bicimsel
olan kaynaklar ve aile ve arkadaglar, melek yatirimcilar ile kisisel tasarruflardan olugan
bicimsel olmayan kaynaklar olmak tizere iki sekilde saglanmaktadir. Bigimsel olmayan
kaynaklardan olan melek yatirimcilarin 6nemi, girisimlerin finansmaninda giin gectikce
artmakta ve her gecen giin girisimcilik literatiiriinde daha fazla incelenmektedir (Karaba-
yir ve dig, 2012).

Yeni kurulan veya iiretimi artirmak isteyen, biiylime potansiyeline sahip ve yiiksek

getirisi olan is fikirlerine, kisilerin bireysel kaynaklarindan yatirim yapan ve kisisel bilgi
ve tecriibeleriyle girisimciye yonetimsel anlamda katki saglayan kisilere, Avrupa’da “Is
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Melekleri”, Amerika’da “Melek Yatirimc1” ve Tiirkiye’de ise “Bireysel Katilim Yatirim-
cis1” denilmektedir (Tung, 2018).

Melek yatirimer risk ve biiylime potansiyeli igeren projelere sahip olmasina karsin
maddi destege ihtiyaci olan girisimcilere yatirim yapan, sermaye saglayan, tecriibelerini
aktaran 6zel bir yatirimer teknigidir (Bingdl ve Tiirkmen, 2016). Melek yatirimcilar, ihti-
yag¢ duyuldugunda girisimciye geribildirimleriyle ve tavsiyeleriyle katkida bulunabilecek
tecriibeli kisilerdir. Ayrica yatirimeilar, girisimciye yeni ufuklar acacak degerli yerel ag-
lara sahip olmalarmin yamn sira ihtiya¢ duyulmasi durumunda bir muhasebeci, hukukeu,
tedarikei, bankact, ig yeri ve personel i¢in ofis temin edilmesi gibi konularda girisimcilere
glivenilir destek saglamaktadir (Kurnaz ve Bediik, 2017).

Bu calismada, melek finansman yontemi incelenmis ve bu yontemin Diinya’da ve
Tiirkiye’deki durumu hakkinda bilgi verilmistir. Ayrica Tiirkiye’de melek finansman yon-
teminin gelisimini saglamak adina bazi 6nerilerde bulunulmustur.

2. Melek Yatirimer Kavram ve Ozellikleri

Melek kavramu ilk olarak Broadway gosterilerinin devam etmesini saglamak i¢in risk-
li yatirim yapan varlikli yatirimcilart tanimlamak icin Broadway’daki borsa tiiccarlarinin
kullandiklart bir terimdir. Melek adi verilen bu varlikli insanlar, hayran olduklar1 gos-
terilerdeki tiyatro oyunculartyla tanigma firsati yakalamak icin yatirim yapmaktaydilar.
Giinlimiiz melek yatirimcilart ile bu melekler bir¢ok yénden benzerlik gostermektedir.
Zengin bireyler ve aileler, yiiksek risk icermelerine ragmen begendikleri is fikirlerine
sahip insanlarin teklif ettikleri islere yatirnm yapmaya isteklidirler (Yilmaz ve Yilmaz,
2016).

Ik kez 1981 yilinda New Hampshire Universitesi'nde finans profesorii William E.
Wetzel tarafindan telaffuz edilen melek yatirimer; risk ve biiylime potansiyeline sahip
projeleri olan ancak finansmana ihtiyaci olan girisimcilere, yatirim yapan, sermaye sagla-
yan ve deneyimlerini aktaran 6zel bir yatirimer tipidir (Miynat ve Ozcan, 2016).

Melek yatirimet, Vance (2005)’e gore baskasinin isine kendi paralarini yatiran birey-
lerdir. Onlara, yatirim yaptiklari firmalar diger yatirimeilar tarafindan yeterli gortilmedik-
leri i¢in melek denmektedir (Demir, 2016).

Melek yatirimcilar, sirketlere hem maddi destek saglamakta; hem de deneyim, bilgi
ve birikimlerini girisimcilerle paylasarak onlara mentorluk yapmaktadirlar (Karabayir ve
dig., 2012).

Melek yatirimeilarin 6zellikleri s6yle siralanabilir;

o Kiictik yatirimlari tercih etmektedirler.

¢ Genelde baslangi¢ asamasinda olan isletmelere yatirim yapmaktadirlar.

