RISK SERMAYESI VE
TURKIYE DE
UYGULANABILIRLIGI

NESRIN SIRVAN

2002



ICINDEKILER

Kisaltmalar 4

Yonetici Ozeti 5

Giris 6

Bolum |

I.1.Risk Sermayesi Nedir? 7

I.2.Risk Sermayesine Yonelik Bazi Kavramlar8

I.3.Risk Sermayesinin Faktorleri 9

Tablo 1-ABD ve Avrupa da Risk Sermayesi fonlarinin karsilastiriimasi 10
Tablo 2-ABD ve Avrupa da Risk Sermayesi yatirrm agamalari 10
Tablo 3- Yatirnm asamalarinda zaman risk tablosu 11
Bolim Il

[I-1. Risk Sermayesinin Geligimi 12

[I-1.a) ABD de Risk Sermayesi 12

Tablo 4-Sirket degerinin ylzdesi olarak ilk tur yatirrm 12
Digital Efsanesi 13

Diger mucizeler 13

I1-1.b) Avrupa da Risk Sermayesi 13

Tablo 5-Avrupa da Risk Sermayesinini finansal dagilimi14
lI-1.c) Asya da Risk Sermayesi 14

[1-1.d) israil ve Risk Sermayesi14

II-1.e) Turkiye de Risk Sermayesi15

Alacati Cevre Teknoparki 15

Tablo 6- Risk sermayesi fon kaynaklari 16

lI-2. Girisimcilik ve Risk Sermayesi 16

II-3 Risk Sermayesi Yatirrm Ortakliklari 17

11-4 Klguk isletme yatirim sirketleri 18

[1-5 Kugik ve orta boy igletmelerin finansal sorunlari 19
Bolim I

[lI-1. Risk Sermayesinin parametreleri 20

[1I-2 Neden ABD? 20

[1I-3 Risk sermayedarlari 21

IlI-4 Risk Sermayesi leasing sirketleri 21



Bolum IV
IV-1 Risk Sermayesi ve Turkiye 22
IV-1.a) Risk Sermayesinin Hukuki Boyutu 22
IV-1.b) Tirkiye de risk sermayesi ve Somut Oneriler 22
IV-2 Ulkemizdeki diger risk sermayesi yatirmlari 23
Bolim V
V-1 Risk sermayesinini teknik yonu 25
V-1.a) Is Plani(Business Plan) 25
V-1.b) Risk sermayesi ve proje sahibi arasindaki iligkiler 27
V-2 Bir proje nasil degerlendirilir? 27
V-3 Fiyatlama 28
V-4 Fiyat nasil belirlerlenir 28
V-5 Risk sermayesi ilgi alanlari 28
V-5.a) Yatirimlain siresi 29
V-5.b) Yatirnrmdan ¢ikis 29
V-6 Risk sermayesi sistemi prosesi 29
V-6 a) Proje plani hazirlanmasi 29
V-6.b) On degerlendirme 30
V-6.c) Birlikte ¢calisma 30
V-6.d) Degerlendirme 30
V-6.5) Yatirim s6zlesmesi 30
V-6.6) Gergeklestirme 30
V-6.7) Yatirrmdan c¢ikig 30
V-7) Kiguk isletmeler sermaye piyasasi 31
V-8 Risk sermayesi fonlari 31
V-9. Fon ydnetimi 31
V-10 Risk sermayesi piyasasi finansal araclari 32
V-11. Risk sermayesi modelleri 32
Yatirim fonu 32
Yatirim ortakhgi modeli 33
V-12) Hisse senedi ile fon saglamada karsilasilan sorunlar 33
Arz ybnli 33
A) yatirnmci azhgir 33
B) likidite sorunu 33
C) sermaye arttirrminda nakit gucltgi. 33
D) yiiksek enflasyon 33
Talep yénli 33



V-13) Risk sermayesinin gelistiriimesi uygulamalari 34
Tablo 7 Risk Sermayesi yatirimlari 34

Oneriler ve Sonug 35

EKLER 36

EK-1

Dinyada risk sermayesi ile ilgili organizasyonlar 36

EK-2

Dinyanin en populer venture capital sirketleri 37

EK-3

SPK Risk sermayesi yatirim ortakliklarina yonelik esaslar tebligi 39
EK-4

Risk Sermayesi Yatirim Ortakhigi A.S. Esas Sézlesmesi 51
EK-5

Turkiye de Risk Sermayesi 61

Vakif Risk Sermayesi Yatirim Ortakligi 61

VRSYO’nun gergeklestirdigi bazi yatirrmlar 61

TTGV 62

EK-6

Bulus marka ve endustriyel tasarim haklarinin korunmasi 65
Buluglar 65

incelemesiz patent 65

incelemeli patent 65

Faydali model belgesi 66

Sistemler arasindaki degistirme 66

Patent basvurusunun hazirlanmasi 67

On arastirma 67

Tarifname 67

Bulusu yapanin belirtiimesi 68

Yurt disindan patent alinmasi 68

Patent basvurusu segenekleri 69

Rugchan hakki 69

Ulusal patent basvurusu 69

Uluslararasi patent basvurusu(patent igbirligi antlasmasi) 69
Avrupa Patenti S6zlesmesi 70

Tablo 1-Bulus 71

Tablo 2- Patent bagvurusu segenekleri 72

Kaynakg¢a 73



KISALTMALAR CETVELI

SPK-Sermaye Piyasasi Kurulu

RSYO-Risk Sermayesi Yatirim Ortakhgi

V.C.-Venture Capital

TTGV-Turkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi

IPO- Birincil halka arz

EYTE- Ege Yiuksek Teknoloji Enstitlisi

MKYO- Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi

KOBI-Kiigiik ve Orta Olgekli isletmeler

KOSGEB-Kiigiik ve Orta Olgekli isletmeleri Gelistirme Merkezi



YONETICi OZETi

Risk sermayesi, ABD de ortaya ¢ikmig, ve tim dinyada cep telefonundan bigisayara
kadar pek ¢ok bulusun ortaya ¢ikmasindaki en dnemli faktér olmustur. Bugtn, ABD,
Avrupa, Israil ve Japonya arasinda risk sermayesi alaninda gelecek yiizyilin proje

savaglari baslamigtir. Fakat su anda ABD bir adim énde goériimektedir.

20 milyar dolarlik bir savasin suregeldigi risk sermayesi arenasinda bir ¢ok firma ve
yatinmci faaliyet géstermesine ragmen bu yatirmlar son yillarda daha c¢ok
telekomunikasyon, bio-teknoloji, internet teknolojileri ve saglk alanlarinda

yogunlagmistir.

Dinyada ve Turkiye'deki son gelismelerin ele alindigi bu kitap 5 bdlimden
olusmaktadir. Birinci boélimde, Risk Sermayesinin tanimi, faktorleri, ABD ve
Avrupada ki risk sermayesi fonlarinin karsilastiriimasi yer almaktadir. ikinci bélimde,
Risk Sermayesinin Gelisimi, ABD de ve diger Ulkelerde risk sermayesinin gelisimi,
Risk sermayesi fon kaynaklari, Girisimcilik ve Risk sermayesi, Risk sermayesi yatirim
ortakliklari, Kiglk isletme yatirnm sirketleri, Kliglik ve orta boy isletmelerin finansal
sorunlar yer almaktadir. Uglincii boliimde, Risk Sermayesinin parametreleri ve risk
sermayedarlari hakkinda bilgi verilmigtir. Dérdlinct bdlimde, Risk Sermayesi ve
Turkiye deki hukuki boyutu, Tirkiye de risk sermayesi, Somut Oneriler ve
ulkemizdeki diger risk sermayesi yatinmlarina deginilmigtir. Besinci bolumde ise,
Risk sermayesinin teknik yapisi ele alinmig, bu kapsamda da is plani ve risk

sermayesi sureci gibi konular ele alinmistir.

Sonug ve dneriler bélumunde ise risk sermayesinin Turkiye de yayginlastiriimasi icin
ne gibi politikalarin uygulanabilecegine yonelik bazi kistaslar vurgulanmaya

calisiimistir.



GiRiS

1950’li yillarda baslayan ve bugiin Cisco’dan Microsoft’a,Yahoo’dan Intel’e kadar bir
¢ok diinya devinin ortaya ¢ikmasina neden olan Risk Sermayesi (venture capital),
2000’li yillarin basinda tim diinyada 20 milyar dolarlik dev bir sektor haline gelmistir.
Klasik anlamda kredi ile is kurmanin mimkin olamadi§i durumlarda, hepsinden
onemlisi 6zellikle teknoloji alaninda dev buluslarin projelerin elinden tutan bankalar
degil, risk sermayedarlari olmustur. Kisacasi 21.ylzyilda dinyayl yonlendiren
buluslar, projeler risk sermayesi ile hayat bulmus, bir ¢gok projenin umudu olmaya da

devam etmektedir.

Risk sermayesi sanildigi gibi kolay gerceklesen bir olgu degildir. Bilim, hukuk ve
ekonominin bilesiminden olusan bir komplekstir. Bu da dinyada bir ¢ok fonun son
zamanlarda neden daha dikkatli oldugu yéniinde bir fikir verebilir. Nitekim, israil ve
ABD’ li risk sermayedarlari bile bazi projeleri gereksiz destekledigi icin batma
noktasina gelmistir. Yapilan arastirmalar bu rakamin en az 5 milyar dolar oldugunu

gOstermektedir.

21.ylzyilda tum dénemli buluglar icin en énemli finans modeli olan risk sermayesinin

gelisimi icin tim Ulkeler kendi fonlarini yaratmaya ¢alismaktadirlar.

Turkiye de hentiz 5 yillik bir gegmisi olan risk sermayesi tanimdan o6te yeterince

bilinmemektedir.

iste tim bu amaglara yonelik olarak bu kitapta risk sermayesinin énemi, gelisimi ve
gelecekte Turk firmalarina saglayacadi yararlar karmasik olmayan bir yapida
verilmeye calisiimistir. Risk sermayesine konu olan buluslarin ve projelerin genellikle
Tarkiye gibi gelismekte olan Ulkelerden olusmasi, Ulkemizde de yayginlasabileceginin
kaginilmaz oldugunu gostermektedir. Halen basta ABD’nin California Eyaleti olmak
Uzere bir gok sehir venture capital city olarak adlandiriimaktadir. Bu sehirler arasinda

Palo Alto, San Fransisco, San Jose basta gelmektedir.



BIiRINCi BOLUM

I-1.Risk Sermayesi Nedir?

1946 yihinda General Doriot, Ralph Flanders, Karl Compton, Merrill Griswold ve
Amerikan Arastirma Gelistirme Sirketi (AR&D) bu alanda ilk fonu olusturarak risk
sermayesinin baslangicini gerceklestirdiler.(1) Bu alanda Doriot Kurallari da ortaya
konmustur. Buna gore; bir projenin venture capital portfdylinde yer alabilmesi igin,

a) Yeni teknoloji, pazarlama ve yeni Urtn konseptlerine sahip olmasi

b) Yatirnmcilara agik olmasi

c) Urinlerin prototip asamasinda ve bir patente sahip olmasi gerekir.

General Doriot, risk sermayesini kisaca sOyle tanimlar: “Projenin gelisimi,

ybnetimi ve halka arzi iceren bir siirectir”.(2)

Bu konuda bagka tanimlar da yapilmistir. “ Finansman ya da proje icin sermaye

“

arayan girisimcilerle, yeni fikirler ve risk almaya hazir sermayedarlarin bulusmasi

“

olarak tanimlanabilir. Diger bir tanim ise, “ risk sermayesi yatirimlari profesyonel

yatirnmcilarin uzun vadede faiz geliri veya temettli degil sermaye kazanci saglamayi

amacladigi riskli yatinmlar olarak tanimlanabilir. Yapilan risk sermayesi
yatirrmlarinin Ggte biri bazen de tamami zararla sonuglanabilir. Fakat iyi projelerin
getirisi bazen 20 katina ulasabilir.

Aslinda risk sermayesine benzer érnekler 1930lu yillarda da vardi. Ornegin
American Airways ve Henry Ford, Rockefeller'in sahiplerinden Alexander

Malcolmson tarafindan finanse edilmigti.

Risk sermayesi karmasik yapisi geregi bir ¢cok lGlkede yayginlasamamistir. ABD de
yayginlasmasinin en blyidk nedenlerinden biri ise burada ylksek risk almak
isteyenlerin oldukga fazla olmasidir. Avrupa bu alanda biraz tutucudur. Bazi seylerin
sonucunu goérmek ister. (3) 1990’lar, VC’'In en ¢ok yayginlastigi yillar olmustur.
Nitekim 1999 da risk sermayedarlari, start-up yani baslangi¢ seviyesindeki sirketlere

46 milyar dolarlk fon saglamigtir.(4)

(1) BARTLETT W.JOSEPH-Fundamentals of Venture Capital-sf::4-8-13
(2),(3),(4) ZYGMONT Jeffrey-The VC Way-sf: 5-12-46



Halen Sand Hill ve Silicon Valley dinyada risk sermayesinin merkezi
konumudadir.(5) Yatinnmci firmalar gerekli fonu iki yoldan saglar. Birincisi toplam fon
miktari Uzerinden yoénetim giderlerini indirmektir ki bu rakam genellikle fonun %2.5’ini
olusturur. ABD’li risk sermayesi mantigina gore yonetim giderleri fonun belirli bir
ylzdesi olarak belirlenirse fon ne kadar buyik olursa harcama da o oranda artacak
demektir. Bagarili bir yatinmda kigisel kalite yatirmin teknigi, metodu kadar dnemli

sayilir. Fakat personel kalite tek basina amaci degildir. (6)

I-2.Risk Sermayesine Yonelik Bazi Kavramlar

Melek Yatirnrmci ( Angel Investor) Projesi olan kisilere yonelik ilk finansal destek

saglayan Kisi ya da Kisiler

Cekirdek Yatirnrm (Seed Capital) Projeye yatirm yapilmadan 6nce proje ile ilgili

prototip igin gereken sermayeye denir.

Baslangi¢ Sermayesi (Start up Venture Capital) Prototip icin gereken yatirimin

ardindan diger 6n yatirimlar i¢in (hukuki vs) gereken sermayedir.

Risk Sermayesi Fonu (Venture Capital Fund) Cesitli finansal araclarin
kullaniimasiyla proje finansmanina ihtiyagc duyan kisi veya kurulusa saglanan

sermayedir.

Teknoloji (Technology) Teknoloji, Uretim bilgisinin Uretilmesi ve kullaniimasi
becerisidir. Ekonomik bilylimenin, rekabetin ve gelismenin en &nemli aracidir.
Teknoloji dinamik bir kavram olup, sistematik Gretim girdisi ile birlikte ayni zamanda
Uretimde kullanilan tim girdi, arag, gere¢ ve bunlari kullanan insanlari kapsar.
Gunumuzde teknoloji, emek ve sermayenin verimliligini arttiran Uretim girdisi olarak

g6rilmektedir.

Teknolojik Yenilik (New Technology) Risk sermayesinin temel Ol¢itl teknolojik
yeniliktir. Teknolojik yenilik, yeni bir makine veya urln olabilecegi gibi yeni bir
organizasyon yeni bir pazar veya hammadde de olabilir. Teknolojik yeniliklerin

temelinde Ar-Ge caligsmalari vardir.

(5), (6) E.HILL, Inside Secrets to Venture Capital-sf: 26-39
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Teknolojik gelisme Yeniligin fikir olmaktan cikariip ekonomik deder haline

donustirilene kadar olan faaliyetlerin butlintdur.

Girisimci (Entrepreneur) : Girisimci, yeni pazar, yeni tedarik ve finansman

kaynaklari bularak yeni trlin veya Uretim teknikleri, érgitlenme bigimleri gelistirerek

ekonomik gelismenin dnculigund yapan kisidir.

Risk Sermayedari (Venture Capitalist) : Risk sermayesi saglayan Kkisi ve

kuruluslardir.

I-3.Risk Sermayesinin Faktorleri:

1)

2)

3)

4)

Teknolojik yenilik (new technology) Risk sermayesi daha cok teknoloji
agirlikli ve uzun vadede kar saglayabilecek projeleri esas alir. Once uriin
prototipi laboratuvarda incelenir. Uriin daha sonra beta test denilen test
asamasindan gegirilir. Bu Urtn ile ilgili ilk satisa kadar gecen evreye “the first
venture round” yani ilk yatirirm safhasi denilir. (7)

Sermayeye katilma(equity participation) Risk sermayedari bir projeye ortak
olarak girer. Bu nedenle proje sahibi ile birlikte hareket etmek zorundadir.
Yonetime Katilma(participation to management): Risk sermayedari
yonetime katilarak gerek riskin azaltimasinda gerekse projenin saglikli
blyumesinde rol oynar. Sermayedarlar genellikle yonetime katilirken bazen
katimama ydninde de karar verebilirler. Fakat blyUk projelerde risk
sermayedarlari yonetime katilir.

Hizh buyime(fast growing): ABD de risk sermayesi ile kurulmus olan
sirketler, genellikle NASDAQ gibi borsalarda halka acilip kisa surede kar

etmeyi hedeflemektedir.