* Yalnizca bir ana finansal merkezde degil, her yerde bulunabilmektedirler.

¢ Hemen hemen her sektdre yatirim yapabilmektedirler. Ancak Teknoloji sirketlerine
yatirim yapmaya daha isteklidirler.
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 Finansal kararlarda daha esnektirler.
* Sagladiklari fonlar fiyatlarda oynamalara neden olmamaktadir.

e Cogu, yatirim yapilan girketi yatirim yapan sirkete dontigserek katma deger yarat-
maktadirlar.

* Pazarlar1 genis bir cografyada yer alabilir.
o Sagladiklar1 para kaldirag etkisi yapar.
e Yatirimlari diginda kredi imkani da saglamaktadirlar (Ugkun, 2009).

3. Diinya’da ve Tiirkiye’de Melek Yatirimcilik
3.1. Diinya’da Melek Yatirnmecilik

Diinya’da ve 6zellikle ABD’de melek yatirimcilar: ve girisimcileri bir araya getirmek
icin cesitli finansman aglar1 kurulmaktadir. Bagarili proje ornekleri bu aglar cercevesinde
melek yatirimeilar: tegvik etmekte ve finansman sikintist yasayan girisimcileri de 6zen-
dirmektedir. Ayrica bu aglar melek yatirimcilarin ve girisimcilerin birlikte hareket etme-
leri i¢in gli¢li bir birlikteligin olugmasini saglamaktadirlar (Yilmaz ve Yilmaz, 2016).

1999 yilinda Avrupa Melek Yatirim Ticaret Orgiitii (EBAN) Avrupa Birligi’nin 6n-
ctiliigiinde kurulmus, onu 2005 yilinda ABD’de kurulan Amerika Melek Yatirimcilar Ti-
caret Orgiitii (ACA) izlemistir. 2014 yilinda Afrika Melek Yatirimeilar Ticaret Orgiitii
(ABAN) Lagos’ta ve Orta Dogu Melek Yatirimeilar Ticaret Orgiitii Amman’da kurularak
bu kuruluslari takip etmislerdir (Canbay, 2016).

Diinyanin her yerinde bulunan ulusal melek yatirim aglari bir araya gelerek bulundu-
gu kitalarda uluslararasit melek yatirim aglarii olugturmaktadir. Diinyada mevcut olan
tiim melek yatirim aglarinin global tek bir ¢at altina toplamak i¢cin Nisan 2009°da EBAN
ve Angel Capital Association (ACA) liderliginde *“Diinya Melek Ag1 Birligi” kurulmus-
tur (Tung, 2018).

Melek yatirimei, Tiirkiye’de yeni bir kavram olmasina karsin, diinyada bu yolla yeni
girisimleri finanse etme ve fon saglama oldukca eskidir. Henry Ford, Ford fabrikasini,
A.Graham Bell 1874 yilinda Bell telefon sirketini ve Golden Gate kopriistiniin yapimi
melek yatirimei fonlar ile finanse edilmistir. Google, Yahoo, Amazon, Apple Computer,
Hotmail, Youtube, Skype gibi gilintimiiziin tinlii firmalarinin kurulus agamalarinda da me-
lek yatirimer fonlari kullanilmigtir (Uluyol, 2008).
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Tablo 1. Ulkeler itibari ile Melek Finansman, Is Aglar1 ve Yatirim Tutarlar

Ulkeler Melek Yatirimei Aglar1 Melek Yatirinmeilar Yatirim Degeri

i (Milyon Euro)
Ingiltere 67 8000 107,7
Almanya 40 1963 77,0
Fransa 70 5000 63,0
Ispanya 46 3149 56,4
Tiirkiye 15 1560 52,3
Rusya 24 234 48,8
Finlandiya 6 663 27,0
Danimarka 1 230 25,7
Isvec 12 807 22,4
Avusturya 4 362 20,0
Isvicre 10 677 17,2
Belcika 2 439 16,2
Polonya 5 475 14,5
Monako 1 15 14,5
Irlanda 12 770 12,8
Hollanda 20 1200 12,8
Portekiz 20 594 12,4
Estonya 1 128 11,3
italya 9 450 10,8
Ukrayna 1 59 7,8
Bulgaristan 4 105 7,0
Cek Cumbhuriyeti 1 201 6,1
Norvec 6 350 4,7
Macaristan 1 120 4.4
Liiksemburg 1 107 4,1
Romanya 3 50 3.4
Letonya 1 75 2,9
Yunanistan 4 52 2,7
Slovenya 1 74 2.5
Sirbistan 1 55 2.4
Malta 1 20 2.4
Litvanya 1 118 1,9
Slovakya 3 88 1,8
Hirvatistan 1 24 1,1
Kibris 1 40 0,7
Kosova 1 17 0,6
Karadag 1 10 0,1
Makedonya 3 17 0,02

Kaynak: EBAN
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Tablo 1’de 2017 yili Avrupa tilkelerindeki melek yatirimci ve melek yatirimer ag sa-
yilara baktigimizda; Tiirkiye’de 15 melek yatirim agi ve 1560 melek yatirimci bulun-
maktadir. En aktif ve verimli melek yatirim modelinin kullanildig1 Avrupa iilkesi olan
Ingiltere’de 8000 melek yatirimci, 67 tane de melek yatirim ag1 vardir.

Melek finansman yatirrminin Avrupa tilkelerindeki dagilimina baktigimizda; Ingiltere
107,7 milyon Euro yatirimla Avrupa pazarinda birinci sirada yer almaktadir. 77 milyon
Euro ile Almanya ikinci sirada, 63 milyon Euro ile Fransa ticlincii sirada yer alirken; 56,4
milyon Euro ile Ispanya dordiincii sirada ve 52,3 milyon Euro ile Tiirkiye besinci sirada
yer almaktadir. En diisiik melek finansman yatirimina sirasiyla; Makedonya, Karadag,
Kosova, Kibris, Hirvatistan, Slovakya ve Litvanya sahiptir. Diger iilkeler ise, 48,8-2,4
milyon Euro arasinda degerler almaktadirlar.

3.2. Tiirkiye’de Melek Yatirnmcilik

Melek finansman yéntemi, diinyadaki gelismelere kiyasla Tiirkiye'de daha kisa bir
gecmise sahiptir.

Tiirkiye’de Melek yatirimciligt, Tiirkiye'nin en eski yonetim danismanligi firmasi olan
Helix biinyesinde 2006 yilinda kurulan LabX tarafindan tanitilmistir. LabX, melek yati-
rimctyla fikri olup da sermayesi olmayan girisimci arasinda aracilik gérevi yapmaktadir.
Fikri olan girigsimci 6nce LabX'e bagvurmaktadir. Fizibilite calismalarindan sonra LabX,
sabitlestirdigi is fikri i¢cin bir¢ok tilkedeki melek yatirimcidan finansman saglamaktadir.
Ayni zamanda artik sirketin bir ortagi olan LabX, girisimciye danigmanlik hizmeti de
vermektedir (Kurnaz ve Bediik, 2017). LabX ayn1 zamanda bir EBAN (Avrupa Is Melek
Agi1 - Avrupa Melek Yatirimer Agr) tiyesi olup, Tiirkiye’deki tiniversitelerarast en buiytik
girisimcilik yarigmasi olan “Bir Fikrin Mi Var?” 1 girisimcilik kiiltiirtint ylikseltmek ama-
ctyla organize etmistir (Uluyol, 2008).

Girisimcilerin finansman sorununa bir ¢6ziim bulmak icin ODTU Teknokent ve
ODTU tarafindan METUTECH-BAN-Is Melekleri Dernegi adiyla melek yatirimeilar
ag1 kurulmugtur. Geng girigsimcilerin danigmanlik ve sermaye ihtiyaclari bu ag sayesinde
temin edilmektedir. Ayn1 zamanda bir EBAN tiyesi olan bu dernek araciligiyla girisimci-
ler ve melek yatirimcilar bir araya getirilmekte ve yatirimcilar begendikleri is fikirlerine
destek olmaktadirlar. MersinBAN da bir EBAN tiyesi kurulug olup, Ttirkiye nin ilk me-
lek yatirimer aglarindandir. Bolgesel kalkinmay1 hedefleyen kurulug 2009 yilinda Mersin
Ticaret ve Sanayi Odasi tarafindan kurulmustur (Garipcin, 2017).