(7) TUNCEL KURSAT, Risk Sermayesi Finansman Modeli-SPK Yayinlari sf :6



11

Tablo:1
ABD ve Avrupa'da Risk Sermayesi Fonlarinin
Karsilastiriimasi
1985-1987(%)

Fon kaynaklari Avrupa ABD
Emeklilik fonlari 36 43
'Yabanci kuruluslar 28 13
Sigorta sirketleri 13 13
Bireyler 9 10
Bankalar 5 -
Fon ybénetim gruplari 4 -
Sirketler 3 11
Akademik kuruluslar 2 10

Tablo:2

ABD ve Avrupa'da Risk Sermayesi Yatirnm Asamalari

Yatirnm Asamasi Avrupa ABD

Baslangi¢ asamasi 5 15
Genisleme 31 47
Satin alma 56 21
ikincil alimlar 3 4
Diger - -

Tablo:1 TUNCEL KURSAT, Risk Sermayesi Finansman Modeli-SPK Yayinlari sf :16
Tablo:2 EVANSON R.DAVID, Where to go when bank says no sf: 35
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Tablo: 3

Yatinm agsamalarinda zaman risk tablosu:

Zaman
Yatirim Tipi Risk
(y)
|[Erken asama finansmani
e Tasarim Finansmani (prototip geligtiriime asamasi) 710 |Cok yitksek

« Baslangic sermayesi (start-up) (is olusturma asamasi) | 2-10  |Gok ylksek
3-7 Yuksek
e Erken gelistirme (zararda veya yeni kazang¢ saglamayal|

baslamis isletmenin gelistiriimesi)

IGec asama finansmani

e Genisleme sermayesi (kurulmus, karli igletmenin| 1-3

sermaye ihityaci) 13 Orta
Dusik
e Kopru finansa ¢ikis 6ncesi son destekleme finansmani

{Buy-out / Buy-in 13 Duslk-
Yuksek

Orta-

Sirket kurtarma finansmani 3-5

Yuksek

Tablo:3 TUNCEL KURSAT, Risk Sermayesi Finansman Modeli-SPK Yayinlari sf :16
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BOLUM Il

II-1. Risk Sermayesinin Geligimi
[I-1.a) ABD de Risk Sermayesi

ABD’de 1980 yilina kadar 6nemsiz olarak nitelendirilebilecek seviyelerde olan risk

sermayesi yatirrmlari 1990°'h yillarin sonunda borsalardaki yikselis ve yeni
ekonominin patlamasiyla 1998 de 15 milyar dolara 1999 da 50 milyar dolara
ulagsmigtir. Bugin NASDAQ'1 yaratan ve ekonomiye yeni bir dinamizm getiren yeni
ekonomi sirketleri, basarilarini %90 venture capital’a bor¢ludur. Nitekim 1999’ da
sadece ABD de internet sektdrinin %68’ risk sermayesi ile finanse edilmistir. ABD
de genellikle bilgisayar teknolojisi Gizerine venture capital yatirimlari hizlanmistir. Ote
yandan son yillarda ise saglik 6zellikle de bio teknoloji alanindaki yatirimlara yonelik
risk sermayesi yatirilarinda bir artis sézkonusudur. Son 10 yilda ABD venture capital
pazarainini %32’sini bilgisayar teknolojisi olusturmustur. Daha sonra ise yerini
internet teknolojisi almaya baglamistir. Bu da beraberinde internet security projelerini
getirmigtir. (8) 1990 yillarda NASDAQ da internet ve diger teknoloji sirketlerinin
blylimesinin nedeni bu gelisimin ardinda inanilmaz bir risk sermayesi fon akisi
yaratilmasidir. Nitekim fon gsirketleri her yil % 57 oraninda buyime gdstermistir.
Sadece 1998 de 2853 proje icin fon aktarniimigtir. (9) 1999 da fonlarin % 10°'u seed

yani ¢ekirdek sirketlere, % 30'u ise early stage sirketlere aktariimistir. (10)

Tablo 4

Sirket degerinin ylizdesi olarak ilk Tur

Yatirnm
%

Start-up(baslangic) 45,45%
Development(gelistirme) 44,44%
Beta Testi 44.76%
Clinical trials 42,75%
shipping 31,18%
karlihk 31,45%

Kaynak: VentureOne Cohort of companies entering
the VC space in 1998

(8) (9) (10) LISTER KATE and HARNISH TOM-Directory of Venture Capital sf.12-15-56
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Digital efsanesi

Modern anlamdaki ilk risk sermayesi sirketi olan American Research and
Development 1946 da kurulmus ve Digital markasini yaratmigtir. 1950 de bu firmaya
yapilan 70.000 Dolarlik yatinm 15 yil iginde 5 bin kat artarak 350 milyon dolara
yukselmigstir. Digital 1988 de bir baska bilgisayar devi olan Compagq ile birlesmis ve
50 milyar dolarlik bir piyasa degeri ortaya ¢cikmigtir. (11)

Diger mucizeler

1976 da Steve Robbins tarafindan bir evin garajinda tasarlanan Apple Computer risk
sermayesi ile dinya devi haline gelmistir. Federal Express, Intel, Sun da ayni
yontemden yararlanarak kendi alanlarinda bir numara olmayl basarmislardir.
Basarinin nedeni ise agiktir. Cok disik finansman ile bir ka¢ yilda milyar dolarlik

IPO’larin yaratiimasi surecidir.(12)
Ekonomilerin buylmesi yeni sirketlere badlidir. ABD’ de risk sermayesinin
gelismesinin en o6nemli nedeni Ulkede baskin olan herseye sifirdan baslayip

gelistirebilme ve her turll yenilige agik olabilme kiltirinin dogal sonucudur.

11-1. b) Avrupa’da Risk Sermavyesi

Avrupa da ise risk sermayesi yatirimlarinin bir dnceki yila gére sadece % 2 oraninda
artarak 20 milyar dolar duzeyinde kaldigi gorulmektedir. Bu rakam yeni yatinmlari
kapsamaktadir. Avrupadaki mevcut risk sermayesi yatirmlari c¢esitli sektorlere
dagilmis durumdadir. Teknoloji yatirnmlarinin orani toplam yatirim icinde % 21 de
kalirken ilk siray1 %27 ile perakende ve tlketici Urunleri almaktadir. Kisaca Avrupada
risk sermayesi finansmani daha c¢ok olgunluk asamasina gelmis projelerde kendini
gOsterirken, ABD de oldugu gibi 6n asama finansmani denilen projelerin henlz fikir
asamasindayken desteklenmesi de ilgi cekmemektedir. Gerek hacim gerekse tir
olarak Avrupa’nin ABD ye gére daha geri olmasinin nedeni, risk sermayesine likidite
kazandiracak klglk firmalara yonelik piyasasinn henlz yeni olmasidir. Nitekim,
ISDAK, NASDAQ dan 22 yil sonra kurulabilmistir. NASDAQ’a 5000 e yakin firma

kote iken IZDAQ a kote olan firma sayisI hentz 50’ye ulagabilmigtir. Bununla birlikte,

(11) E.HILL,BRIAN, Inside Secrets to Venture Capital-sf:33
(12) MLAWSKI ED, Gemini Israil Fonu Bgk.Risk Sermayesi Seminer Notlari.Aralik 2000 TTGV Yayinlari
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bazi Avrupa ulkelerinde ulusal bazda degerlendirilen ileride ise tim Avrupa genelinde
birlesmelere konu olabilecek bazi pazarlar olustugunu gérmekteyiz. Buna en iyi
ornek olarak Almanya da Frankfurt ta Neuermart pazari verilebilir. 1977 de kurulup
hizla gelisme kaydeden bu piyasaya kote sirketlerin sayisi bugin 100’0 asmis
bulunmaktadir. (13)

Tablo: 5
Avrupa'da Risk Sermayesinin Finansal Dagilimi

USD mio.

Asama 1992 1993 1994 1995 1996
cekirdek 35 25 44 44 70
baslangic 326 211 325 375 490
genigleme 27920 2211 2729 3007 3365
yerine koyma 523 405 516 463 829
satin alma 2147, 1967 2856 3364, 3818
toplam 5823 4818 6470, 7254 8572

Kaynak: European Venture Capital Association(1997)

11-1.c) Asya da Risk Sermayesi

Gerek kultlrel gerekse yasal bazi engeller nedeniyle girisimcinin 6énline buyudk
engeller cikmaktadir. Buna ragmen bazi gelismeler gdze carpmaktadir. Ornegin 1999
da bagta Japonya olmak Uzere tim Asya ulkelerinde 8 milyar dolarlik yeni bir risk
sermayesi yaratiimig, bu alandaki gelisme hizi ise % 20 olarak gergeklesmistir. Risk
sermayesi daha ¢ok Cin ve Hong Kong da yogunlasmistir. NASDAQ benzeri

piyasalarin kurulmasiyla risk sermayesi gelismeye baglamistir. (14)

[I-1.d) israil ve Risk Sermayesi

israil, risk sermayesi alaninda neredeyse ABD kadar hizli blylmektedir. Kiiglik bir
Ulke olmasina ragmen oOzellikle son 10 yilda bu alanda 3.5 milyar dolarlik bir fon
yaratiimistir. Ozellikle teknoloji sirketlerinin sayisi oldukga fazladir. NASDAQ da kote

olan 150 israil sirketi vardir.

(13) (14)STEVE HARMON, Zero Gravity sf-5-13
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israil de bugiin 240 risk sermayesi sirketi faaliyet gdstermektedir. Gemini bunlardan
en buyugudir. israil sirketlerinin blyik bir bdlimi ABD’li risk sermayesi sirketleri

icinde ilgi ¢ekicidir. (15)

11-1.e) Tirkiye’de Risk Sermayesi

Risk sermayesi Turkiye de oldukga yeni bir kavram. Risk sermayesi Yatirnm Ortakligi
olarak, IMKB de faaliyet gosteren Vakif Risk Sermayesi Yatinm Ortakhg: faaliyet
gOstermektedir. Ayrica Turkiye de ofisi bulunan bazi yabanci fonlar da sézkonusudur.

Bunlar, Emit, Safron, llab, Boshporus, Argus’dur.

Ote yandan Tirk Teknoloji Gelistirme Vakfi, izmir Yiiksek Teknoloji Enstitiisi gibi
kuruluglar da projelere destek vermektedir. Teknoloji parklari agisindan Turkiye,
dinyada bazi ilklere de imza atmis durumdadir. Bilindigi gibi teknoloji parklari, projesi
olan fakat bunu gelistirebilmek igin gerekli ortami olmayanlar icin hayati bir 6nem
tagimaktadir. Dinya’nin ilk cevre teknoparki 1993 de izmir Alagati da Charles Percy
Ass. Technoloy Investments ile EGEV’in igbirligi ile kurulmus ve uzay
arastirmalarindan rlzgar enerjisine kadar bir ¢ok projenin altyapisinin

hazirlanmasina katkida bulunmustur. (16)

Alacgati Cevre Teknoparki(The World Green technology Corridor)

Neden Alagati..Alagati her ydnden San Francisco sehri ile benzerlikler
gOstermektedir. Batida olmasi.teknoloji merkezi .olmasi..geng bir teknoloji
potansiyeli..365 gin gunes, rizgar diger bir cok etken bu projenin burada yapiimasi
icin gercekten ¢ok uygundur Alagati ve Urla arasindaki 20.000 hektarlik bu teknolojik
koridorda 25 yil icinde 100 bin kisinin yasamasi 6ngoérilmektedir. Burada kurulacak
olan Universitede ve laboratuvarlarda bir c¢ok projeye islerlik kazandiriimasi

planlanmaktadir.

(15) BYGRAVE WILLIAM, Venture Capital at the Crossroads sf:67
(16) Ege Teknopark A.S.-EGEV 2000
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Tablo:6

Risk Sermayesi Fon Kaynaklari

1. Sirketlerin RS ile| 2. Yatirnrm Kkuruluslari 2. Sirketlerin RS bélumleri

ilgili kuruluslari destekli fonlar
3. Kiguk isletmelere
2. s gelistrme| 3. BES (Business yatinrm yapan  Ozel
sirketleri Expansion Funds) sirketler
3. Kiguk isletme|| 4. Sirket ve diger 6zel| 4. Ar-Ge konusunda
yatirim sirketleri sektor fonlari faaliyet gosteren ozel
ortakliklar
4. Ar-Ge ortakliklari 5. Yarn resmi

. kuruluslarin fon 5. Bankalarin bu alanda
5. Ozellesmig fonlar ) .
kaynaklari faaliyet gosteren kollari
ve incubator’ ler

ingiltere Tiirkiye
Amerika g Y
1. Bagimsiz RS 1. Bankalarin 1. Bagimsiz RS sirketleri|
lortakliklar olusturdugu fonlar (Vakif Risk A.S.)

lI-2.Girigimcilik ve Risk Sermayesi

ABD disinda, girisimciligin pek yaygin olmadigini sdylemek mimkindir. Nitekim
ABD de iflas eden bir girisimci tam tersine desteklenirken, Avrupa ve diger ulkelerde
basarisiz girisimciler desteklenmemekte ve dislanmaktadir. Dolayisiyla risk
sermayesi buna paralel olarak gelismemistir. Diger bir konu ise “patent”, “lisans” ve
“fikir mulkiyeti haklarinin glvence altina alan hukuk sistemlerinin yerlesgtiriimesi ve
uygulamaya gegcirilmesidir. Son zamanlarda kurulan ve “ knowledge base” adi verilen
bilgiye dayali girketlerin en kiymetli varliklari fikir malkiyetleridir. Bu agidan patent ve
lisans basvurularinin etkin bir bicimde incelenmesi ve zamaninda sonuglandiriimasi,
bu sirketler igin hayati bir 6nem tasimaktadir. Girisimci bir ortamin yaratiimasinda
bilimsel destedin ¢ok buyldk rol oynadigi gercegi gdzardi edilmemelidir. Duke

Universitesi tarafindan yapilan bir arastirmada, Universitenin katkida bulundugu yeni
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is girisimlerinin basariya ulasma sansinin % 90 larda oldugu, buna ragmen Universite
destegi alamayan girisimcilerin ayni oranda basarisiz oldugu saptanmistir. Avrupa da
Universite-girisimci isbirligi gerceklestiriimektedir. ingiltere de 1998 de Hikiimet ve
Ozel sektor ortakhidinda kurulan “University Challenge Fund” bilimsel arastirmalarin

ticari hayata geciriimesine destek olmayi amaclamaktadir. (17)

Girisimcilerin girisimlerini finanse edebilmesi ve risk sermayesi saglayabilmesi icin
likidite saglayan 2. el piyasasinin bulunmasi ¢ok énemlidir. ABD bu ac¢idan en énemli
ornektir. Piyasa yapicilik mekanizmasina dayali NASDAQ ile tam elektronik ticaret
platformlari basta teknoloji bazl sirketler olmak Uzere firmalarin blylk miktarlarda
fon temin etmelerini kolaylastirmaktadir. Boyle bir piyasanin varhdiyla 1999 da ABD
de ki yeni risk sermayesi yatirimlarinin, bir dnceki yila gére % 160’hk bir artis
gOstererek 50 milyar dolara yukseldigi gorilmektedir. Yaratilan bu yeni sermayenin
Ucte iki gibi ¢cok agirlikh bir béliminin internet sektériine yatirilmis olmasi da ayrica

onemlidir.

1I-3. Risk Sermayesi Yatirim Ortakliklar

Gelismekte olan Ulkelerde giderek artan bir ihtiyac haline gelen risk sermayesi,
Ulkelerin ekonomik konjonktlrd ile de yakindan ilgilidir. Bu nedenle Ulkemizde de
oldugu gibi “venture capital inversment trustlarin “ kurulmasi gindeme gelmistir. Bu
kuruluglar, finansmana ihtiya¢ duyan bir ¢cok kiguik sirketi protféylne alarak énemli
avantajlar yaratmaktadir. Bu kuruluglara saglanan vergi avantajlari da risk sermayesi
yatinm ortakliklarinin yatirnmcilar agisindan cazip olmasini saglamistir. Fakat
dinyada giderek artan risk sermeyesi ihtiyaglari karsilanamadigindan yatirm
bankalari hatta ticari bankalar bile blinyelerinde “venture capital fund” lar kurmaya
baglamistir. Ornegin Vakifbank gibi.. City Group gelirlerinin % 20’ye yakin kismini
risk sermayesine borgludur. Merrill Lynch ve diger bazi kuruluslarin portféylerinde de
risk sermayesinin payinin arttigi gérilmektedir. Ote yandan Avrupa Yatirm
Bankasi(European Investment Bank) da Turkiye de risk sermayesi fonu alaninda
yatirrm yapmayi planlamaktadir. EIB, 2000 yilinda TSKB ile birlikte 12 milyon Dolarlik
bir operasyona imza atmistir. Ayrica Dinya Bankasinin yan kurulusu olan IFC de
Turkiye gibi gelismekte olan ulkelere yonelik 1.2 milyar dolarlik bir fon ayirmistir.

Bugline kadar ise 230 sirkete toplam 2 milyar dolarlik bir fon ayirmistir.
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(17)ASPATORE BOOKS, Inside the High Stakes and Fast Moving World of Venture Capital sf: 21

II-4 Kiiciik isletme Yatinm Sirketleri

Gilinimiizde ABD’ de Kiigiik Isletme Yatinm Sirketi olarak tanimlanan yaklasik 390
Ozel ve kamu sirketleri bulunmaktadir. Bu sirketler asgari 1 milyon dolar sermaye ile
kurulmaktadirlar.(18)

Klguk igletme yatirm sirketleri kendi aralarinda kredi agirlikh (Lending Oriented) ve
6z kaynak agirlikli (Equity Oriented) olarak farkli turlere ayriimaktadir. Oz kaynak
agirhkh kaglk isletme yatinnm sirketlerinin sermayesi iki milyon dolar civarindadir. Bu

isletmeler yliksek oranda devlet kaynagi kullanmaktadirlar.

Portfoyunin en ¢ok %33’ Unu gayrimenkul yatirnmlarina ayrilabilir. Bu tur girketler
yurtdigina yatirnrm yapamazlar. Kurulus i¢in en az bir milyon dolar 6z kaynak sarti
vardir. Kiguk isletme yatirrm sirketleri SBA dan 6z sermayesinin U¢ katina kadar
borclanabilir, bu sebeple de genellikle kredi verme yonu gelismis ve bu ylzden risk
sermayesi kurulusu olma 6zelligini kaybetmeye baslamistir. Sonu¢ olarak, kigik
isletme yatirim sirketleri kiiclk isletmelere bor¢ saglayan ézel finansman kuruluslari
kimligindedir. (19)

Bir risk sermayedar ile girisimci arasinda bir anlagsmanin olabilmesi i¢in bazi

sartlarin olmasi gerekmektedir.

OYatinmcinin niteligi,

OTeknolojik ve sosyal trendler,

O Son borsa verileri,

OFonun kalitesi, basarilari,

O Firmanin karar alici konumundaki yéneticilerinin gegmisteki performansi,
dDiger VC firmalarinini basarisinin karsilastiriimasi,

O Portfoydeki mevcut sirketlerin karigsimi

O Fonun blyukliga

(18) (19) LISTER KATE and HARNISH TOM, Directory of Venture Capital
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Ulkemizde bu alanda tek drnegi olusturan, TOBB, TESK, Halk Bankasi, KOSGEB ve
16 sanayi odasinin ortakligi ile mevcut ve kurulacak kiglik ve orta boy isletmelerin
finansman ihtiyaglarini temin etmek amaciyla KOBI Yatirim Ortakigi A.S. 11 Ocak
1999 tarihinde kurulmustur. Bu sirket, KOBI lerin gelismelerine ve ekonomik
faaliyetlerine yardimci olmak, sanayilesmede katkilarini arttirmak, yatirm
yapmalarini tegvik etmek icin ortakliklar olusturmak yoluyla projelerini hayata
gecgirmelerinde sirket sermayesi, danigsmanlik ve egitim hizmetleri vermeyi

amaclamaktadir.
II-5 Kiigiik ve Orta Boy isletmelerin Finansal Sorunlari

Klguk olgekli igletmelerde mevcut sermayenin kaynagi genellikle tasarruf seklinde
belirlenmigtir. Tasarruf ya isin kendi igcinde yada disinda yapilan tasarruf olup,
tasarruf edilen miktar genellikle firmanin 6z sermayesine eklenmektedir. Kiglk
dlgekli isletmeler borclanmaya pek sicak bakmamaktadirlar. KOBIP'ler agisindan
bor¢lanma, musterilerinin veya mal aldiklar tliccar ve sanayicilerin kendilerine
tanidiklari vadeli 6demelerdir. Bankacilik sisteminden faydalanmamalarinin sebebi

de mevcut sistemin acil finansman destegi saglayamamasidir.

imalat sanayinde faaliyet gosteren firmalarin en &énemli sorunu finansman
yetersizligidir 6zellikle kisa vadeli finansman sorunu baslangi¢c sermayesini kendi
kaynaklarindan saglayan igletmeler igin faaliyetlerini zorlayici bir etkendir. Bu sebeple

yeni is kurmak isteyen girisimcileri zorlayan en dnemli darbogazdir.