GBA (Galata Is Melekleri), kar amaci giitmeden 16 yatirime tarafindan 2010 yilinda
girisimci-melek yatirimer igbirligini saglamak adina kurulan bir melek yatirimer agidir
(Bayar, 2012). Baglangi¢ asamasindaki yenilik¢i ve ileri teknoloji sirketlerinin pazar li-
derligini hizlandirmaya yardimci olan girisimcei, yonetici ve deneyimli melek yatirimci-
larindan olugsmaktadir. GBA'nin mevcut tiyeleri arasinda, Turkcell, Apple, Maxim, eBay
gibi sirketlerde gorev yapan ist diizey yoneticiler ve Markafoni, Mynet, Gittigidiyor,
Airties, Yemeksepeti, Vepa Grup, Pozitron, 41-29, ReklamZ, DBI gibi diinya ¢capindaki
sirketleri kurmus ve yapilandirmis tiyeler yer almaktadir (Kurnaz ve Bediik, 2017).
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6327 sayili kanun ile 2012 yilinda Melek yatirime1 kavrami, mevzuata girmistir. Bu
yasada melek finansman Bireysel Katilim Sermayesi (BKS), melek yatirimer ise Bireysel
Katilim Yatirimeisi (BKY) olarak adlandirilmigtir. Devlet tarafindan melek yatirimeilik
sektorii bu yasayla tegvik edilmistir. Melek yatirimcr olarak girisimcilere destek olanlara
bu yasa ile %75,baz1 durumlarda ise %100 olacak sekilde vergi muafiyeti saglanmigtir.
Diinya siralamasinda Tiirkiye, bu oranda verilen vergi muafiyetleri acisindan ilk sirada-
dir. Yatirnmcilarin goziinde Tiirkiye nin bu konuda ilk sirada yer almasi, tilkenin yatirim
yapilabilirlik konusunda cazip hale gelmesine sebep olmaktadir (Garipcin, 2017).

Yasaya gore, BKY olarak faaliyet gosteren gercek kisilerin vergi avantajindan fayda-
lanabilmeleri icin BKYY lisansina sahip olmalar1 gerekmektedir. BK'Y ’lerin lisans sahibi
olmasi i¢in ya tecriibeli yatirimci ya da yiiksek servet veya gelire sahip yatirimer (1 mil-
yon liranin tizerinde toplam kisisel serveti olan veya 200 bin ve tizerinde yillik gayrisafi
geliri olan yatirimcilar) tamimlarindaki sartlardan herhangi birini tagimalidirlar. Akredite
edilmis BKY aglar1 vasitasiyla BKY lisansi bagvurulari, Hazine Miistesarligi’na yapila-
cak olup lisanslar 5 y1l i¢in gegerli olacaktir. BK'Y’ler isterlerse lisans yenileme talebinde
bulunabilirler. Hazine Miistesarlig1 tarafindan verilen lisanslar kisiye 6zgii hak ve 6zelli-
ge sahip oldugundan lisans sahibi diginda kullanilamayacak ve bagkasina devredilemeye-
cektir. Ortak yatirimlar disinda lisanslariin 5 yillik gecerlilik stiresinde BKY ’ler en fazla
20 farkli anonim sirkete bireysel olarak yaptiklari yatirim icin devlet destegi alabilecek-
lerdir (Cosgun, 2013).

Tiirkiye’de T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi’nca akredite edilmig ve lisans almig olan
melek yatirim (BKY) aglar1 Tablo 2.’deki gibidir.

Tablo 2. Hazine ve Maliye Bakanlig1 Tarafindan Akredite Edilmis BKY Aglari

Melek Yatirim (BKY) Aglari
Galata Business Angels
Keiretsuforum Istanbul
Etohum
BIC Angel Investments
Sirket Ortagim Melek Yatirimei Ag1
Istanbul Melek Yatirimc1 Merkezi
Girisimci Isadamlar1 Vakfi Bahariye Melek Yatirrm Ag1
Teknokent Teknoloji Yatirimeilari Dernegi (Metutech-BAN 1s Melekleri Ag1)
TEB Ozel Melek Yatirim Platformu
10 BUBA BUMED Business Angels
11  Trangels Melek Yatirim Ag1
12 EGIAD Melekleri
13 ERBAN Erciyes Melek Yatirim Ag1
14  Embryonix Teknoloji Sanayi ve Ticaret Melek Yatirim A1

N=Rl--NEN R NIV R LR SR

Kaynak: www.hmb.gov.tr
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Tiirkiye’de melek finansman sistemine 2018 yilsonu itibariyle toplam 471 yatirimet
dahildir. Sistemdeki melek yatirimer sayisinin yillar itibariyle degisimi Tablo 3’ deki gi-
bidir.

Tablo 3. Yillar Itibariyle Lisansli Melek Yatirime1 Sayist

Basvuru Durumu Yillar Sayisi
2013 155
2014 120
. . 2015 69
Verilen Lisans Sayist 2016 68
2017 33
2018 (4. ceyrek itibariyle) 26
Toplam 471
Stireci Devam Eden Bagvurular 35
Toplam 506

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Verilere gore en cok lisans verilen y1l 2013 yilidir. Lisanli melek yatirimer olan yati-
rimcilarin sayilart yillar itibariyle azalmis ve 2018 yilinda en diisiik seviyeye ulagmustir.
Toplamda 471 kisiye melek yatirimeilik lisansi verilmistir. 2013 yilinda melek yatirimci-
lik sistemi ile ilgili yonetmelik yaymlanip, uygulanmaya baslandigindan; 2013 ve 2014
yillar1 lisanli melek yatirimer sayisinin en ¢ok oldugu yillardir. flk yillarda bagvurularda
goriilen bu yiiksek oran sistemin gerekliligini gostermis ve sisteme olan giliveni de arttir-
mistir.

Tablo 4. Verilen Melek Yatirimci Lisanslarinin Bolgesel Dagilimi

Bolgeler Y%
Akdeniz 1
Karadeniz 1
Ege 6
I¢ Anadolu 11
Marmara 81

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Lisans bagvurularinda, bolgelere gore dagilim yapildiginda ise; lisans bagvurularinin
en cok Marmara Bolgesinde oldugu goriinmektedir. Marmara Bolgesinden sonra lisans
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bagvurularinin en ¢ok oldugu ikinci bolge % 11'lik oraniyla I¢ Anadolu bolgesidir. Diger
bolgelerin lisans bagvurularinda yiiksek bir orana sahip olmadiklari; Ege Bolgesi'nin %
6’lik bir oranla, Akdeniz ve Karadeniz bolgelerinin ise % 1’°lik oranlarla son siralarda yer
aldiklar1 goriilmektedir.

Tablo 5. Lisans Sahiplerinin Egitim Durumlarina Gére Dagilimi

Egitim Durumu Kisi Sayis1
[kogretim 2

Lise 13
Lisans 210
Yiiksek Lisans 211
Doktora 35
Toplam 471

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Egitim durumlarina gore lisans bagvurusu yapanlarin dagilimlari incelendiginde; en
yliksek orana lisans ve ytiksek lisans diizeyindeki kisilerin sahip oldugu gortilmektedir.
Lisanslh yatirimeilarin egitim diizeyinin yiiksek oldugu, yukarda yer alan tabloda okun-
maktadir.

120

100

80
60
4 W Kisi Sayisi
2 I I
0 = M

20-25 25-30 30-35 35-40 40-45 45-50 50-55 55-60 60-65
YAS ARALIKLARI

Kisi SAYISI
o

o

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Sekil 1. Lisans sahiplerinin yas dagilimu.
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Lisans bagvurusu yapan yatirimcilar arasinda, bagvuru yapanlarin en ¢ok 40-45 yas
araliginda olduklar1 goriilmektedir. Bu yag araligini; 45-50, 35-40, 50-55 yas araliklari ta-
kip etmektedir. Genel olarak bakildiginda yatirimeilarin 35-55 yaslari arasinda orta yasta
kisiler olduklar1 sdylenebilir.

Tablo 6. BKY Olunmasinin Nedenleri

Nedenler %o
Biiylime Potansiyeli- Yiiksek Getiri 44
Maddi ve Manevi Destek 24
Yenilikgi Is Firsati-Manevi Destek 21
Alternatif Yatirim Olanaklarini Degerlendirme 11

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Melek yatirimcilar, genel olarak biiylime potansiyeli olan ve ytiksek risk tastyan fikir
veya girisimlere yatirim yapmaktadirlar. Bu sebeple yatirimcilarin lisansli melek yatirim-
c1 olma nedenleri arastirildiginda, %44°liik oranla biiyiime potansiyeli ve yiiksek gelir
elde etme sebebi ilk sirada yer almaktadir.