Bir diger sorunda, yatirim kredilerinin pahali olmasi uzun vadeli finansman temininde
yasanmaktadir. Bunun en oOnemli nedeni mali kurumlar karsisinda vyetersi
kalmalaridir. Gerek kredi temini gerekse kredilerin pahali ve kredi karsihdinda
istenen teminatlarin kredi tutariyla birebir olmasi kugik ve orta boy isletmelerin

bankacilik kesiminden fon temin etmelerini olumsuz yonde etkilemektedir.

Kiglk ve orta boy isletmelerin, vyeterince kurumsallasamamalari sermaye

piyasalarinda kaynak temin etmelerine imkan vermemektedir.
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BOLUM Il

lll-1.) Risk Sermayesinin Parametreleri

Risk sermayesi esas olarak heniiz borsaya kote olmamis sirketlerdeki ortaklik ya da
nakit para olmayan cari varliklardir ve yeni kurulmus sirketlerdir. Bunlar genellikle
yeni teknoloji sirketleridir. Risk sermayesi riske endekslidir. Risk sermayedarlari
sadece projeyi maddi yonden desteklemezler. Ayni zamanda projenin gelisimi igin
gerekli altyapi ve insan kaynaklari yoninden de desteklemektedirler. Risk sermayesi
saglayan sirket icin projesi olan sirket ortak bir sirket kurarak yoénetim kurulu
olustururlar. Buna genel ortaklik adi verilir. Risk sermayesinin etkili bir sekilde
ylritilmesi icin bazi kosullar gereklidir. Oncelikle gerekli is ortami saglanmahdir.
TUum departmanlar klasik bir isletme anlayisi ile ¢alismalidir. Ayrica genel anlamda
da bazi yasal prosedirlerin de eksik oldugu g6zénine alinirsa (fikir haklari, iflas
hukuku vb) bu konuda bazi sorunlarin da yasanacagi gozardi ediimemelidir. Ayni
zamanda menkul kiymetler borsasinin da ¢ok iyi organize edilmesi gerekir. Ornegin

IMKB de bu yonde bazi adimlar atiimalidir.

lll-2.) Neden ABD?

ABD de su anda 2000’in Gzerinde risk sermayesi sirketi varken bu rakam Avrupa da
500 civarindadir. ABD girisimcilige, yeni teknolojiye Avrupa’dan daha fazla dnem
vermektedir.(20) Avrupa, venture capital olarak yari iletken teknoloji ve gida gibi
klasik anlamda sektdrlere ve projelere yatirim yapmakta israr ederken, ABD bunlari
asarak en kuguk projeleri bile degerlendirmis ve ortaya gergekten inanilmaz bir tablo
cilkmaya baslamistir. ABD, “piyasaya yenilik getirecek ekonomide yeni degerler
yaratacak herseye acigiz” sloganini benimsemistir. Avrupa ise bu konuda biraz
tutucu davranmis ve bu tutumu da devam etmektedir. ABD de firmalar sadece bir
alanda uzmanlagmislardir. Ornegin bio- teknoloji ile ilgilenen firmalar internet security

konusunda yatirim yapmamaktadir.

1980’li yillarda risk sermayesi yatirimlarinin basarih oldugunu goéren vyatirm
bankalari, blinyelerinde risk sermayesi fonlari kurmaya basladi. Bazilari bu kollari

kapatmis olsa da bir kismi halen devam etmektedir.(21)

(20)(21) LERNER JASHUA, Venture Capital and Private Equity sf-45
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Bankalarla risk sermayedarlari arasindaki en énemli fark, bankalar teminat isterken
risk sermayedarlari o yatirim icin bir teminat istemez ve risk alir. Sonugta kazanan da

kaybeden de kendisi olacaktir. Fakat bu konuda acele etmemek gerekmektedir.

lll-3.) Risk Sermayedarlar

Risk sermayedarlar lice ayrilmaktadir. ilk grup, “angels” denilen ve finansal giice
sahip kisilerden olusur. Ikinci grup ise risk sermayesi sirketleridir. Projelere sermaye
destegi saglayan bu kuruluslar, sirketlerin ydnetiminde veya projelerin
yonlendiriimesinde de rol oynamaktadir. Uglincli grup ise kurumsal yatirmcilardir.
Burada en o6nemli boélumu risk sermayesine kaynak saglayan emeklilik fonlar
olusturmaktadir. Risk sermayesi yatinm ortakliklari da bu alanda uzmanlasan
kollektif yatirrm kuruluglari arasinda yer almaktadir. Diinyada bazi llkeler de risk

sermayesine yonelik tesvikler getirimektedir. Ornegin vergi avantaji gibi. (22)

lll-4.) Risk Sermayesi Leasing Sirketleri

Pek de geleneksel olmayan bir leasing yatirrm ¢esidi olmasina ragmen bu yéntem
risk sermayesi sirketleri tarafindan kullaniimaktadir. Risk sermayesi leasing sirketleri,
risk sermayesi fonlari ile birlikte calismaktadir. Bu daha cok hisse bazinda
olmaktadir. ( 23)

(22) (23) E.LANGE, The portable MBA in Entrepreneurship
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BOLUM IV

IV-1.) Risk Sermayesi ve Tiirkiye

IV-1.a) Risk Sermayesinin Hukuki Boyutu

Turkiye de risk sermayesi yatirnm ortakligina yonelik ilk dizenleme 1993 de SPK
tarafindan yapilmistir. Fakat 1998’e kadar, faaliyete gegen bir sirket olmamistir. 1998
de risk sermayesi kapsaminda sadece yeni teknoloji sirketlerinin projeleri yer alirken,
buna 2000 de gelisme portansiyeli olan ve kaynak ihtiyaci bulunan ortakliklarda dahil

edilmistir.

Halka arz:

Risk sermayesi yatirim ortakliklarinin 1 yil igerisinde % 10, 5. yilin sonunda da % 49
oraninda halka agilmasi gerekmektedir. Yeni bir teblig ile de sadece hisse senedi ile
degil, ayni zamanda girisimci sirketin bor¢clanma senetlerini satin alarak da
finansmana olanak saglanmistir. Risk sermayesi Y.O. nin baslangi¢ sermayesi en az
750 milyar TL olmalidir. Yerli ve yabanci kisi ve kurumlar kurucu ortak olarak boyle
bir yapi igerisinde yer alabilir. SPK’ya gbére, RSYO vergiden muaftir ve gelir vergisi
stopajl da alinmamaktadir. Turkiye de halka acilan ilk risk sermayesi sirketi Vakif

Risk Sermayesi Yatinm Ortakhgrdir.

IV-1.b) Tirkiye ‘de Risk Sermayesi ve Somut Oneriler

Ulkemizde risk sermayesi alaninda galismalar ézellikle 1980 yilindan sonra zaman
zaman hizlanarak surdirilse de, genelde istenilen sonuglara ulasilamamistir. 1993
yiinda SPK Kanunu’na dayandirilarak ¢ikarilan seri VIII, 21 sayili “Risk Sermayesi
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi” ile konu yasal diizenlemeye
kavusmustur. Ancak tebligin yurarlige girmesinden itibaren UGg¢ yili askin slre
gecmesine ragmen sadece bir banka istiraki seklinde risk sermayesi yatirnm ortakligi
kurulabilmistir. 1998 yilinda s6z konusu tebligde degisiklige gidilerek, kurulacak
sirketlerin kurulus sermayesi 500 Milyar TL' ye c¢ikariimis ve yatirrm alanlarinda

esneklik getirilmigtir. Tebligin ana ilkeleri séyledir;

Teblig’de risk sermayesi yatirrminin tanimi; girisim sirketlerinin birinci el piyasalarda
ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarina yapilan uzun vadeli yatirrmlar seklinde tanimi

yapilmistir. Ayrica risk sermayesi yatirrminin, girisim sirketlerine ortak olmak suretiyle
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yapllabilecegi gibi bu sirketlerin ihrag ettigi borglanma senetlerinin satin alinmasi

suretiyle de yapilabilecegi seklinde aciklanmistir.

Girisim sirketlerinin, sinai zirai uygulama ve ticari pazar potansiyeli olan arag, gereg,
malzeme, hizmet veya yeni urin, yontem, sistem ve uretim tekniklerinin meydana
getirilmesini veya gelistiriimesini amacglamalari ya da yonetim, teknik veya sermaye

destegi ile bu amaglari gelistirebilecek durumda olmalari gereklidir.

Risk sermayesi yatinm ortakliklarinin, kayith sermayeli anonim sirket seklinde
kurulmasi, c¢ikariimis sermayesinin asgari %49’u oranindaki hisse senetlerini, bu
teblig'de belirlenen sire ve esaslar dahilinde halka arz etmek tzere kurulmus olmasi,
baslangi¢c sermayesinin 500 milyar TL’den az olmamasi ve hisse senetlerinin nakit

karsihgi ¢ikariimasi s6z konusu tebligde acikga belirtiimigtir.

IV-2 Ulkemizdeki Diger Risk Sermayesi Yatirmlari:

1991 yilinda Banker Trust ile Turk Petrol Holding’in ortakhdinda gerceklesmistir. Bu
girisim Banker Trust'un Tarkiye ile ilgili politikasinin degismesinin ardindan 50 Milyon

USD iade edilmesi ile son bulmustur.

1993 yilinda risk sermayesini tesvik etmek amaciyla bazi dizenlemeler yapilmis ve
dbénemin bir ¢ok bankasi bu firsattan yararlanmak icin risk sermayesi ortakliklari
kurmuslardir. Bu girisimlerden Vakif Risk S.$ hari¢ digerleri basarisizlikla

sonuglanmistir.

1995 yilinda Sparx Asset Management Turkiye’de yatinm yapmak Uzere ofis
acmistir. Sparx, Turkiye'de 7 sirkete toplam 40 Milyon Dolar tutarinda yatirim
yapmistir. Yaptigi yatinimlardan (Unal Tarim ve Arat Tekstil) ikinci yilin sonunda
halka arz yoluyla énemli oranlarda KAR saglayarak c¢ikarken, Aba ambalaja yaptigi
yatirim basarisizlikla sonuglanmistir. Halihazirda GSD, Tekstilbank, Rantleasing, Eka

Elektronik ve bir bioteknoloji firmasina yatirimlari bulunmaktadir.

Fiba Holding’in bir PE (Private Equity) fonu olarak kurdugu Girisim Holding sadece

bir yatinm yapmis ve Gima’nin ¢ogunluk hissesini Dedeman Holding’den almistir.

1997 yihinda Merill Lynch Termo Teknik adli 1s1 ekipmanlari Ureten kurulusa yatirm

yapmisg ve hisselerinin iki kati fazla fiyata ingiliz Caradon firmasina satmistir.

Lehman Brothers’in Superonline’a yaptigi 70 Milyon Dolarlik yatirim da bu kategoride

sayilabilir.
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is Bankasi, yiiksek gelisme potansiyeline sahip olup finansal destege ihtiya¢ duyan
orta Olcekli teknoloji sirketlerine sermaye yatirrmi yapmak Uzere, "Risk Sermayesi
Yatirnm Ortakhd@" kurma karari almistir. Sirketin kayith sermayesi 200 trilyon,

baslangi¢ sermayesi ise 20 trilyondur.

Yine ABD kokenli AlG, Galatasaray Spor A.$.'ye % 15 oraninda ortak olmustur.

BOLUM Vv

V-1.Risk Sermayesinin Teknik Yonu

V-1.a )is Plani (Business Plan)
is plani olmaksizin angel investor'in ya da risk sermayesi sadlayan yatirrmcinin ikna
olmasi sdzkonusu degildir. is Plani, projenin ayrintilari(ekonomik, sosyal, hukuki vs)
tizerinde durur. is planinin uzun olmasindan gok igerigi énemlidir. Bir icerik kisaca
asagidaki alt basliklari kapsamalidir(24)

o Giris

e Projenin tanimi

e Projenini amaci

e Uriin ya da bulus ile ilgili bilgi

e Urdn ile ilgili teknoloji segimi ve agiklayici bilgi

e Urline y6nelik piyasa bilgileri

e Finansman yapisi, kaynaklari

e Fizibilitenin zamani

o Kurulacak sirketin ortaklik yapisi

o Stratejiler

e Patent bilgileri

e Urln ile ilgili yapilabilecek ortaklik bilgileri

e Yonetim ile ilgili bilgiler

e Organizasyon yapisi

o Halka arz bilgileri

Daha ayrintili olarak ise;

1)Yonetici 6zeti bolimiinde

Isin amaci

Basglica (iriin ve hizmet



Teknoloji ve gelistirme programi
Piyasa ve mdigteriler
Yénetim takimi

Finansal araclar

(24) RANDALL E.STROSS-E BOYSThe First Inside Account of Venture capitalists at Work

2) Sirketin tanitimi bélumunde
Tarihge ve simdiki konumu
Endiistri

Sirketin amaglari

Sirketin stratejileri

Diger girketlerden ayricaliklari

3) Uriin bélimiinde

Uriin tanimi ve aavntajlari
Patent bilgileri

Teknoloji

Ar-ge

Gelecege ybnelik projeksiyonlar

4)Piyasa boéliminde

Piyasa bilgileri ve yeni yaklasimlar
Piyasa analizi ve tahminler
Enddistri trendleri

Prototip (iriin

5)Rekabet bolumunde
Pazarlama programi

Amaclar

Pazarlama verileri

Satis ve dagitim akanallari
Miisteriler

Personel

Imalat bilgileri

Hizmet ve miihendislik verileri

Olanaklar



6)Yonetim ve sirket yapisi boliminde
Kurucular ve kilit personel
hissedarlar

personel

gelecege ybnelik personel yapisi

7) Sermaye gereksinimi bolimande
finansel veriler ve finansal projeksiyonlar
-3 yillik projeksiyon

-5 yillik projeksiyon

8)Ekler bélimiinde

Detayli yénetim bilgileri
Referanslar

Uriin tanimlari, fotograf, cd vs

Urtin ile ilgili literattir bilgileri

V-1.b) Risk sermayesi ve proje sahibi arasindaki iliskiler

27

Genellikle risk sermayedari ile proje sahibi arasindaki iligski ortaklk seklinde

olmaktadir. Fakat diger yontemler de sdyle siralanabilir;
a) Buyuyen sirketin hisseleri buyik kuruluslara satilabilir.
b) Proje sahibinden patent hakki satin alinabilir.

c) Hisse senetlerinin bir kismi satin alinabilir.

V-2. )Bir Proje Nasil Degerlendirilir?

Kuruluglara gore degismekle Dbirlikte bu alandaki kriterler
degerlendirilebilir(25)
1) Piyasaya erisim

2) Yonetimin kalitesi

3) Gelecekte beklenen getiri
4) Cografik konum

5) Pazara yakinlk

6) Finansal glg¢

7) SWOT analizi

8) Proje sahibinin etkinligi

soyle
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9) Rakiplere gore avantajlar
10) Hisselerin paylasimi

11) Patent haklari

12)Hukuki altyapi

(25)JOSEPH W. BARLETT, Fundementals of Venture Capital-sf:43
V-3.) Fiyatlama

Projenin getirisi yatirirm yapilmadan dnce risk/getiri analizi ile belirlenir. Bir seed ya da
start up sirketi finanse edecekse yillik bazda % 50’lik bir getiri aranmaktadir. Fiyati
etkileyen faktorler sdyle siralanabilir:

1) Sirket ne kadar buylyecek?

2) Finansal projeksiyonlarin dogrulugu
3) Ek finansman

4) Yatirnrmdan ¢ikis opsiyonlari

5) Likiditasyon

6) Donemsel gelirlerin varlig

V-4.) Fiyat Nasil Belirlenir?

1) Finanslama asamasina bagl risk belirlemesi(erken asamada proje riski
yuksek, fiyatlama riski disuktlir. Ge¢ asamalarda ise proje riski duslk
fiyatlama riski yuksektir.

2) Halka acik diger girketlerde oldugu gibi fiyat kazang orani hesaplanir.

V-5.) Risk Sermayesi ilgi Alanlari

Her risk sermayesi sirketi kendi stratejisi dogrultusunda yatinnm yapar. Bazilari ¢ok
genel anlamda , her sektérden projelere her cografik yerlesim alaninda, firmalarin her
asamasinda yatirm vyapabilir. Buna ragmen bazilari da bir veya iki sektérde
uzmanlasmistir, sadece bir cografik bdlgede yatirrm yapar. Genel uygulamaya
bakarsak, lokalize olmus, bir konuda ihtisaslasmis risk sermayesi sirketlerinin
¢ogunlukta oldugunu goériyoruz.(26) Risk sermayesi sirketleri genellikle baslangi¢

sermayesini finanse ederken, teorik olarak sirketlerin “sirket 6mri gizelgesi nin”
« Ikinci asama sermayesi,

e Olgunluk asamasi,
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e Kopri finansman,

e Satinalma asamasi ( Leveraged/Management Buyout-mbo ) gibi,

asamalarinda da yatirm yapabilir.

(26) LAWRANCE FLANAGAN-The Money Connection-sf: 12

Risk sermayesi sirketleri ihtisaslagmak icin genellikle birbirine yakin bir iki sektori
secerken bazilari sadece bir teknolojiyi secer. Yuksek teknoloji en yogun ilgiyi
cekmektedir. Yatirimlarin boyutu, bir iki yiz bin dolardan ¢okg¢a milyon dolarlara

kadar genis bir yelpaze olusturmaktadir.

V-5.1a)Yatirimlarin Siresi

Baslangic¢ yatirimlarinin yaygin uygulanan yatirim stresi 5-10 yil arasidir. Girigilen
projenin 6zelliklerine ve sirket asamasina gore bu slire degisiklik gosterir. Sirket ge¢
asamasinda yapilan bir yatirim igin bu sire 1-2 yila inerken asama degisikligine gore
bu sire de degismektedir. Risk sermayesi yatirimlarina ne ¢ok uzun dénemli
yatirnmlar olarak bakabiliriz ne de onlari likit yatirim olarak gorebiliriz. Projeye bagli

makul yatirim sireleri s6zkonusudur. (27)

V-5.1b)Yatirrmdan Cikis

Genel olarak baslangic sermayesi yatinmlarindan ¢ikis 3 ila 7 yil arasinda

gerceklesmektedir. En uygun cikis sekli halka acgilmadir. Son bes yilda risk
sermayesi ylksek teknoloji yatirrmi sirketlerinin halka ag¢iimalarinda ¢ok buyUk
basarilar elde edilmistir. Son 20 yilik dénemde yaklasik Ggbin adet risk sermayesi

yatirnmi halka agilmistir. (28)

V-6. )Risk Sermayesi Sistemi Prosesi

Girisimci ile risk sermayesi sirketi arasindaki iliski bir dizi agamalardan olusmaktadir.
ik iletisim, karsilikli tanisma veya girisimcinin bir iletisim araci ile risk sirketine
ulasmasi ile saglanmaktadir Karsilikli ¢alismanin surdiriimesine karar verilmesi
durumunda;

V-6.1 Proje Plani Hazirlanmasi

e Yatirm Maliyeti,
o isletme Giderleri,
e Pazarlama Stratejisi,

e Gelir Tahminleri,
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e Uretim SekIi,
e Yonetim Bigimi,
o Yoneticilerin Ozellikleri,

e Olusturulmasi Distinilen Mali Yapi,

(27)(28) LAWRANCE FLANAGAN-The Money Connection-sf: 12

gibi proje bilgileri ile girisimci, risk sermayesi sirketine yazili olarak miracat eder.