%?24°1iik oranla maddi ve manevi destek ikinci sirada yer almaktadir. Ugiincii neden

olarak; yeni is firsatina yatirim yapmak ve manevi destek vermek gelmektedir. Melek
yatirimcilar tetikleyen son neden ise; alternatif yatirim firsatlarini degerlendirmedir.
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Kaynak: www.hmb.gov.tr

Sekil 2. Vergi desteginin yatirimei olma tizerindeki etkisi.
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Lisansli melek yatirimcilar, gerekli kogsullar saglayarak elde ettikleri bu lisans ile
yaptiklart yatirimlarda bazi destekleri almaya hak kazanirlar. Vergi avantaji, yatirimerya
saglanan bu desteklerden en 6nemlisidir.

Yukaridaki grafikte, vergi avantajinin lisans almada ne kadar 6nemli bir etken oldugu
goriilmektedir. Bu grafik incelendiginde, yatirimeilarin biiyiik bir kismi saglanan vergi
avantajinin etkili ve ¢ok etkili oldugunu belirtmistir. Yatirimcilar begendikleri fikirlere
yatirim yaparken, devletin sundugu vergi avantajlarindan da yaralanmak istemektedirler.

Tablo 7. Tiirkiye’de Sektorlere Gore Melek Yatirimlarin Dagilimi

Sektorler Y
Yazilim ve Uygulama Gelistirme 48
E-Ticaret 17
Veri Taban Faaliyetleri 9
Bilimsel Aragtirma ve Gelistirme Faaliyetleri 9
Elektrik Makine ve Cihazlarm Imalati 3
Imalat Sanayi 3
Diger Hizmetler 11

Kaynak: www.hmb.gov.tr

Yatirimcilar sahip olduklar: kaynaklari birgok sektorde degerlendirmektedirler. Melek
yatirimeilarin yatirim yaptiklari sektorler incelendiginde, E-ticaret ve yazilim sektorleri
yatirim yapilan sektorlerin yaklasik % 65'ini olusturarak ilk sirada yer almaktadir. Yazilim
alan1 yenilik ve gelisime agik bir sektor oldugundan karlilik orani da oldukga yiiksektir.

Giintimtizde artik tiiketiciler yogun olarak internet tizerinden aligveris yapmaktadirlar.
Yatirimcilar bu sektordeki biiylime potansiyelinin farkinda olduklarindan, E-ticaret ala-
ninda yapilan girisimlere ilgi gostermektedirler. Bu iki sektor risklerine ragmen ytiksek
biliylime potansiyeli ve yiiksek gelir avantaji sunduklarindan yatirimcilarin kaynaklarini
aktardiklar1 sektorlerin baginda gelmektedirler.

2013 yilindan yaymlanan yonetmelik sonrasinda 2018 yili 4. ceyregine kadar olan
siirede BKS Sistemi tlizerinden onayli yatirimcilar tarafindan toplam 34 adet girisime
11.739.206,00 TL yatirim yapilmistir. Bu miktarin 4.570.000 TL’si 2018 yilinda gercek-
lesmistir (www.hmb.gov.tr).

Sonug ve Oneriler

Melek finansman, is fikirlerini gergeklestirmek adina girisimcilerin bagvurduklar: fi-
nansman yontemlerinden olup, ortaklik karsiliginda biiytimeleri ve gelismeleri icin hentiz
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yolun basindaki girisimlere verilen sermaye destegidir. Melek yatirimer ise, bu is i¢in
sermaye saglayan kisidir.

Melek yatirimei yoluyla finansman teknigi, Tiirkiye’de yeni uygulanmaya baglanmig
olmasina karsin melek yatirimciya saglanan avantajlarla yayginlagtirilmaya ve genisletil-
meye ¢aligilmaktadir.

Tiirkiye’de, melek yatirrmcilik sistemi, 2012 yilinda Hazine ve Maliye Bakanligi
tarafindan ¢ikarilan 4059 sayilt BKS kanunu ve 2013 yilinda yayinlan yonetmelik ile
yiirtirltige girmistir. Gerekli kogullari saglayan melek yatirimcilara bu kanun ile lisans ve-
rilmistir. Melek yatirimcilara, girisimcilere yapacaklar: yardimlarda verilen bu lisanslar
sayesinde belli ekonomik ve vergisel avantajlar saglanmisgtir.