V-6.2 On Degerlendirme

Risk sermayesi girketi projeyi inceler kendi normlari ile kargilastirir uygun olan proje

sahiplerini gérismeye davet eder.

V-6.3 Birlikte Calisma

Karsilikl goérismelerde taraflar arasinda mutabakat mevcut ise girisimci projesi

Uzerinde detayll ¢alismalar baslar. Bu asamada projenin , ekonomik, teknik ve mali

yapisi en az 5 yillik dénem igin projeksiyon seklinde incelenir. Fizibilite ¢alismasi

yapllir.

V-6.4 Degerlendirme

Taraflarca neticeler degerlendirilir. Risk sermayesi tarafindan degerlendirmeler
olumlu sonug verirse, sirket kendi acisindan projeye katilma kosullarini belirler.
Boylelikle risk sermayesi sirketinin hangi oran ve kosullarda projeye katilacagi

projenin 6zgun kosullarina gore ortaya cikar.

V-6.5 Yatirim So6zlesmesi

Risk sermayesi sirketi tarafindan belirlenen kosullarin girisimci tarafindan da
benimsenmesi ve mutabik kalinmasi durumunda, taraflar arasinda, karsilikh hak ve
yukUmlulikleri iceren bir yatirrm sézlesmesi dizenlenir. Bundan sonraki birlikteligin

temelini olusturacak olan bu sézlesmenin imzalanmasi ile gergeklestirme asamasina

gegcilir.

V-6.6 Gerceklestirme

Taraflar tim bilgi ve birikimlerini projenin gergeklesmesi icin kullanmaya baslarlar.

Sirket kurulur , gérev taksimleri yapilir. Kararlar alinir,proje gerceklestirilir.
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V-6.7 Yatirrmdan Cikis

Projenin dnceden belirlenen basari noktasina gelmesi ile risk sermayesi sirketi ,

yatirnm sézlesmesinde belirlenen sekilde yatirrmdan ¢ikar.

V-7) Kiigiik isletmeler Sermaye Piyasasi

ikincil sermaye piyasalari olarak da tanimlanan kiigiik isletmeler Sermaye Piyasasi
JKigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin hisse senetlerinin islem gdrmek lizere
dizenlendigi ,piyasalara ilk kez giren isletmelerin hisselerinin islem gérdagu “ kiguk

hisse senetleri “ piyasasi olarak Kot Digi Sermeye Piyasasi yada ikincil Sermaye

Piyasasi olarak tanimlanir.

V-8) Risk Sermayesi Fonlari

Risk Sermayesi Kurumsal Fonlarinin kaynagi ; emeklilik fonlari,sigorta fonlari,dis
fonlar,banka fonlari,blylk sirket ve sermaye gruplarinin kaynaklari gibi genis ve
farkl alanlardan toplanir.

Kurumsal Fonlar kigik igletmelere ,kendi olusturduklari araci kurumlar yada
bagimsiz araci kurumlar araciligi ile yatinm yaparlar. Bu fonlar ,emeklilik,sigorta gibi
sosyal guvenlik kuruluglarinin fonlari ile bankalarin olusturduklari 6zel fonlardan
olusur.

Kurumsal fonlar sermaye kazanci ve gelir vergisinden muaf tutulmasi ile yatirrmlara
kanalize edilebilir. Bu fonlarin kaynaklarinin uzun vadeli olmasi nedeniyle uzun vadeli
yatirimlar iginde uygundur. Kurumsal fonlar surekli bir nakit akisina sahip olmalari

nedeniyle sermaye piyasalarinda surekli talep bulabilirler.

V-9.) Fon Yonetimi

Risk sermayedarlari yatirrm yaptiklari sirketlere finansmanin yanisira fon yénetim
destegi verip vermemeleri agisindan da degerlendirilir.

Faaliyet Agirlikh Risk Sermayesi Firmalan ;
Bu gruptaki risk sermayesi sirketleri ( Y.O. veya Y.$. ) yatirnm yaptiklar igletmeyi

kontrol etmek Uzere yonetime katilirlar ( Hands-on ) .
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Danigma Agirlikli Risk Sermayesi Firmalari ;

Bu gruptaki risk sermayesi sirketleri Yonetime stratejik kararlarin alinmasi
asamasinda katilhrlar ( Hands-off )

Yapisal Agirlikli Risk Sermayesi Sirketleri ;

Bu gruptaki risk sermayesi sirketleri ydnetim destedi vermez ve yonetime katilmazlar

V-10.) Risk Sermayesi Piyasasi Finansal Araclari

a. Oydan Yoksun Hisse Senetleri

Bu pay senetleri ileri de kismen veya tamamen normal pay senetlerine gevrilebilir
veya belli bir siire sonunda bedelleri 6denerek Kiigiik isletmeler tarafindan geri satin
alinabilen senetlerdir.

Oydan yoksun pay senetleri sabit bir gelir tasimasi,kar payinda éncelik almasi,tasfiye
halinde diger hisse senetlerine goére oOncelik hakki tasimasi agisindan borg
senetlerine yakindir. (29)

b. Kurucu Pay Senetleri

Bu pay senetleri , belli bir sire icin kuruculara énemli haklar veren bir pay senedidir.
isletmenin hisseleri borsa’da kote edildiginde yada halka acildiginda oy hakki ve
ortaklk hakki tanityan senetlerdir.

c. Normal Pay Senetleri

Risk sermayedarina Kiigik igletmelerde oy hakki ve kontrol etme hakki veren ,belli
bir getiri ve kar payini garanti etmeyen senetlerdir. Bu senetlerin diger bir tlira de risk
sermayedarina ortaklik hakki ,sabit veya belli bir oran Uzerinden kara istirak etme
hakki verir.

d. Tahvile Cevrilebilir Pay Senetleri

Tahvile gevrilebilir pay senetleri bes yildan uzun vadeli araglardir.

V-11.) Risk Sermayesi Modelleri

Yatinm Fonu ve Yatinm Ortakhdi seklindeki yapilanmalar ,Menkul Kiymet Yatirm
Ortakhgi (MKYO ) ve Menkul Kiymet Yatirim Fonunun (MKYF ) gelistiriimis seklidir.
Yatirrm Fonu

Yatinm Fon’unda yatirimci , banka ve yatinm fonu sirketi arasinda yuratilen bir
yatirim iligkisi bulunmaktadir. Yatirrm Fonlari ; A.B.D. modeline gére Anonim Sirket ,
ingiltere modeline gére inanch Milkiyet ( Katlma Belgesi karsiiginda halktan
toplanan fonlar, belge sahipleri adina inangh mulkiyet ve riskin dagitiimasi ilkeleri

cercevesinde yoénetilir. inangl miilkiyet esasina gére olusturulan fonlarda yatirimcilar
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pay sahibi olurken ,kurulan fonlarda ortaklik hakkina sahip degildirler. Sirket
biciminde kurulan yatirim fonlarinda ise yatirirmcilar pay sahibi olarak ortaklik hakkina

sahiptir. ) temelinde olusturulmusglardir.

(29) ROBERT J.KUNZE-The Perills and payoffs of the Great American Venture Captal Game-sf: 50
Yatirnm Ortaklhigi Modeli

Menkul Kiymet Yatinm Ortakligi ( MKYO ) , riski dagitmak ve portfdy isletmek tUzere
kurulan anonim sirketlerdir. MKYO,kurucu ve imtiyazli pay senedi ile tahvil ihrag
edemezler. ve katildiklari kuruluglarin sermayesinin % 20’sinden ,oy haklarinin %10

‘undan fazlasina sahip olamazlar.

V-12.) Hisse Senedi ile Fon Saglamada Karsilagilan Sorunlar

Risk Sermayesi ,hisse senedi araciligi ile isletmelere fon saglama yollarindan biridir.
Kliguk isletmelerce hisse senedi arzi ile fon saglamada bazi gugliklerle
karsilasilabilmektedir.

Arz yonlii :

a. Yatinmci Azligi

S.P.K. , halka arz edilen hisse senetlerinin i¢ ay1 gegmemek lzere taninacak satis
suresi sonunda tamamen satilmasini ve bedellerinin kurucular , pay sahipleri , araci
kurum veya bankalar tarafindan taahhit edilmesini ister ( S.P.K. 7. Md. ).Bu taahht
,slre sonunda satilmayan senetlerin kurucular,pay sahipleri veya araci sirketler
tarafindan alinmasi ve bedellerinin nakden édenmesini kapsar. (30)

b. Likidite Sorunu

Firmalarin kredibilitesi nedeniyle hisse senetlerinin borsada alim-satiminin olmamasi,
hisse senetlerinin gereginde elden cikarilmasina imkan veren piyasalarin
olusmamasi,bu tir senetleri satin alan yada almayi disinenler agisindan bir likidite
sorunu tasimaktadir.

c. Sermaye Artirnrminda Nakit Giigliigi

S.P.K. halka arz yolu ile satilan hisse senetleri bedellerinin tam olarak ve nakden
o6denmesi sartini getirmektedir ( Md.7 ). Bu durum saglam mali alt yapiya sahip
olmayan firmalarin hisse senetlerinin halka arz yolu ile satiimalarini gutglestirir.

d. Yiiksek Enflasyon

Uzun sdreli bir yatirnm olan risk sermayesi yatirimlari , yiksek enflasyon nedeniyle
yatirimcilar tarafindan tercih edilmemektedir.

Talep Yonli :
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Anonim Sirket disinda sermaye sirketi niteligindeki Limitet Sirketlerin pay ihrag
edebilme &zelliklerinin  olmayisi,yatirrmcilari  kisitlayan engellerden biri olarak
gorulebilir.

Limitet Sirketlerin pay ihra¢ edebilir hale getirilmeleri ile genisleyecek olan sirketler
pazarina ilgi duyacak yeni yatirimcilari pazara c¢ekerek sektdére olan arzi

artirabilecektir.

(30) TUNCEL KURSAT-Risk Sermayesi Finansman Modeli-sf: 45

V-13.) Risk Sermayesinin Gelistiriimesi Uygulamalan

Risk sermayesi sirketleri finansal ve endustriyel kuruluglar ile bireylerden fon
saglamakta ,sermaye ile birlikte ydnetim ve pazarlama desteklerini de beraberinde
vermektedirler. Menkul kiymetler Borsasi klgik ve yeni sirketler piyasasi olarak
bilinen kot disi Menkul kiymetler piyasasina kigilk sirketlerin girisini kolaylastirmistir.
Risk sermayesi sektdriiniin gelistiriimesi icin devlet sermaye kazanglarinin bir kismi
icin vergi muafiyeti saglanmistir. ( ingiltere ) Tescil masraflar diisiik tutularak kiigiik
sirketlerin ikinci piyasaya girigleri Kolaylastiriimistir. Kisisel tasarruflari ézendirmek
icin ,yatinm kazangclari ile ilgili olarak hisse senedi kazanglari Gzerinden % 25’e varan
vergi indirimleri getirilmistir.(Fransa)Yuksek teknolojiye yonelik girisimlere ,kurumlar
vergisinden muafiyet saglanmistir. Bireysel yatirrmcilarin  vergilendirilebilir
gelirlerinden ,hisse senedi satin alma fiyatinin yarisi kadar indirim yapilmakta ve
sermaye kazanglarindan muafiyet saglanmaktadir.( Belcika )Hisse senedi yolu ile
elde edilen kazanclar Uzerindeki vergi kaldirilarak ,hisse senedinden saglanan karlar
vergiden muaf tutulmustur.( Danimarka )Risk sermayesi arzini 6zendirmek igin
yatinmcilara,yatirrm tutarinin % 100 ‘G oraninda vergi indirimi hakki taninmistir.(

Avustralya )



35

Tablo: 7

Risk Sermayesi Yatirnmlari(1998) |
Endiistri Anlagsma sayisi Degeri(USD) %
Bioteknoloji 139 635 4,50%
is hizmeti 137 636 4,50%
iletisim 583 3,994 27,70%
Bilgisayar teknolojisi 86 436,6 3,10%
Tuketici 118 580,1 4,10%
perakende 87 383,8 2,70%
elektronik/donanim 96 306,2 2,10%
cevre 14 13,2 0,10%
saglik 255 1,099,2  7,70%
endUstri 118 420,4 2,90%
tibbi techizat 173 686,6 4,80%
ilac 51 324,7 2,30%
yari iletken 40 226,9 1,60%
software donanim 952 4,548,8 31,90%
diger 4 9,4 0,10%
Toplam 2853 14,252,1 100%
Kaynak:Price Waterhouse Coopers
ONERILER VE SONUG

Tirkiye de girisimcilere yénelik heniiz kapsamli bir sistem yoktur. TTGV, TUBITAK,
ODTU ve bazi Universitelerin ar-ge departmanlari disinda teknolojik yatirimlari
destekleyen birimler bulunmamaktadir. Bu saydigimiz kuruluglar ise burokratik
calistigl icin slre¢ uzamakta, girisimciler de projelerini yurt digindaki firmalara
yéneltmektedirler. Bu da Turkiye'nin teknolojik gelisimi acisindan buyldk bir tehlike

olusturmaktadir.

Tarkiye de daha énce de belirtildigi gibi, Ege Yiksek Teknoloji Enstitlisi gibi bazi
kuruluglar da parlak projeler Uretiimekte fakat yeterli fon olmamasindan dolay rafa
kaldirimakta ya da bekletiimektedir. Bu sekilde hem bu teknolojik Usler verimsiz
calismakta hem de bati ile rekabet sansimiz giderek azalmaktadir. Oysa Turkiye de
¢ok parlak mihendisler vardir. Bu mihendislerin ¢cogu altyapi eksikliklerinden dolayi
¢Ozimi yurt disindaki V.C. sirketlerinde aramaktadirlar. Dinyadaki patentlere
baktigimizda Turkiye'nin oldukga alt siralarda oldugu géze carpmaktadir. Ayrica

Turkiye deki mevcut patent yasasi da degistiriimelidir.
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Unutulmamahdir ki ABD ve diger Ulkelerde risk sermayesi devlet tarafindan

desteklenmis ve vergisel tesvikler saglanmis, NASDAQ gibi teknoloji sirketlerinin 6zel

bir borsaya kavusturulmasina imkan taninmistir. Turkiye de kisaca;

1)

2)
3)

4)

Risk sermayesinin geligsimi 6zel sektor-devlet-finansal kuruluslar-Gniversiteler
isbirligi ile gelisebilir

Patent yasasi modern anlamda degistiriimelidir.

IMKB disinda risk sermayesi ile kurulmus teknoloji sirketlerinin borsada islem
gorecegi NASDAQ benzeri bir borsa kurulmahdir (Turkiye Teknoloji Borsasi
gibi)

Bankalar basta olmak Uzere sadece projeleri destekleyen ve kiglk
girisimcileri koruyan 6zel fakat kiigik fonlar olusturulmalidir.

Risk sermayesini tanitici seminer ve organizasyonlar dizenlenmeli, yurt digi

fonlarla isbirligi yapiimahdir.
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EKLER

EK.1)

Diinya’da Risk Sermavyesi ile ilgili Bazi Organizasyonlar

Angel Society: Bu kurulus, gerek ilk yatirnm asamasindaki yatirimcilar igcin gerekse
profesyoneller icin tim diinya genelinde gerekli olan bilgiyi saglar. Angel Socitey
Bloomberg ile ortaklasa calismaktadir. Ote yandan kurulus, e-business conference &
Expo& PC Expo’yu diuzenlemektedir. Ayrica her yil “ Angel Network” adli bir kitap

yayinlamaktadir.

Canadian Venture Capital Association: Kanada'da faaliyet gésteren yatirnmcilara

yonelik ulusal bir hizmet vermektedir.

Emerging Enterprice Zone: Merkezi ABD de olan ve kar amaci gutmeyen bir
organizasyondur. Daha c¢ok gelismekte olan Ulkelerdeki projelere ydnelik destek

vermektedir.

International Angel Investors Institution: ABD de ve bazi Ulkelerde faaliyet
gOstermektedir. Daha ¢ok e-business alanindaki projelere yonelik hizmet

vermektedir.

National Venture Capital Association: Sadece ABD de bulunan projelere yonelik
destek vermektedir. E-business, bio- teknoloji ve enerji telekom gibi sektorlere

yonelik hizmet vermektedir.

Northwest Venture Group: Binyesinde bir c¢ok venture capital firmasi

bulunmaktadir. Uyeleri aracilidi ile bir gok projeye destek vermektedir.
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EK-2

Diinya’nin en Popiiler Venture Capital Sirketleri

O Waterside Venture Capital Co.(internet)

O Atlas Venture(ylksek teknoloiji)

O UBS Capital(ylksek teknoloji)

OVenture Economics( tim sektorler)

O Sprout Group(telecom)

O Advanced Technology Ventures(ATV) (software, internet ve saglik)

OlLabrador Ventures(erken yatirim agsamasindaki internet sirketleri)

OHummer Windblad Venture Partners(software projeleri)

UMeVC Venture Capital (hizmet sektdri)

OPartech Int.(ylUksek teknoloji)

dAdvent Int.(telecom, enerji)

ODraper Int(Hindistan ve ABD deki projeler)

Olnternational Capital Partners(tim sektorler)

Olnternational Business Ventures(Asya, Avustralya ve Silicon Valley’'deki projeler)

O 1st Venture (telekom)

t21stCentury Internet Venture Partners (internet technology)

O Apex Investment Partners (genel)



OBenchmark Capital (bio-technology)

U CCG Venture Partners (technology)

O Digital Partners(computer tech)

Olnternet Finance Partners(internet technology)

39
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EK-3

SPK Risk Sermayesi Yatirnm Ortakliklarina Yonelik Esaslar Tebligi

BIRINCIi BOLUM

Amag, Kisaltmalar,Dayanak ve Tanimlar

Amac:

Madde 1-Bu tebligin amaci, risk sermayesi yatirrm ortakliklarinin kurucularina ve
kurulus usdllerine, hisse senetlerinin Kurul kaydina alinmasi ve halka arzina,
yonetimine ve yodneticiliklerinde aranacak niteliklere, faaliyet konulari ve portfoy
sinirlamalari  ile  kamuyu aydinlatma  yUkidmlGliklerine  iliskin  esaslari

duzenlemektedir.

Kisaltmalar:

Madde 2-Bu teblig’de gecen;

Ortaklik: Risk sermayesi yatirim ortakhgini
Kurul:Sermaye Piyasasi Krulu'nu
Bakanlik:Sanayi ve Ticaret Bakanhgi'ni
Kanun:2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nu
TTK: Turk Ticaret Kanunu’'nu

TTSG: Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi’ni

ifade eder.

Dayanak:
Madde 3- Bu teblig, Kanun’'un 22. maddesinin (0) bendi ile 36. maddesine

dayanilarak hazirlanmistir.

Tanimlar:
Madde 4- Bu teblig’de gecen bazi kavramlar asagida tanimlanmistir:

a) Risk Sermayesi yatirimi: Girisim sirketlerinin birinci el piyasalarda
ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarina vyapilan uzun vadeli
yatirrmlardir. Risk sermayesi yatirimi, girisim sirketlerine ortak olmak
suretiyle yapilabilecegi gibi bu sirketlerin ihrag ettigi borglanma
senetlerinin satin alinmasi suretiyle de yapilabilir.

b) Risk Sermayesi Yatirnrm Ortakhdi: kayith sermayeli olarak kurulan ve

cikarilmis sermayelerini esas alarak sermaye ve faiz kazanci elde
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etmek amaciyla risk sermayesi yatirmlarina ydnelten halka acik
anonim ortakhklardir.

c) Girisim Sirketi: Tlrkiye de kurulmus veya kurulacak olan gelisme
potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci olan ortakhklardir.

d) Portfoy degeri: Ortakhgin aktifinde bulunan, girisim girketlerinin hisse
senetleri ve borclanma senetleri ile ikncil piyasalarda islem goren
sermaye piyasas! araglari ve ters repo islemlerinin rayic degerleri
toplamidir.

e) Oz sermaye:29/1/1989 tarihli ve 20064 sayilli Resmi gazete’'de
yayimlanan Seri:XI,No:1 sayili “Sermaye Piyasasi’nda Mali Tablo ve
Raporlara ilskin ilke ve Kurullar Hakkinda Teblig'in3 numarali ekinde

tanimlanmis olan 6z sermaye tutaridir.

IKINCI BOLUM

Kurulus ve Dénuisiime iligkin Esaslar

Kurulus Sartlari:
Madde 5- Ortakliklar ani usulde kurulabilirler. Ayrica faaliyet konulari farkli olan
sirketler esas s6zlesmelerini kanun ve teblig hikimlerine uygun olarak degistirerek
risk sermayesi yatirim ortakligina donusebilirler. Ortakhklarin kurulusunun vya da
faaliyet konusu farkll olan sirketlerin risk sermayesi yatinm ortakligina
donudsimlerinin Kurul’ca uygun goérilebilmesi igin:
A) Ani usulde kurulacak ise
a) Kayitl sermayeli A.S. seklinde kurulmasi
b) Cikarilmis sermayesinin asgari % 49’u oranindaki hisse senetlerini bu
tebligde belirlenen slire ve esaslar dahilinde halka arz etmek lzere
kurulmus olmasi
c) Baslangi¢ sermayesinin 500 milyar TL den az olmamasi
d) Hisse senetlerinin nakit karsiligi ¢ikariimasi
e) Ortaklik stresinini 10 yildan az olmamasi
f) Ticaret Unvaninda “risk sermayesi yatirm ortakhdi”ibaresinin
bulunmasi
g) Esas sodzlesmesinin TTK, kanun ve bu Teblig hikimlerine gore
duzenlenmesi
h) Kurucularinin bu Teblig’in 6. maddesinde sayilan sartlar tasimasi
i) Kanunun 30. maddesinin birinci fikrasinin (f) bendinde belirtilen

protfoy isletmeciligi faaliyetinde bulunmak tzere Kurul’a bagvurmasi
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i) Kurul’'un uygun goérisunin alinmasi

B-Ddnlsecek ise,

a)

b)

kayitli sermaye sistemi iginde yer almasi veya bu amacla Kurul'a bagvurmus
olmasi

Cikarilmisg sermayesinin asgari %49’u oranindaki hisse senetlerini, bu teblig
de belirlenen sure ve esaslar dahilinde halka arz edecegini Kurul'a karsi
taahh(t etmis olmasi

Baslangi¢ veya 6denmis sermayesinin 500 milyar TL den az olmamasi
Dénusimden itibaren ortaklik stresinin 10 yildan az olmamasi

Ticaret Unvanini “Risk sermayesi yatinm ortakhdi” ibaresini icerecek sekilde

degistirmek Uzere Kurul’a bagvuruda bulunmasi

f) Esas sOzlesmesinin TTK, kanun ve bu tebli§ hikimlerine gére dizenlenmesi
icin Kurul’'a bagvurmus olmasi

g) Ortaklikta % 10’dan fazla paya sahip gercek kisi ve ortakliklarin ve tuzel kisi
ortaklarin yonetim kurulu Gyelerinin bu tebligin 6. maddesinde sayilan sartlari
tasimasi

h) Kanun’un 30. maddesinin birinci fikrasinin (f) bendinde belirtilen portfoy
isletmeciligi faaliyetinde bulunmak tzere Kurul’a bagvurmasi

i) Kurul'un uygun gorisuinin alinmasi

Sarttir.

Ani usulde kurulus icin gerekli olan asgari baslangi¢ sermayesi veya dénisimuin

uygun gorulebilmesi icin gereken asgari 6denmis veya cikariimis sermaye tutari,

Maliye Bakanligr’nca ilan edilen yeniden degerleme oraninin % 80’in altinda

olmamak sartiyla her yil Kurul’ca yeniden belirlenerek ilan edilir.

Kurucularin nitelikleri

Madde 6-Kurucularin

a)

b)

Muflis olmamalari ve zimmet, ihtilas, irtikap, rlsvet, emniyeti suistimal,
sahtecilik, hirsizlik, dolandiricilik, kagakgilik gibi ylz kizartici siuglardan
dolayl veya Kanun’a muhalefetten dolayl hikim giymemis olduklarini yetkili
adli mercilerden belgelendirmeleri.

Sermaye piyasas! faaliyetlerine iliskin Kurul dizenlemeleri cergevesinde
faaliyet izinlerinden biri veya birkagi, slrekli veya gecici olarak kaldiriimis
veya borsa Uyeliginden gecici veya surekli olarak ¢ikariimis bu mueyyideyi

gerektiren olayda sorumlulugu tesbit edilmis kisilerden olmamalari.



43

c) Yabanci uyruklu olmasi halinde 6224 syili yabanci sermayeyi tesvik kanunu
uyarinca gerekli izinleri almis olmalari.

Zorunludur

Kurul, haklarinda kesinlesmis bir mahkumiyet karari olmamakla birlikte

kuruculardan birisi veya birkagi aleyehinde bu maddede sayilan fiillerden dolayi

su¢ duyurusunda bulunulmus olmasi halinde ortakhdin kurulus veya doéntsim

talebini s6zkonusu yargilama sonuglanincaya kadar erteleyebilir.

Kurulus ve dénisim islemleri

Madde 7-Ani usllde kurulacak veya donusecek olan ortakliklarin dncelikle bu
tebligin 1 numarali ekinde belirtilen belgelerle birlikte kurula basvurmalari
zorunludur.

Kurul, basvuruyu kanun ve ve bu tebli§ hikimlerine uygunluk yéniinden inceler
ve herhangi bir aykiri husus bulunmamasi halinde kurulus veya doénisimign
talebini uygun gorr.

Kurulca basvurunun uygun goérilmesi halinde ani usllde kurulusta kurulusun
dénusimde ise esas sozlseme degisikliklerinin onaylanmasi talebi ve sermayenin
bu tebli§ hukgmlerine uygun olarak édenmis oldugunun gdsterir belgeler ve
gerekli diger belgelerle birlikte bakanliga basvurulur.

Ani usulde kurulan ortakliklar bakanligin kurulug iznini vermesinin ardindan
TTK'nin ilgili htkimlerine uygun olarak ortakhgin ticaret siciline tescili ile tlzel
kisilik kazanirlar.

Doénusecek ortakliklar ise bakanlhidin onay vermesinin ardindan esas sdzlesme
degisikliklerinin genel kurul tarfindan onaylanmasi amaciyla ortakhk genel
kurulunu ve gerekiyorsa TTK'nin 389. maddesi hikmi uyarinca imtiyazli pay
sahipleri genel kurulunu toplantiya caginirlar. Degisikliklerin onaylanmasi ve

ticaret siciline tescili ile birlikte dénlisim islemleri tamamlanmis olur.

UCUNCU BOLUM:

Hiise senetlerinin kurul kaydina alinmasi

Kayda alinma basvurusu

Madde 8: Ani usulde kurulan veya esas sozlesme tadili yoluyla risk sermayesi yatirnm
ortakligina donusen ortakliklarin kuruluglarinin veya esas sozlesme degisikliklerinin
ticaret siciline tescilini takip eden bir yil icinde faaliyetlerin yUritilebilmesi icin gerekli
olan mekan donanim ve personeli temin etmeleri ve organizasyonu olusturmalari

kaynaklarinini  zorunlu giderler disinda kalan kismi ise yatirm portféyini
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olusturmalari ve halka arz edilecek hisse senetlerinin kayda alinmasi talebiyle Kurul'a
basvurmalari zorunludur.

Tescili takip eden bir yil igcinde ortakligin c¢ikarilmis sermayesinin en az %10’unun
3.yil sonuna kadar %30’unun 5.yil sonuna kadar %49unun halka arz edilmesi
zorunludur.

Bir yillik sure icinde bagvuruda bulunmayan veya gerekli sartlari saglamadigi igin
basvurusu Kurul'ca uygun gorilmeyen ortakliklarin risk sermayesi yatirim ortakhgi
olarak faaliyette bulunma haklarn ortadan kalkar. Ortakliklar 1 yillik sdrenin
bitiminden veya Kurul’'un olumsuz gérusunun kendilerine bildirlidgi tarihten itibaren en
gec 3 ay icinde esas sOzlesme hukumlerini risk sermayesi yatirm ortakhdi faaliyetini
kapsayacak sekilde degistirmek ve kayith sermaye sisteminden ¢gikmak Uzree Kurul’a
basvurmakla yikumluddr. Ortakliklar bu degisikligi yapmadiklari takdirde TTK’'nin
434. maddesinin 1. fikrasinin 2 ve 6 no lu bentleri hikimleri geregince miinfesih
addolunur. Ancak kurul hisse senetlerinin ihra¢ edilecegi piyasalarda 6nemli
olumsuzluklarin ortaya ¢ikmasi halinde ortakligin basvurusu Gzerine 1 yillik slreyi
uzatabilir. Bu madde uyarinca yapilacak ilk halka azrdan 6nce richan haklarinin
tamamen kullandiriimasi suretiyle sermaye arttrimi yapilarak cikarilmis sermaye

arttirlamaz.

Halka arz:
Madde 9- Ortaklik hisse senetlerinin halka arzinda Kurul'un hisse senetlerinin halka
arzina ve satig yontemlerine iligskin dizenlemelerine uyulur. Yapilacak halka arzlarda,
sermaye arttirrmi yoluyla halka agilma yonteminin benimsenmesi ve ihra¢ edilen
hisse senetlerinin tamaminin veya bir kisminin satilamamasi halinde bir sonraki
sermaye arttinmi karari, bu tebligin 8. maddesinin 2. fikrasinda dizenlenen sireler
de dikkate alinarak, belirtilen asgari halka agiklik ornalarina ulasilmasini saglayacak
sekilde alinir.
Hisse senetlerinin kayda alinmasi igin Kurula yapilacak basvurunun Kurul'ca
yetkilendirilmis bir araci kurulug tarafindan yapilmasi zorunludur.
Aracilik yapan kurulusun bir dilekge ekinde
a) Mevcut ortaklarin paylarini halka arz edebilmeleri igin bu tebligin 2 numarali
ekinde
b) Sermaye arttirmi suretiyle hisse senetlerinin halka arz edilmesi halinde 3
numarali ekinde
c) Mevcut ortakliklarin sermaye paylarinin bir kisminin halka arz edilmesi ve
sermaye arttrimi yapilarak arttirlacak sermayeyi temsil eden hisse

senetlerinin halka arz edilmesi ydntemlerinin birlikte kullanilacak olmasi
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halinde ise 2 ve 3 numarali ekinde sayilan belgeler ile Kurul'a bagvurmasi

zorunludur.

Kayda alinma bagvurusu

Madde 10-Kurul, ortakliklarin portfdy isletmeciligi izni basvurusunu ve hisse
senetlerinin kayda alinmasi bagvurusunu birlikte degerlendirir. Portfoy isletmeciligi
faaliyet izni verilmesinde Kurul esas olarak ortakligin faaliyetlerini yarutmeye elverigli
bir mekana, donanima, personele, organizasyona, yoneticilere sahip olup oladigini
inceler ve inceleme sonucunda ortakligin portfdy isletmeciligi faaliyetini ylrttebilecedi
sonucuna varirsa bu konuda yetki belgesi verir. Kayda alma hususunda ise Kurul
basvurulari, izahname ve sirkilerin ortaklik ve halka arz olunacak hsiise senetlerine
ilskin mevzutata &éngoérulen bilgileri icerip igermedigini dikkate alarak kamunun
aydinlatilmasi c¢ercevesinde inceler, incelemeleri sonucunda agiklamalarin yeterli
olmadigi ve gercegi durust bir bicimde yansitmayarak halkin istismarina yolagacagi
sonucuna varilirsa gerekgce gosterilerek basvuru konusu hisse senetlerinin Kurul
kaydina alinmasinda imtina edilebilir, uygun gorilen hisse senetleri kurul kaydina
alinir. Kurul kaydina alinma, ihra¢ edilen hisse senetlerinin ve ortakligin Kurul veya

kamuca tekefflili anlamina gelmez ve reklam amaciyla kullanilamaz.

Kurulda bildirim
Madde 11-Ortakliklar
a) Kurulus esas s6zlesmesinin ilan edildigi TTGS’nin bir nishasini ilan tarihini
b) Halka arza ilskin izahname, sirkllerler, satisa ilgkin ilan ve reklamlarin
yayimlandigi gazetelerin birer nishasini yayin tarihlerini
c) Halka arz sonrasinda olusan yeni ortaklik yapisi ve satis sonugclari hakkindaki
bilgildei satis slresinin bitimini
d) Girisim sirketlerine yatirm yapilmasina ilskin s6zlesmelerin bir 6rnegini
imzalanmasini
e) Ortaklik portfoéylnde yer alan yatirnmlari kapsayan aylik portfdy tablosunu ay
sonuna
Takip eden 6 isgun icinde Kurul'a génderir. Ayrica girisim sirketlerine yatirim
yaplimas! konusunda alinmis yodnetim kurulu kararlarinin en seri haberlesme
vasitasiyla en geg izleyen isglinii saat 9:00’a kadar Kurul'a ve hisse senetlerinin

islem gordugu Borsaya bildirilmesi zorunludur.

imtiyazl pay ihraci:
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Madde 13-Ortakliklar, yo6netim kurulu Uyelerinin seciminde aday gosterme
imtiyazi taniyan hisse senedi disinda imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet
ihrag edemezler. Halka acilma sonrasinda higbir sekilde ydnetim kurulu Gyeligine

aday gosterme imtiyazi da dahil olmak tzere imtiyaz yaratilamaz.

DORDUNCU BOLUM

Ortakligin Yénetimine iliskin Esaslar

Yénetim Kurulu Uyeleri ve Genel mudur

Madde 14- Ortaklikta gorev alacak yonetim kurulu Uyelerinin ¢ogunlugunun T.C.
vatandasi olmasi, bu tebligin 6.maddesinin (a) ve (b) bentlerinde yer alan sartlari
tasimasi ve 4 yillik yiksek 6grenim kurumlarinan mezun olmalari zorunludur.
Ortaklikta genel midir olarak goérev alacak kisilerin, ekonomi, finans, isletme,
hukuk veya buna benzer alanlarda egitim veren 4 vyillik ylksek 6grenim
kurumlarinin mezun olmalari ve ortakhdin faaliyetleri ile ilgili konularda en az 5

yillik tecriibeye sahip olmalari sarttir.

Faaliyet kapsami

Madde 15-Ortakliklar

a) Adi veya imtiyazli hisse senetlerini satin almak suretiyle girisim sirketlerine
ortak olabilir.

b) Girisim sirketlerinin ihrag ettigi bor¢lanma senetlerini satin alabilir

c) Girisim sirketlerinin ydnetimine katilabilir, bu sirketlere danigmanlik hizmeti
verebilir

d) Herhangi bir yonetim ve sermaye iligkisi olmamak kaydiyla diger risk
sermayesi yatirm ortakliklarina yatirim yapabilir

e) Portféylerini gesitlendirmek amaciyla 2. el piyasalarda islem gdren sermaye
piyasasi araglarina yatirim yapabilir

f) Sermaye piyasasi mevzuati dahilinde borglanma senedi ihrag edebilir.

Faaliyet yasaklari
Madde 16- Ortakliklar,
a) Odiing para verme igleri ile ugrasamaz
b) Bankalar kanunu'nda tanimlandigi Uzere mevduat toplayamaz, mevduat
toplama sonucunu verecek is ve islemlerde bulunamaz

c) Ticari, sinai ve zirai faaliyetlerde bulunamaz
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d) Risk sermayesi yatirimi ve Tebli§’de izin verilmis diger faaliyetler disinda
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunamaz

e) Altin ve kiymetli madenler yatirrm yapamaz

f) Herhangi bir amagla vadeli islem s6zlesmesi yapamaz

g) Menkul kiymetleri agiga satamaz ve 6dung menkul kiymet islemi yapamaz

h) Faaliyetlerinin gerektirdigi miktar ve degerden fazla gayrimenkul edinemez

Yatirim sinirlamalari
Madde 17-Ortakliklar,

a) Ortakllk sermayesinde %10’dan fazla pay sahibi olan ortaklarin yonetim
kurulu Gyelerinin ve genel madurin ayri ayri ya da birlikte sermayelerinin
%10’'undan fazla sahip olduklari sirketlere esas sdzlesmelerinde hikim
olmadikga yatirrm yapamaz.

b) Girisim sirketlerinin ihra¢ ettigi menkul kiymetler disinda kalan ve ikincil
piyasalarda islem gdéren menkul kiymetlere portfdy degerinin % 35’'inden
fazlasini yatiramaz

c) (b) bendi kapsaminda tek bir sirketin ihra¢ etmis oldugu menkul kiymetlere
portfdy degerinin %10’undan fazlasini yatiramaz

d) (b) bendi kapsamindaki tek bir sirketin sermayesi veya oy haklarini %5’inden
fazlasina sahip olamaz.

e) Diger risk sermayesi yatirrm ortakliklarina portfdy degerinin %10’'unda

fazlasini yatiramaz.

Bor¢lanma Limiti

Madde 18:Ortakliklar,

Bagimsiz denetimden ge¢mis en son bilangolarinda yer alan 6z sermaye tutarlarinin
uc kati kadar kredi kullanabilirler ve sermaye piyasasi mevzuatindaki sinirlamalar
dahilinde borglanma senedi ihrag edebilirler. Ancak kullandiklari krediler ihrag
edcekleri borglanma senetleri igin sermaye piyasasi mevzuatinca hesaplanacak ihrag

limitinden dusalir.