Hazine ve Maliye Bakanligi’ndan lisans almis melek yatirimcilara yatirim yaptiklari
tutarin %75’inden %100’tine kadar ki kismint gelir vergisi matrahlarindan indirebilme
olanag1 saglanmigtir. Diinya’da su an uygulanan destek programlari arasinda bu oranlar
en yiiksek indirim oranlarindandir. Ayrica girisim sermayesi fonlarinin yasadigi sikintilar
Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yapilan degisiklikle giderilmeye ¢aligilmisgtir.

Hazine ve Maliye Bakanligi’nin yayinladigi “BKS Ilerleme Raporu” 2018 yil1 4. cey-
rek verilerine gore, melek yatirimer lisansi alanlar 2013 yilinda 155 adet iken, 2018 iti-
bariyle bu say1 toplamda 471’ e ¢cikmistir. Bagvuru yapanlarin % 97’sinin lisans, yliksek
lisans ve doktora diizeyinde egitime sahip olduklart gortilmektedir. Lisanslarda %81’lik
payla Marmara Bolgesi bag1 ¢ekerken, I¢ Anadolu Bolgesi'nin %11, Ege Bélgesi’nin %
6’lik paya sahip oldugu goriilmektedir. Genel olarak bakildiginda yatirimcilarin 35-55
yaslart arasinda oldugu gozlemlenebilir. Yatirimeilari lisanslt melek yatirimer olmaya sii-
riikleyen nedenler arastirildiginda, en yiiksek oran olarak biiylime potansiyeli ve yiiksek
gelir elde etme sebebi karsimiza ¢cikmaktadir. E-ticaret ve yazilim alanindaki bu iki sekt6r
yatirim yapilan sektorlerin yaklasik % 65' ini olusturmaktadir. Ayrica vergi avantajinin
lisans almada 6nemli bir etken oldugu goriinmektedir.

Tirkiye’de melek yatirimer sayisinin artirilmasi ve melek aglarin gelisimini saglamak
adina bazi Onerilerde bulunacak olursak;

Geng ve dinamik bir ntifus yapisina sahip olan Tiirkiye’de tiiketicilerin degigen bek-
lenti ve istekleri girisimcilere 6nemli firsatlar sunmaktadir. Girisimcilerin egitimi i¢in
daha ¢ok firsat sunulmali ve bu girisimcilerin ihtiyaclart olan sermayeye nasil ulagilacagi
konusunda destek verilmelidir.

Fikir sahibi kisilerin girisimlerine destek bulabilecekleri, melek yatirimci sistemi ile
tanigmalari saglanmalidir. Melek yatirimeilik sisteminin avantajlari hakkinda girisimcile-
re bilgi verilebilecek iletisim araglar1 daha yaygin kullaniimalidir.

TUBITAK, TUSIAD gibi is adami 6rgiitleri, KOSGEB, odalar ve borsa birlikleri,
Universiteler, sanayi odalar1 gibi girisimciligi destekleyen kuruluslar igbirligi yapmali-
dirlar.
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Orijinal is fikirleri tiretilmesini saglamak adina Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, Cum-
hurbagkanlig1 Strateji ve Biitgce Bagkanligi, KOSGEB, tiniversiteler vb. kurumlarin giri-
simcilik arastirma merkezlerince girisimcilik fikri proje yarigmalari diizenlenmeli ve bu
fikirlere daha fazla destek saglanmalidir.

Melek yatirimcilar genellikle kendi bulunduklari bolgelere yatirim yaptiklarindan
bolgesel melek yatirim aglarmin kurulmasi énemlidir. Ozellikle Giineydogu ve Dogu
Anadolu bolgelerinde de melek yatirimceiliin gelisimini saglamak adina bolgesel kistas-
lar da dikkate alinarak vergi tesviklerinin diizenlenmesi yararli olacaktir.

Melek finansman yénteminin Islami yatirim prensipleriyle uyumlu oldugu goriilmek-
tedir. Melek finansman yénteminin Islami finans enstriimani olarak nasil kullanilabilecegi
konusunda girigsimlerde bulunulmalidir.

Diinya uygulamalart da dikkate alinarak; melek yatirimeilik uygulamasinin gelismesi
ve yayginlasabilmesi i¢in girisimcilik kiiltiiriiniin tiim toplumu kapsayacak sekilde genis-
letilmesi ve bu alanda belli bir kurumsallagsmanin olusturulmasi gerekmektedir.
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