Danigsmalik hizmeti alinmasi

Madde 19-Ortakliklar,

Esas sOzlesmelerde hiukim bulunmak ve yonetim kurulunca karar alinmak kaydiyla
faaliyetleri ile ilgili konularda kullaniimak Uzere girisim sirketlerinin secimine ve
yatirrmlarin yénetimine iliskin olarak uzmanlasmis kisi ve kuruluslardan danismanlik

hizmeti alabilirler.
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Girisim Sirketlerine yatirim

Madde 20:Ortakliklarin, girisim sirketlerine yapacagi risk sermayesi yatirimlari
taraflar arasinda imzalanacak bir s6zlesme cercevesinde yapilir. Sozkonusu
s6zlesmede girisim sirketinin yonetimi hususu basta olmak Gzere ortakligin ve girisim
sirketinin hak ve yukumluluklerine yer verilmesi zorunludur.

Girisim sirketlerinin sinai, zirai uygulama ve ticari pazar potansiyeli olan arag, gereg,
malzeme, hizmet veya yeni Urtn, yontem, sistem ve uUretim tekniklerinin meydana
getirlmesini veya gelistiriimesini amaglamalari ya da yonetim, teknik veya sermaye

destegi ile bu amaglar gergeklestirebilecek durumda olmalari gereklidir.

BESINCIi BOLUM

Diger Hukumler

Sir Saklama:

Madde 21-Ortakliklarin yénetim kurulu Gyeleri, genel midir ve personeli, yasal
dizenlemeler ve yasal olarak bilgi edinme yetkisine haiz mercilerce talep edilmesi
halleri haric olmak Uzere ortakliklarin yatirnm yaptigi veya yapmayi planladigi sirket

veya projeler konusunda elde ettikleri gizli bilgileri agiklayamazlar ve kullanamazlar

ilgili mevzuta tabiyet

Madde 22-Ortakliklar,

Mali tablo ve raporlar, kar dagitimi, ilan ve reklamlar gibi hususlarda kurul
duzenlemelerine uyarlar. Bu tebli§ de hikim bulunmayan hallerde Kurul'un halka

acik sirketlere iliskin dizenlemelerine ve ilgili diger mevzuat hikimlerine uyulur.

Fona yatirlacak Ucret
Madde 23-Ortakliklar hisse senetlerinin kurul kaydina alinmasinda énce Kanun’un
28. maddesi uyarinca kayda alma Ucreti Kurul hesabina pesin olarak yatirilir.

Kaldirilan hukiamler:

Not: Bu madde ile yururlikten kaldirilan Seri VIII No:21 s. Tebligi icin 1V/2499L.0.20
No lu belgeye bakiniz.

Madde 24-Bu tebligin yayimindan 6nce 6/7/193 tarihli ve 21629 miukerrrer sayil
gazetede yayimlanmis Seri:VIlIl No:21 sayili” risk sermayesi yatirrm ortakliklarina

ilskin esaslar tebligi” yararlikten kaldiriimisir.
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Gecici Madde 1-Bu tebli§g uyarinca yeniden degerleme de@er artis oranina

endekslenmis tutarlar 1/1/2000 tarihinden itibaren uygulanir.

Gecici Madde 2-Bu tebligin yayimindan énce kurulmus ortakhklar Tebli§’'in yayimi
tarihinden itibaren 1 yil igcinde esas s6zlesmelerini bu teblig hikimlerine uygun olarak

dizeltmek zorundadirlar.

Yurarlok:

Madde 25-Bu teblig yayimi tarihinde yururlige girer

Yurdtme

Madde 26-Bu teblig htkidmlerini Kurul yiratdr

KURULUS VE DONUSUMDE ARANACAK BELGELER

1) TTK'ya, kanun’a ve bu teblig’e uygun olarak hazirlanis esas
sdzlesme

2) Kurucu ortaklari tanitici bilgiler(gercek veya tiizel kisi)

3) Ortaklarin bilgi ve tecribesine ilskin bilgiler(gercek veya tlizel
kisi)

4) Ortaklarin adli sicil kayitlar

5) Ortaklarin miflis olmasiklarina iliskin beyanlari

6) Tuzel kisi ortaklarin yoneticilerinin Teblig de sayilan nitelikleri
haiz olduklarini tesvik eden belgeler

7) Yabanci ortaklarin 6224 sayili Kanun uyarinca alacaklari izin
belgesi

8) Tuzel kisi ortaklarin varsa son 10 yila iligkin bagimsiz
denetim raporu

9) Tuzel kisi ortaklarin esas s6zlesmesi

10) Ortaklarin istirak ettigi sirketlere iliskin bilgi

11) Ortaklik yoneticilerinin igtirak ettigi sirketlere iligkin bilgi

12) Dénusecek sirketin faaliyet raporu

13) Dénusecek sirketin bagimsiz denetim raporu

14) Portfoye alinmasi dustinulen girisim sirketlerine iliskin bilgiler

15) Ortakhigin portfoy isletmeciligi bagvurusu

16) Kurul'ca talep edilebilecek diger bilgi ve belgeler
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MEVCUT ORTAKLIKLARIN PAYLARINI HALKA ARZ ETMELERI HALINDE
ARANACAK BELGELER

7)
8)
9)

Risk sermayesi yatinm ortakliginin mekan, personel, yonetici, organizasyon
dizenini ve donanimini agiklayan belgeler

Ortakhdin muhasebe kayit dizenini agiklayan belgeler

imzalanan aracilik sézlesmesinin bir érnegi

Sozlesme taraflarinin imza sirkileri

Hisse senetlerini halka arz edecek olan ortakliklarin, ortakliktan alacaklari o
risk sermayesi yatirm ortakhginin ortadi olduklarint ve c¢ikarilmis
sermayedeki paylarinin oran ve miktarini gdsterir belge

Halka arz bir tizelkisi tarafindan yapiliyorsa, o tizel kisinin yetkili organinca
alinacak halka arz kararinin noter tasdikli bir 6rnegi

Esas s6zlesme 6rnegi

izahname

Sirkuler

10) Hisse senedi 6rnegi

11) Halka arz edilecek hisse senetlerinin (izerinde devir ve tedavilini kisitlayici

veya senet sahibinin kullanmasina engel olacak kayitlar olmadidini, ayrica
hisse senedi Uzerinde intifa hakki olup olmadigini belgeleyen ortakliklari ve

paylarini satacak olan ortakliklardan alinmis beyanlar

12) Halka arz edilecek hisse senetleri Uzerindeki zilyetligin herhangi bir rehin

veya teminat islemine dayanmadigina iligkin ortaklarin beyani

13) Halka arz edilecek hisse senetlerinin seri numaralari ve kupUr dagilimlarini

icerecek sekilde dékimi

14) Hisse senetlerinin satis fiyatinin tesbitine dayanak olusturan fiyatlama raporu

15
16
17
18
19

20
21

ve bu fiyatin hesaplanmasinda esas alinan varsayimlar

Yoneticilerin muflis olmadiklarina iligkin beyanlari

Yoneticilerin adli sicil kayitlar

Yoneticilerin 6zgegmisleri

Ortakhigin kurulus bilangosu ve gelir tablosu

Ortakhigin portfoy tablosu

Ortaklarin ve yoneticilerin istirakleri hakkinda bilgi

Basvuru tarihine kadar yapilan harcamalar ve kullanilan krediler hakkinda

bilgi



51

22) Personelin 6zgesmigleri ve tebli§ kapsaminda sayilan nitelikleri haiz
olduklarini tevsik eden belgeler

23) Bagimsiz denetim raporu

24) Tahsisli satig s6zkonusu ise buna iligskin yetkili organ karari ve alicilarla
yapilan s6zlesmelerin drnegi

25) Satis bedellerinin yatirilacagl hesap numarasini bildirir yazi

26) Varsa, danigman sirketi, faaliyetlerini, ortaklik yapisini tanitici bilgi ve
danismanlik sézlesmesinini érnegdi

27) Girisim sirketlerinin ortaklik yapilar

28) Girisim girketlerinin faaliyetlerine ve yatirim alanlarina iligskin bilgiler

29)

30) Girigim sirketlerine iliskin planlanan yatirim dénemi

Girisim sirketlerinin yoneticileirne iligkin bilgiler(6zgecmis, sirketteki gorevi)

31) Kurul'ca gerekli goérilmesi halinde izahnamedeki bilgileri tevsik eden
ortakligin mali durumu veya faaliyetlerine iliskin olarak istenebilecek diger

bilgi ve belgeler

SERMAYE ARTTIRIMI SURETIYLE HALKA ARZDA ARANACAK BELGELER

1) EK/2 de sayilan belgelerden (5),(6),(11) ve (12) numaral bentlerde sayilanlar
disindaki belgeler

2) Sermaye arttinmina iligskin yénetim kurulu kararinin noter onayl bir niishasi

3) Kurul'un ilgili dizenlemeleri uyarinca ilan zorunlulugu bulunuyorsa, yonetim
kurulu kararalrinin ilanlarinin yapildigi gazetelerin bir nishasi

4) Pay bedellerinin yatirilacagi 6zel hesabi bildirir yazi

5) Kurulca istenebilecek diger belge ve bilgi
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EK-4

RiSK SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S. ESAS SOZLESMESI

Kurulus:

Madde 1-Asagida adlari, soyadlari, uyruklari ve ikametgahlari yazili kurucular
arasinda T.T.K’'nin ve SPK hikimleri ¢cergevesinde ve SPK’nin Seri:VI No:10 sayili
Tebligi'ne uygun surette hisse senetlerini halka arz etmek Uzere ve kayith sermaye
esaslarina goére, TTK'nin A.S.’lerin ani usilde kurulmalari hakkindaki hikamleri

cercevesinde bir risk sermayesi Yatirim ortakligi A.S. kurulmustur.

ADI SOYADI/TICARET UNVANI UYRUGU IKAMETGAHI VEYA MERKEZ ADRESI

Sirketin Gnvani:
Madde 2-Sirketin Ticaret Unvani’......... ...... ” dir. Bu esas so6zlesmede kisaca

“Sirket” olarak anilacaktir.

Sirketim merkez ve subeleri:

Madde 3-Sirketin merkezi.....dadir. Adresi........... dir. Adres, degisikliginde yeni adres,
ticaret siciline tescil ve Tlrkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan ettirilir ve ayrica SPK’ya
ve Sanayi Ve Ticaret Bakanlhgrna bildirilir. Tescil ve ilan edilmis adrese yapilan
tebligat Sirket'e yapilmis sayilir. Tescil ve ilan edilmis adresinden ayrilmis olmasina
ragmen yeni adresini siresi iginde tescil ettirmemis sirket i¢cin bu durum fesih sebebi
sayllir. Sirket, SPK ile Sanayi ve Ticaret bakanhdr'na bilgi vermek sartiyla sube ve

temsilcilik agabilir.

Sirketin Siresi:
Madde 4-Sirketin hukuki varligi isbu esas s6zlesmenin tescilinden itibaren 10 yildan

az olmamak Uzere herhangi bir sure ile kisittanmamigtir

Sirketin amaci ve faaliyet konusu

Madde 5-Sirket, kayith sermayeli olarak ve c¢ikarilmis sermayesini esas olarak
sermaye ve fazi kazanci elde temek amaciyla Turkiye de kurulmus

Veya kurulacak olan gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim
sirketlerinin birinci el piyasalarda ihra¢ ettigi sermaye piyasasi aracglarina yapilan

uuzn vadeli yatirimlara yéneltmek tzere kurulmus halka agik anonim ortakliktir.
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Faaliyet kapsami, faaliyet yasaklari, yatirrm sinirlamalari

Madde 6- Sirketin faaliyet esaslari, portfdy yatirm politikalari ve yonetim
sinirlamalarinda, SPK’nin diizenlemelerine ve ilgili mevzuata uyulur.

Sirket, ortaklik sermayesinde % 10 dan fazla pay sahibi olan ortaklarin yonetim
kurulu Gyelerinin ve genel mudurdn ayri ayri ya da birlikte sermayelerinin % 10 undan
fazlasina sahip olduklari girketlere yatirim yapabilir.

Sirkerin faaliyet kapsami, faaliyet yasaklari ve yatirm sinirlamalarinda SPK’nin
dizenlemeleri ve ilgili mevzuata uyulur.

Sirket, hak ve alacaklarinin tahsili ve temini icin ayni ve sahsi her turli teminati
alabilir, bunlarla ilgili olarak tapuda vergi dairelerinde ve benzeri kamu ve &zel
kuruluslar nezdinde tescil terkin ve diger butun islemleri yapabilir.

Sirket, SPK dizenlemeleri ¢ergevesinde faaliyetlerinini gerektirdigi miktar ve degerde
tasinir ve tasinmaz mal satin alabilir veya kiralayabilir.

Sirket, huzur hakki, Ucret, kar payi gibi faaliyetlerinini gerektirdigi 6demeler disinda
mal varligindan ortaklarina, yénetim ve denetim kurulu Uyelerine personeline ya da
Uclincu kisilere herhangi bir menfaat saglayamaz.

Bu maddede yer alan hususlar ile SPK'ca sonradan yapilacak dizenlemelerin

farkhlik tasimasi halinde SPK’ca yapilacak dizenlemelere uyulur.

Borglanma siniri ve menkul kiymet ihraci

Madde 7-Sirket, kisa sireli fon ihtiyaclarini veya protfoylyle ilgili maliyetlerini
karsilayabilmek amaciyla bagimsiz denetimden ge¢mig en son bilangosunda yer alan
Ozsermaye tutarinin U¢ katina kadar kredi kullanabilir ve SPK mevzuatindaki
sinirlamalar dahilinde tahvil, finansman bonosu ve diger borglanma senetlerini ihrag
edebilir. Kullanilan krediler, ihra¢ edilen bor¢clanma senetleri icin sermaye piyasasi
mevzuatina goére hesaplanacak ihrag limitinden dasultr.

Sirket yonetim kurulu, SPK’nin 13. maddesi g¢ercevesinde tahvil, finansman bonosu
ve diger borglanma senetlerinin ihrag¢ yetkisine sahiptir. Bu durumda TTK'nin 423.

maddesi hUkmu uygulanmaz.

Sermaye ve hisse senetleri

Madde 8-sirket,............ TL kayith sermaye tavani ile kurulmus olup, herbiri 1.000 (bin)
TL itibari degerde ...... adet paya bolunmustar.

Sirketin baslangi¢ sermayesi tamami 6denmis........... dir.

Sirketin baslangi¢c sermayesi 1000(bin) TL itibari degerde.....adet paya ayriimis ve
tamami aagida asagida belirtilen kurucular tarafindan taahhit edilip nakden

6denmistir.



54

ADI SOYADI TERTIBI GRUBU TURU PAY ADEDI PAY TUTARI
TICARET UNVANI
1-

A grubu hisse senetleri nama, B grubu hisse senetleri hamiline yazilidir. Nama yazili
hisse senetlerinin devri kisittanamaz.

Bu esas sdzlegsmenin ticaret siciline tescilinden itibaren 1. yil sonuna kadar girkerin
cikarilmis sermayesinin en az % 10, 3. yil sonuna kadar %30'u, 5. yiIl sonuna kadar
%49’u halka arz edilir.

Yonetim kurulu, SPK hikimlerine uygun olarak ayitli sermaye tavanina kadar yeni
hisse senetleri ihra¢ ederk ¢ikariimis sermayeyi arttirmaya ve pay sahiplerinin yeni
pay alma hakkinin sinirlandiriimasi ile primli pay ihraci konusunda karar almaya
yetkilidir.

A grubu paylarin yénetim kurulu Uyelerinin seciminde aday gosterme imtiyazi vardir.
Yénetim kurulu UGyelerinin...adedi A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar
arasinda segilir. Diger yonetim kurulu Gyeleri genel kurul tarafinda belirlenir. Sermaye
arttinmlarina ;A grubu hisse senetleri karsiliginda A Grubu B grubu hisse senetleri
karsiliginda B grubu yeni hisse senedi ¢ikarilacaktir.

Sermaye artinmlarinda ri¢han hakki kullanildiktan sonra kalan paylar ile righan
hakki kullaniminin kisittandigr durumlarda yeni ihra¢ edilen tum hisseler nominal
degderin altinda olmamak Uzere piyasa fiyati ile halka arz edilir.

Cikarilmis sermaye miktarinin sirket Gnvaninin kullanildi§i belgelerde goésterilmesi
zorunludur.

Sirket yonetim kurulu, SPK dizenlemeleri gergevesinde hisse senetlerini birden fazla

pay! temsil etmek Uzere gesitli kuplrler halinde bastirilabilir.

imtiyazli menkul kiymetler

Madde 9-Yonetim kurulu Uyelerinin sec¢iminde aday gostermede imtiyaz hakki
taniyan hisse senetleri disinda imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet ¢ikarilamaz.
Halka agllma sonrasi higbir sekilde yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazi da dahil

imtiyaz yaratilamaz.
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Yatirrm Sézlesmesi ve girisim sirketlerinin secimi

Madde 10- Sirket girisim sirketlerine yapacagi yatirnmlarini taraflarin hak ve
yukUmluliklein gosteren ve bu konuda SPK dizenlemelerine uygun olarak
hazirlanmig bir yatirm sdzlesmesi cercevesinde yapar. Yatinm sdzlesmesinde
girisim sirketinin yénetimi hususu basta olmak Uzere ortakligin ve girisim sirketinin
hak ve yikimlGlikleine yer verilmesi zorunludur. Girisim sirketlerinin

segiminde............ gibi hususlar gézénunde bulundurulur.

Danismanlik hizmeti alinmasi
Madde 11-Sirket, yodnetim kurulunca karar alinmak kaydiyla faaliyetiyle ilgili
konularda kullaniimak Uzere girigsim sirketlerinin segimine ve yatirimlarin yonetimine

ilskin olarak uzmanlasmis kisi ve kuruluglardan danigsmanlik hizmeti alabilir.

Yonetim Kurulu v egorev suresi:

Madde 12-Sirketin igleri ve yoénetimi TTK hikimleri cergevesinde genel kurul
tarafindan ....igin secilen..liyeden olusturulacak bir yénetim kurulu tarafindan yartuldr.
Yénetim kurulu ilk toplantisinda Uyeleri arasindan bir baskan ve baskan olmadigi
zaman vekalet etmek Uzer bir baskan vekili secer.

Yoénetim kurulu Gyeleri en gok..yil icin segilebilir. Gorev sliresi sonunda gorevi biten
Uyelerin yeniden secilmesi mumkundur. Bir Gyeligin herhangi bir nedenle bosalmasi
halinde yonetim kurulu, TTK ve SPK mevzuatinda belirtilen sartlari hazi bir kimseyi
gegici olarak bu yere Uye seger ve ilk genel kurulun onayna sunar. Bdylece segilen
Uye eski Uyenin suresini tamamlar.

Yénetim kurulu Uyeleri, genel kurul tarafindan her zaman gérevden alinabilir. ilk

yénetim kuruluna secilen Uyeler gecici madde 2 de gdsterilmistir.

Yo6netim kuruluna secilme sartlari

Madde 13-Ortakhkta gorev alacak ydnetim kurulu Uyelerinin cogunlugunun T.C.
vatandasi olmasi, miflis olmamalari ve zimmet, ihtilas, irtikap, rigvet, emniyeti
suistimal, sahtecilik, hirsizlik, dolandiricilik, kagakgilik gibi ylz kizartci suglardan
dolay1 veya SPK na muhalefetten dolayi hiikiim giymemis olmalari, sermaye piyasasi
faaliyetlerine iligkin kurul dizenlemeleri ¢cercevesinde faaliyet izinlerinnden biri veya
birkaci surekli veya gegici olarak kaldiriimig veya borsa uyeliginden gegici veya
surekli olarak cikariimis kuruluslarda bu mueyyideyi gerektiren olayda sorumlulugu
tesbit edilmis kisilerden olmamalari ayrica 4 yilik ylksek 6grenim kurumlarinda

mezun olmalari sarti aranir.
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Ydnetim kurulu toplantilari

Madde 14- Yonetim kurulu, sirket isleri agisindan gerekli gériilen zamanlarda bagkan
veya bagkan vekilinin ¢agrisiyla toplanir. Yénetim kurulu Gyelerinden her biri de
baskan veya bagkan vekiline yazili olarak bagvurup kurulan toplantiya ¢agriimasini
talep edilebilir. Baskan veya bagkan vekili yine de kurulu toplantiya cagirmazsa
Uyeler de re’sen ¢agri yetkisine sahip olurlar.

Toplantilarda her Giyenin bir oy hakki vardir. Oy hakki sahsen kullanilir. Uyelerden biri
toplant yapilmasi talebinde bulunmadikga bir Uyenin yaptigi dneriye diger Uyelerin
mukafatlarini yazili olarak bildirmeleri suretiyle de karar alinabilir.

Yoénetim krulunun toplanti glindemi ydnetim kurulu baskani tarafindan tesbit edilir.
Yonetim kurulu karari ile gindemde degisiklik yapilabilir.

Toplanti yeri sirket merkezidir. Ancak yonetim kurulu karar almak sarti ile baska bir
yerde de toplanabilir.

Yonetim kurulu ¢cogunlukla toplanir ve kararlarini toplantiya katilanlarin cogunlugu ile
alir. Oylarda esitlik olmasi halinde o konu gelecek toplantiya birakilir. Bu toplantida
da esit oy alan 6neri reddedilmis sayilir.

Ydnetim kurulunda oylar kabul veya red olarak kullanilir. Red oyu veren kararin altina
red gerekgesini yazarak imzalar.

Toplantiya katiimayan Uyeler mesru bir mazerete dayanmadikga yazili olarak veya

baska bir surette oy kullanamazlar.

Yonetim kurulu Gyelerinin Gcretleri:
Madde 15: Yonetim kurulu bagkan ve uyelerinin Ucretleri genel kurulca tesbit olunur.
Genel kurul Ucretin belirlenmesinde asagidaki esaslara uyar:............ ik yil 6denecek

Ucret gecici madde 4 de gosterilmistir.

Sirketi yonetim ve ilzam

Madde 16-Sirket, yonetim kurulu tarafindan yoénetilir ve disariya karsi temsil olunur.
Yonetim kurulu, TTK, SPK ve ilgili diger mevzuatla ve genel kurulca kendisine
verilen gorevleri ifa eder.

Yonetim Kurulu gorev slresini asan sozlesmeler aktedilebilir.

Sirket tarafindan verilecek butlin belgelerin ve sirketi ilzam edecek her tirli
sozlesme, bono, ¢ek ve benzeri tum evarkalrin gecerli olabilmesi igin bunlarin sirket
sirket Unvani altina alinmis ve sirketi ilzama yetkili en az iki kisinin imzasini tagsimasi

gereklidir.
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Ydnetim kurulu,yetkilerinin tamamini veya bir kismini kendi Gyeleri arasindan veya
harigten tayin edecedi murahaslara veya pay sahibi olmalari zorunlu bulunmayan

mudurlere birakabilir.

Yonetim kurulu Gyelerinin gorev taksimi
Madde 17-Ydnetim ve temsil igleri ydnetim kurulu Uyeleri arasinda asagidaki sekilde

taksim olunur:..

Genel madir ve maddrler:

Madde 18-Ydnetim kurulunca sirket islerinin yUratilebilmesi igin bir genel madir ve
yeretli sayida middr atanir. Genel mudur olarak gérev yapacak kisinin ekonomi,
finans, isletme hukuk veya buna benzer alanlarda egitim veren 4 yillik yulksek
o6grenim kurumlarina mezun olmasi ve ortakligin faaliyetleri ile ilgili konularda en az 5
yil tecrlibeli olmasi sarti aranir.

Genel mudur, yonetim kurulu kararlari dogrultusunda ve TTK, SPK SPK tebligleri ve

ilgili diger mevzuat hikimlerine gore sirketi yonetmekle yakimludur.

Ydneticilere ilskin yasaklar

Madde 19-Yoénetim kurulu Uyeleri, genel midir ve muadurler genel kuruldan izin
almaksizin kendileri veya baskalari namina veya hesabina bizzat ya da dolayli
olarak sirketle sirket konusuna giren bir ticari islem yapamazlar.

Yénetim kurulu Uyeleri kisisel menfaatlerine veya usil ve firuu ile es dahil Gglinci
dereceye kadar kan ve sihri hisimlarinin menfaatlerine olan hususlarin mizakeresine
istirak edemezler. Bu hikme aykiri hareket eden uye, sirketin ilgili oldugu islem

sonucu dogan zararini tazmin etmek zorundadir.

Denetciler ve gorev slresi:

Madde 20- Genel kurul, pay sahipleri arasindan veya disaridan.. slre igin gorev
yapmak Uzere .... denetgi secger. Denetgilerin yarisindan bir fazlasinin T.C. vatandasi
olmasi zorunludur. Suresi biten denetciler tekrar segilebilir. Denetgiler ayni zamanda
yonetim kurulu Gyeligine segilemeyecekleri gibi sirketin memuru da olamazlar.
Denetciler, TTK’'nin 353-357 maddelerinde sayilan goérevleri yapmakla yiakimltdur.

ilk 1 yil icinde secilen denetclier gecici madde 3 de gosterilmistir.

Denetgilerin Gcretleri
Madde 21-Denetgilerin Ucretleri genel kurulca karar baglanir. ilk 1 yil igin secilen

denetcilere verilecek Ucret gegici madde 4 de gdsterilmigtir.
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Bagimsiz denetim
Madde 22-Sirketin hesap ve iglemleri ile ilgili bagimsiz denetim husuunda SPK ve

ilgili diger mevzuat hukimlerine uyulur.

Genel Kurul Toplantilari

Madde 23- Genel kurul, olagan ve olaganistu toplanir.Olagan genel kurul, sirkerin
hesap devresinin sonundan itibaren 3 ay icinde ve yilda en az bir defa toplanir ve
TTK'nin 369. maddesi hukmi g6zdnine alinarak yoyetim kurulu tarafindan
hazirlananlari goristp karara baglar.

Olaganusti genel kurul, sirket islerinin gerektirdigi hallerde kanun ve esas
s6zlesmede yazili hikimlere goére toplanir. Ve gerekli kararlari alir. Olaganisti
genel kurulun toplanma yeri ve zamani usuliine gére ilan olunur.

Genel kurul toplantilarinda her pay sahibinin bir oy hakki vardir.

Toplanti yeri
Madde 24-Genel kurul toplantilari, sirket merkezinde veya yonetim kurulunun uygun

gorecegi yerlerde yapllir.

Toplantida komiser bulunmasi:
Madde 25- Olagan ve olaganustli genel kurul toplantilarinda Sanayi ve Ticaret
Bakanligi Komiserinin hazir bulunmasi sarttir. Komiserin yoklugunda yapilacak genel

kurul toplantisinda alinacak kararlar gegersizdir.

Temsilci Tayini

Madde 26- Genel kurul toplantilarinda pay sahipleri kendi aralarindan veya harigten
tayin edecekleri vekil vasitasiyla temsil olunabilirler. Sirkette pay sahibi olan
temsilciler kendi oylarindan bagka temsil ettikleri ortaklarin sahip oldugu oylari da
kullanmaya vyetkilidirler. Yetki belgesinin gseklini SPK dizenlemeleri cergevesinde
yénetim kurulu belirler. Yetki belgesinini yazili olmasi sarttir. Temsilci, yetki devreden
ortagin yetki belgesinde belirtiimis olmasi kaydiyla oyu, devredenin istegdi
dogrultusunda kullanmak zorundadir. Vekaleten oy kullanilasi konusunda SPK’'nin

ilgili duzenlemelerine uyulur.

Oylarin kullaniima sekli
Madde 27- Genel kurul toplantilarinda oylar, SPK dizenlemeleri gergevesinde

vekaleten kullanilanlari da belirleyen belgeler gdsterilerek el kaldiriimak suretiyle
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verilir. Ancak hazir olunan pay sahiplerinin temsil ettikleri sermayenin on da birine

sahip olanlarin istedi lUzerine gizli oya bagvurmak gerekir.

llanlar

Madde 28-Sirkete ait ilanlar, Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ve sirket merkezinin
bulundugu yerde ¢ikan bir gazete ile TTK ve SPK da belirtilen sirelere uymak
kaydiyla yapilir. Genel kurulun toplantiya ¢agriimasina ait ilanlarin TTK’'nin 368.
maddesi hikimleri geregince ilan ve toplanti giinleri hari¢ olmak Uzere en az 2 hafta
evvel yapilmasi zorunludur. TTK’dan ve SPK mevzuatindan kaynaklanan diger ilan

yukUmluldkleri sakhdir.

Bilgi Verme
Madde 29-Sirket, SPK dizenlemelerinde aranan usul ve esaslar dairesinde SPK’ya

bilgi verme ve mevzuatta dngdrilen rapor ve belgeleri géndermekle yukimladur.

Hesap dénemi
Madde 30-Sirketin hesap yili, Ocak ayinin birinci gliniinden itibaren baslar ve Aralik
ayinin sonuncu gini sona erer. Birinci hesap yili ise Sirketin ticaret siciline tescil

edildigi tarihten baslar ve o yilin Aralik ayinin sonuncu gini sona erer.

Karin dagitimi

Madde 31-Sirketin genel masraflar ile muhtelif amortisman bedelleri gibi genel
muhasebe ilkeleri uyarinca Sirketce 6denmesi ve ayrilmasi zorunlu olan meblagdlar ile
Sirket tlzel Kkigiligi tarafindan o©6denmesi gereken zorunlu vergiler ve mali
mikellefiyetler icin ayrilan karsiliklar hesap yili sonunda tesbit olunan gelirlereden
indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilancoda goérilen safi (net) kardan varsa
gecmis yil zararlarinin  disudlmesinden sonra kalan miktar sira ve esaslar dahilinde

dagitilir.

Birinci tertip kanuni yedek akge
a) Kalanin %5’i TTK'nin 466. maddesi uyarinca édenmis sermayenin
%20’sini buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akce olarak
ayrilir.
Birinci temettl

b) kalandan SPK’nca saptanan oran ve miktarda birinci temetti ayrilir.

ikinci temettl
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c) safi kardan (a) ve (b) bentlerinde yer alan husular distldikten sonra
kalan kismi genel kurul veya tamamen ikinci temettl hissesi olarak
dagitmaya dénem sonu kar olarak bilangoda birakmaya kanuni veya
ihtiyari yedek akgelere ilave etmeye veya olaganistl yedek akge

olarak ayirmaya yetkilidir.

ikinci tertip kanuni yedek akge

d) TTK'nin 466. maddesinin 2. fikrasi 3. bendi geregince ikinci tertip
kanuni yedek akgenin hesaplanmasinda safi kardan % 5 oraninda kar
payl dusuldikten sonra pay sahipleri ile kara istirak eden diger
kimselre dagitiimasi kararlastirilmis olan kismin onda biri esas alinir
ve 2. tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

e) Yasa hukmi ile ayriimasi gereken yedek akcgeler ile bu esas
s6zlesmede pay sahipleri icin belirlenen birinci temetti ayrilmadikc¢a
baska yedek akge ayrilmasina ertesi yila kar aktariimasina ve yonetim
kurulu UGyeleri ile memur, mistahdem ve iscilere kardan pay

dagitiilmasina karar verilemez.

Kar dagitim zamani

Madde 32-Yillik karin hissedarlara hangi tarihnte ne sekilde verilecegi, SPK’'nun
konuya iligskin dizenlemeleri dikkate alinarak yonetim kurulunun teklifi Gzeine genel
kurul tarafindan kararlastirilir. Bu ana s6zlesme hukumlerine uygun olarak dagitilan

karlar geri alinmaz.

Sir saklama:

Madde 33-Sirketin yonetim kurulu Gyeleri, genel muaduart, personeli, yasal
dizenlemeler ve yasal olarak bilgi edinme yetkisine sahip mercilerce talep edilmesi
halleri hari¢ olmak Uzere girketin yatirrm yaptidi ve yatinm yapmayi planladigi sirket

veya projeler konusunda elde ettikleri gizli bilgileri agiklayamazlar ve kulllanamazlar.

Sirketin fesih ve tasfiyesi

Madde 34-Sirketin feshi ve tasfiyesi ve buna bagli muamelelerin nasil yapilacagi
hakkinda TTK, Sermaye piyasasi mevzuati ve diger ilgili mevzuat hikimleri
uygulanir. Yénetim kurulu ayni zamanda tasfiye ile gérevlendiriimedigi takdirde genel

kurulca 3 tasfiye memuru segilir.

Kendiliginden sona erme
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Made 35-Sirketin kendiliginden sona ermesi ve miinfesih addolunmasi SPK'nin

yararlakteki ilgili mevzuatina ve TTK hukimlerine gore yuratalur.

Kanuni hukamler

Madde 36-Bu esas sdzlesmenin ileride yururlige girecek yasa, tizik, ydnetmelik ve
teblig hikumlerine aykiri olan maddeleri uygulanmaz. Bu eas so6zlesmede
bulunmayan husular hakkinda TTK, SPK, SPK tebligleri ve ilgili diger mevzuat

hakamleri uygulanir.

Damga vergisi
Gecici madde 1-Bu esas s6zlesmenin kanuni damga vergisi sirket kurulusunu takip

eden 3 ay igerisinde ilgili vergi dairesine édenecektir.

ik Yénetim kurulu tyeleri

Gegici madde 2- ilk ydnetim kurulu olarak

ADI SOYADI UYRUGU TEMSIL ETTIGI TUZEL Kigi

Belirlenmistir.

ilk denetgiler:

Gegici madde 3-ilk denetgiler olarak

ADI SOYADI UYRUGU IKAMETGAH ADRESI

Belirlenmistir.

Yénetim Kurulu Uyeleri ve denetgilerin (cretleri ilk genel kurulda kararlastirilacak
olup , ilk genel kurula kadar yonetim kurulu Uyeleri ve denetgilere bu gorevleri

nedeniyle........... Ucret ddenecektir.

ik bagimsiz denetim kurulusu:
Gegici madde 5-ilk bagimsiz denetim kurulusu Yénetim kurulu tarafindan segilir.

Yapilacak ilk genel kurulun onayina sunulur
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EK -5

TURKIYE DE RiSK SERMAYESi

VAKIF RiSK SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI

Sermaye Piyasasi Kurumu ( SPK) Seri VIII No. 21 sayili tebligi ile Risk Sermayesi
Yatirrm Ortakliklar'nin  kurulus, faaliyet, yonetim ilkeleri ve tasfiyelerine iligskin
esaslarinin ilk dizenlemesini yapmis daha sonra 6 Kasim 1998 tarihinde Seri VI No.
10 sayil tebligi ile bu esaslara son seklini vermistir. Bu esaslar cergevesinde
Tuarkiye'nin ilk Risk Sermayesi Yatirirm Ortakhdi sirketi Anonim Sirket statlistinde
Vakiflar Bankasi tarafindan 22.04.1996 tarihinde kurulmustur.

VRSYO sektorin ilk sirketidir. Vakif Risk Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S., 2 trilyon

TL. kayitli ve 250 milyar TL édenmis sermaye ile kurulmus olup, 6denmis sermayesi

Kasim 2000 itibariyla 900 milyar TL'dir. Ayrica sektérdeki gelismeler dogrultusunda
bu sermayenin daha da gugclendiriimesi her zaman mumkinddr. Haziran 1996
ayindan itibaren faaliyete gecen sirket Temmuz 2000 basinda hisselerini halka arz
etmis ve halen hisselerinin % 50'si IMKB'de islem gérmektedir. Sirketin amaci yliksek
teknolojiye dayali bilginin ticari Urin haline doénustirilmesi asamalarinda bir
finansman modeli olarak hizmet vermek olup, sektér ayirimi yapilmadan risk
sermayesi yatirimlarina uygun &zelliklere sahip her tirli proje degerlendirmeye

alinmaktadir.

VRSYO’nun gergeklestirdigi bazi Yatirnmlar

ilk yatinm ODTU yerleskesindeki teknoloji gelistirme merkezinde faaliyet
g6stermekte olan Teknoplazma A.$. dir. Fiziksel buharlagsma ydntemi ile ¢alisan bir
kaplama reaktorina Turkiye de ilk kez tasarlamis ve Gretmiglerdir. Kalinliklari 1 ila 5
mikron arasinda degisen amorf tipki elmas karbon (ATEK), titanyum, carbon ve
nitrat bilesenleri ile bunlar gibi asinmaya dayanikli, sert seramik kaplamalar

Uretmekte ve pazarlamaktadir.

ikinci yatirim ise Ege Serbest Bélgesinde faaliyete basliyan inova Biyoteknoloji A.S.
dir. Hepatit A, hepatit B, HIV, vs. gibi hastaliklar ile hamileligin hizli bir sekilde teshis
edilmesinde kullanilan tani kitleri icin gereken nanopartikil, antijen ve antikorlarin
Uretilmesi, Uretilen nanopartikiller ile antijen ve antikorlarin konjikasyon yolu ile
birlestirilerek tani kitleri Gretilmesini gerceklestirecektir. Tubitak Marmara Arastirma

Merkezinde arastirmaci olarak calismakta iken bize miracat eden girisimciler ile


http://www.vakifbank.com.tr/
http://www.metu.edu.tr/
http://www.tekmer.gov.tr/firmalar/teknoplazma.html
http://www.inova.com.tr/
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yaptigimiz calismalar ve degerlendirmeler neticesinde faliyet merkezi olarak Ege
Serbest Bolgesi secilmistir. Ege Serbest Bolgesi icinde Teknopark kurulmasinin da

yer segimimizde etkisi olmustur.

Uglincli yatinm ise Turkiye'nin ilk internet servis saglayici (ISS) sirketi olan ve
TR.NET markasi ile faaliyet gosteren Ortadodu Yazilim Hizmetleri A.$’nin bir bolim
hissesinin satin alinmasi seklinde gercgeklestiriimigtir. Sirket halen Turkiye'nin en
blyldk kurumsal internet servis sadlayicisi olup, bireysel servis sadglayiciligi
pazarindaki payini da artirmak Uzere yogun calismalar igindedir. Sirketin
sermayesinin ¢ogunlugu Vakifbank ve aralarinda Vakif Risk'in de bulundugu
istirakleri tarafindan Ortadogu Teknik Universitesi Gelistirme Vakf’'ndan satin

alinmigtir

TTGV

TTGV 1 Haziran 1991 tarihinde Hazine Mustesarhdi araciligiyla Dinya Bankasi'ndan
saglanan kaynagin Tlrk sanayisinde teknoloji gelistirme faaliyetlerini desteklemek ve
sanayi sektorinde ticari Ar-Ge bilincini artirmak Uzere kullandiriimasi amaciyla

kurulmustur.

TTGV, Ulkemizde 6zel sektdér ve kamu sektérinin ortak c¢alismasinin basarili bir
ornegi olarak faaliyetlerini surdurmektedir.
Amaci, Ulkemizin teknolojik altyapisinin gelistirilip gtiglendirilmesi ve Tirk Sanayii'nin

uluslararasi  pazarlardaki rekabet glcinin artmasina katkidabulunmaktir.

Gorevleri;

& Klclk ya da buylk, butin sanayi kuruluslarina, rekabetci konumlarini ancak
teknolojilerini gelistirerek ve inovasyona yatirrm yaparak gulclendirilebilecekleri

gercedini gostermek ve bu amagla yapacaklari calismalaritesviketmek;

== Teknolojinin ticarilestiriimesi, pazarlanabilir yeni ya da daha geligkin bir Gran, Uretim
yéntemi, sistem ya da hizmete dénustirilebilmesi i¢in gerekli altyapinin olusmasina

katkida bulunmak ve finansman desteqi saglamak,

.2 Turk Sanayii'nin teknolojik gelisimine katkida bulunmasi ve uluslararasi pazarlarda

rekabet Ustunlugu kazandirmasi beklenen etkinliklere yardimci olmak ve finansman


http://www.tr.net/
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destegi saglamak,

.= Ozellikle dusiik kaliteli, emek yogun (riin ve siireclerden yiiksek katma degerli mal
ve hizmetlere gecisi saglayacak yeni teknolojilerin  geligtiriimesini  ve

yayginlastiriimasini tesvik etmek,

.2 Turkiye'nin dis pazarlarda s6z sahibi olabilecedi mal ve hizmetlerin belirlenmesine

katkida bulunarak Uretimlerini desteklemek,

.ZRekabetc¢i ortamin, mevzuatin ve kurumsal cergevenin iyilestiriimesi yéninde
calismalar yapmak, teknolojiye, inovasyona ve teknoloji finansmanina yodnelik talebi

karsilayici dizenlemelere katkida bulunmak.

Kaynaklari:

Hazine Mustesarligi-Diinya Bankasi Kaynagi:

TTGV 1991-1998 yillarini kapsayan 1. Teknoloji Gelistirme Projesi

kapsaminda sanayinin teknoloji gelistirme projelerini desteklemistir.

1999 yilinda Endustriyel Teknoloji Projesi (ETP) kapsaminda ayni kaynaktan
ikinci bir fon daha saglanmistir. Bu projenin 2003 yilinda tamamlanmasi

planlanmaktadir.

Dis Ticaret Miistesarhgi Kaynagu:

TTGV 1995 yilindan bu yana Para Kredi ve Koordinasyon Kurulu'nun Ar-Ge
yardimina iligkin 1 Haziran 1995 tarih ve 95/2 sayili karariyla Dig Ticaret
Mistesarligi (DTM) kaynagiyla sanayinin Ar-Ge projelerini desteklemektir.

Hazine Mustesarligi/ Dinya Bankasi-Montreal Protokolu Gok

TarafliFonu:

TTGV; 1994 ve 1995 yillarinda imzalanan iki anlagma ile Tirkiye'ye tahsis
edilen 19.8 M ABD dolari tutarindaki fonu protokol amaglari dogrultusunda
Ozon Tabakasini incelten Maddelerin (OTIiM) giderilmesi projesi

kapsamindaki projeleri desteklemektedir.
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TTGV'nin Kaynaklari:
Hazine Maistesarligi-Dinya Bankasi tarafindan 1. Teknoloji Gelistirme Projesi
kapsaminda saglanan ve sanayi kuruluslarinca kullanilarak geri 6denen fonlar

benzer faaliyetlerin desteklenmesi amaciyla TTGV tarafindan kullandiriimaktadir.

Tarkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi (TTGV), "Teknoloji Destek Hizmetleri Danigsmanlik
Projesi" Nisan 2000'de uygulamaya koyusunu ilan etmigtir. Bu proje kapsaminda
KOBI'lerin; verimlilisin arttirimasi, {riin kalitesinin yiikseltimesi ve standartlara
uygunluk sertifikasi alinmasi, teknoloji kaynasi temin edilmesi, Urln yelpazesini
genisletmek igin yeni teknik veya teknoloji kullanilmasi, is planlamasi, siparis
emirlerini karsilama sdrelerinin iyilestiriimesi, pazar arastirmasi, teknik-ticari bilgi
saglanmasi, mali danismanlk, fikri mulkiyet haklari ve lisans danyimanligi gibi
konularda alacagi danismanlik hizmetine ait giderlerinin%50'sinin TTGV tarafindan

karsilanmasi dngoérutlmektedir
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EK- 6

BULUS, MARKA ve ENDUSTRIYEL TASARIM HAKLARININ KORUNMASI

BOLUM
BULUSLAR

Tuarkiye’de buluslarin korunmasi; Patent ya da Faydali Model Belgesi olmak Uizere,

iki ayri belgelendirme sistemi ile saglanmaktadir.

Turk Patent Sistemi, yedi yillik koruma saglayan incelemesiz Patent ve yirmi yillik
koruma saglayan incelemeli Patent olmak {izere, birbirlerini tamamlayan iki patent
belgesi ile on yillik koruma saglayan Faydali Model Belgesi ile koruma

saglamaktadir. (Tablo 3)

Faydali Model Belgesi ile saglanan koruma, usuller ve bu usuller sonucunda elde

edilen drtnler ve kimyasal maddelere uygulanmamaktadir. (551 KHK - Madde 155)
INCELEMESIZ PATENT

incelemesiz Patent Sisteminde, patent almak icin yapilan basvuru, dnce sekli sartlar
yoninden incelenir. Sekli sartlara uygun olan basvurulara ait tarifname, resimler ve
istemler ile diizenlenen Arastirma Raporu yayinlanir. Bu asamaya kadar incelemesiz
ve incelemeli sistemler arasinda bir fark yoktur. Bagvuru sahibi bu asamada Sistem

Tercihini yapar.

incelemesiz Patent Sisteminde, glincu kisilerin yayinlanan basvuru ve arastirma
raporu ile ilgili olarak, arastirma raporunun yayin tarihinden itibaren alti ay icinde,
bildirecekleri goérlUsler basvuru sahibine bildirilir. Belirlenen sire dolduktan sonra,
tglinci kisilerin gorisleri dikkate alinmadan, incelemesiz Patent yedi yil igin verilir.
Bu sistemde, patent verilebilirlik sartlari acisindan esas inceleme yapiimaz.
Arastirma Raporu ile, inceleme yapilmasini saglayacak referans patentler ve diger

aciklanmig bilgiler saptanir.
INCELEMELI PATENT

incelemeli Patent Sistemde, Arastirma Raporunun yayinlanmasindan sonra ve alti ay
icinde, Ucglncu kisiler, patent verilebilirlik sartlari agisindan itiraz edebilir. Bagvuru
sahibinin incelenerek patent verilmesini tercih etmesinden veya bir Uglncu kisinin

inceleme yapilmasini talep etmesinden sonra, esas inceleme yapilir. inceleme
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Raporunun olumlu olmasi veya olumsuzluklarin gideriimesi halinde incelemeli Patent

yirmi yil i¢in verilir.
FAYDALI MODEL BELGESI

Faydali Model Belgesi Sisteminde, patent verilebilirlik sartlarindan tg¢lncisu olan ve
kisaca “bulus basamagi - Inventive Step” olarak adlandirilan, “teknigin bilinen
durumunun asilmasi” kriteri yoktur. Bu sistemde Arastirma ve inceleme Raporlari

dizenlenmez.

Sekli sartlara uygunluk agisindan incelenen faydali model basvurulari, yayinlanarak
Uglincl Kisilerin itirazlarina acilir. Uglinct kisiler tarafindan yapilan itirazlarin bagvuru
sahibi tarafindan dikkate alinmasi zorunlu degildir. Basvuru sahibi, itirazlardan sonra,
tarifnamede degisiklik yapabilir veya basvuruyu geri ¢ekebilir veya itirazlari dikkate

almadan belge diizenlenmesini isteyebilir. Faydali Model Belgesi on yil igin verilir.

Bu sistemde, faydali model belgesi konusu bulusun yeni olup olmadidi ve/veya
sanayide uygulanabilir olup olmadigi konulari, énceden itiraz edenler tarafindan

hikiimsiizliik davasi agiimasi halinde, ihtisas Mahkemeleri tarafindan degerlendirilir.
SISTEMLER ARASINDA DEGISTIRME

incelemesiz olarak alinan bir patent yedi yillik siire icinde talep edilmek kosuluyla
incelemeli Patente degistirilebilir. incelemeli sisteme gecis istegi, patent sahibi veya
dcuncu bir kisi tarafindan yapilabilir. Yedi yillik stre gegtikten sonra, degistirme

olanaksizdir. istek yapiimadigi igin, Patentin koruma siiresi sona erer.

Patent Basvurusu Faydali Model Basvurusu'na veya Faydali Model Basvurusu

Patent Basvurusu’na, belirli sreler icinde istenilme kosuluyla degistirilebilir.
Bu degisiklikler asagidaki streler iginde yapilmalidir:

- incelemesiz patent sisteminde, arastirma raporunun yayinlandigi tarihten itibaren

alti ay iginde;
- incelemeli patent sisteminde, itirazlara cevap verme siiresi olan (i¢ + (i ay iginde.

Patent basvurusunun Faydali Model basvurusuna degistiriimesini, Tlark Patent
Enstitisinin de 6nerme hakki vardir. Ancak, basvuru sahibi Enstitinin onerilerini

kabul edip etmemekte serbesttir.
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PATENT BASVURUSUNUN HAZIRLANMASI
ON ARASTIRMA

Patent basvurusunu hazirlamaya baglamadan énce bulus ile ilgili teknik alanda bir 6n

arastirma yapilmasi ve ilgili dokiimanlarin derlenmesi gerekmektedir.

S6z konusu 6n arastirmanin birinci asamasi olan Turkiye'de verilmis patentler
arasindaki on arastirma, Turk Patent Enstitisinde yapilabilmektedir. Bu 06n
arastirmayi konu ya da firma ya da IPC kodlarina gére yapmak miimkiindiir. ikinci
asama olan bitln dinyay! kapsayan ya da istege bagli olarak bazi tlkeleri kapsayan

bir 6n arastirmayi internet ortaminda yapmak mimkanddar.

On arastirmada 6ncelikle bulugun baglhdi, tarih, patent sinifi, patent sahibi vb. bilgiler
ve On arastirma konusu ile ¢akisan konularla ¢ok benzer konularin ézetleri elde
edilmeli, daha sonra bunlar arasindan dogrudan ilgili olanlar segilerek, bunlarin tam

metinleri temin edilmelidir.
On arastirma yapilabilecek ve tam metin temin edilecek bazi internet adresleri:

TPE (http://www.turkpatent.gov.tr) ( Veri tabani internete heniiz agik degil)

EPO (http://www.european-patent-office.org/) ya da (http://ep.espacenet.com/)

USPTO (http://www.uspto.gov)

DELPHION IP NETWORK (http://www.delphion.com)

TARIFNAME

On arastirma sonuglari elde edildikten sonra, bulus konusunu ayrintili olarak
aciklayan bir tarifname hazirlanmasi gerekmektedir. Bulusun korunmasi bu
tarifnamede anlatilacak bilgi ile sinirli olacagi icin, korunmasi istenilen bulusun

tarifnamede ¢ok iyi agiklanmasi gerekmektedir.

Tarifname su bélimlerden olugsmaktadir.

- Bulusun bashgi : Bulusu kisa olarak tanitacak bir bagliktir.

- Bulusun ilgili oldugu teknik alan. Kisaca ilgili teknik alan belirtiimektedir.

- Onceki teknik : Bulus konusu ile ayni teknik alandaki daha &énceki calismalar
hakkinda, karsilastirma yapabilmek bakimindan bilgi verilmektedir. Gerek yapilan

arastirmada elde edilen bilgiler ve gerekse bilinen teknikler bu bdlimde


http://www.turkpatent.gov.tr/
http://www.european-patent-office.org/
http://www.european-patent-office.org/
http://www.uspto.gov/
http://www.delphion.com/
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aglklanmaktadir. Bu aciklama sirasinda Onceki teknikteki uygulamalarin

dezavantajlari varsa bunlar belirtilebilir.
- Bulug konusunun ana amaci ve varsa tali amaclari yaziimalidir.

- Bulus konusunun agiklanmasi sirasinda resim, sema, formul, cizelge ya da bir

baska sunus gerektiriyorsa bunlar tek tek kisaca agiklanmalidir.

- Esas aciklama. Bulusun amaglan dogrultusunda, bagslangictan amaglara
ulasihincaya kadar gercgeklestirilen islemler itibariyle bulus konusu ele alinip

aciklanmalidir.

- Resim vb. gerekli ise, bunlar (210X297 mm) boyutlarinda kagit Uzerinde
gOsterilmelidir. Resim vb.lerin Uzerinde ag¢iklama numaralarinin diginda yazi

bulunmamalidir.

- istemler, tarifnamede aciklanan sdz konusu bulusun patent ile korunmasi istenen
yeni unsurlarinin yazildigi bélimdur. Bulus ile teknige kazandirilan yenilikler burada
yazilmalidir. istemler korumanin sinirlarini belirleyecegi igin cok énemlidir. istemlerde

yazilanlar, dnceki teknikte bilinen uygulamalari kapsamamalidir.
BULUSU YAPANIN BELIRTILMESI

Patent basvurusunu yapilmasi asamasinda, bulusu yapan veya yapanlarin adlari
gereklidir. “Tuzel Kisiler” bulug yapamayacaklari icin, tiizel kisi adina patent alinmasi
talep edilirken, bulusu yapan veya yapanlarin belirtiimesi ve basvuru yapma hakkinin

nasil elde edildiginin agiklanmasi (Ornegin Hizmet iliskisi gibi) gerekmektedir.
YURTDISINDA PATENT ALINMASI

Turkiye’'de alinan bir Patent veya Faydali Model Belgesi ile saglanan koruma, dogal
olarak Turkiye Cumhuriyeti sinirlari icinde gegerli olmaktadir. S6z konusu bulusun
diger Ulkelerde de korunmasi istenilir ise, koruma disinulen Ulkelerde de Patent
veya Faydali Model Belgesi (Faydall Model Belgesi ile koruma bazi Glkelerde yoktur)
alinmasi icin ayrica basvuru yapiimasi gerekmektedir. Bir tlkede yapilan bir patent
basvurusunun yayinlanmasi, patent belgesinin dizenlenmesi, bulusun kamuya
sunulmasi asamalarindan sonra, s6z konusu bulus, koruma igin basvuru yapilmamis

batldn Glkelerde izinsiz kullanim igin serbest birakilmis sayilir.
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PATENT BASVURUSU SEGENEKLERI

Patent alinmasi konusunda, Ulusal, Bolgesel ve Uluslararasi olmak uzere Ug¢
secenek bulunmaktadir. (TABLO 4) Ulusal bir patent basvurusundan Avrupa Patenti
gibi bdlgesel bir sisteme veya Patent isbirligi Andlasmasina gore uluslararasi patent
basvurusuna ge¢mek olasidir. Turkiye'de bir patent korumasi i¢in dogrudan Avrupa
Patenti veya Uluslararasi Patent Basvurusu yapmak ve Turkiye'yi belirlemek

korumanin baslangici igin yeterlidir.
RUGHAN HAKKI

Diger Ulkelerde de korumak amaciyla basvuru yapilmasi igin, Turkiye'de yapilan ilk
basvurunun, basvuru tarihinden itibaren on iki ay icinde, Paris Sozlesmesi'ne Ulye
diger ulkelere de basvuru yapilmasi ve bu basvuru sirasinda RUCHAN HAKKI talep
edilmesi halinde, Turkiye'deki basvuru tarihi ile diger Ulkelere yapilan basvuru tarihi
arasinda dcglncu kigilerin ayni bulus icin yapacaklari basvurular ve alacaklari
patentler, istek halinde hikimsiz sayilacaktir. Ayrica s6z konusu sure igin bulusla

ilgili agiklamalar ve yayinlar bulusun yeniligini etkilemeyecektir.
ULUSAL PATENT BASVURUSU

Rug¢han hakki suresi iginde richan hakki talep edilerek ya da eger ilk bagvuru henlz
yayinlanmamis ise rlchan hakki talep edilmeden diger Ulkelere ulusal patent
basvurusu vyapilabilir. Ulusal basvuru olarak vyapilan (lkelerdeki basvurular

Tuarkiye’deki bagvurudan bagimsiz olarak degerlendirilir.
ULUSLARARASI PATENT BASVURUSU (PATENT iSBIRLIGi ANDLASMASI)

1 Ocak 1995 tarihinden itibaren Tirkiye’nin de Ulye oldugu, Patent isbirligi
Andlagsmasi'na (PCT) gore, Tirkiye'ye basvuru yaparken ya da basvuru yapildiktan
sonra on iki ay icinde, bir Uluslararasi Patent Bagvurusu yapmak ve bu basvuru
sirasinda koruma istenilen Ulkeleri belilemek miumkinddr. Yapilan tek bagvuru ve
tek islem ile andlasmayi onaylayan (Ocak 2001 - 108 Ulke) uUye uUlkede koruma
saglanmaktadir. Uluslararasi Patent Basvurusu, belirli islemlerden sonra, dnceden
belirlenen (lkelerde ulusal asamaya gecilerek, ulusal patentler alinabilmektedir. ilk
basvuru tarihinden itibaren ulusal asamaya gecise kadar, ilk basvuru tarihinden
baslayan yaklasik 30 ay slreyle, (bazi Ulkelerde bu slre daha kisadir) bu sire
icindeki islemlerin yapilmasi kosuluyla, Uluslararasi Patent Basvurusu ile koruma

saglanmaktadir.
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AVRUPA PATENTI SOZLESMESI

Tuarkiye, Avrupa Patenti S6zlesmesi'ne 1 Kasim 2000 tarihinden itibaren katiimistir.
Avrupa Patenti, Patent Isbirligi Andlasmasi'nda oldugu gibi, belirlenen (lkelerde
gegerli bir basvuru sistemi olup, Avrupa Patenti diizenlendikten sonra her Ulkenin

ulusal patenti olarak korunmaktadir.

Patent igbirligi Andlagsmasi ve Avrupa Patenti Sézlesmesi ile giidillen amag,
arastirma ve inceleme ile ilgili iglemleri teke indirgeyerek maliyetleri
azaltmaktir. Birlesik Devletler, Japonya vb. bazi Ulkeler, uluslararasi inceleme

islemine ek olarak ayrica inceleme yapmaktadir.
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