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OZET

BULANIK MANTIK YONTEMI iLE ERKEN ASAMA STARTUP
DEGERLEME MODELININ GELiSTiRiILMESI

Selcuk CANTURK

Diizce Universitesi
Lisansiistii Egitim Enstitiisii, Toplam Kalite Yonetimi Anabilim Dali
Yiiksek Lisans Tezi
Danisman: Dog. Dr. Nevin OZER

Aralik 2024, 84 sayfa

Erken agama startuplar, yliksek potansiyelli yatirim kanallar1 olarak kabul edilirken, bu
startuplarin heniiz finansal verilere sahip olmamalar1 degerlemelerini zor ve sik
karsilagilan bir sorun haline getirmektedir. Finansal verilerin eksikligi ve izlenebilirligin
zorlugu, yatirnmcilarin bu alandan uzak durmasia neden olmaktadir. Ancak, bu tiir
startuplarin egitim, mentorluk, is plan1 dogrulama, fikri miilkiyet ve finansal planlama
gibi alanlarda giiclii temellere sahip olmasi, degerleme ve ticarilesme potansiyelini
artirabilmektedir. Bu calismanin amaci, erken asama startuplarin degerlemesini ve
ticarilesme potansiyellerini bulanik mantik yardimiyla 6l¢gmek ve bu alandaki boslugu
dolduracak bir model gelistirmektir. Bu ¢alisma kapsaminda, startup degerlemesi ile ilgili
literatiir taramast yapilmig ve startup degerleme yontemleri incelenerek erken asama
startup degerleme kriterleri belirlenmistir. Arastirma verileri, bulanik mantik yontemi
kullanilarak degerlendirilmis ve 2022-2023 yillar1 arasinda Tiirkiye genelinde faaliyet
gosteren erken asama startuplarin degerleme ve ticarilesme potansiyelleri 6l¢iilmiistiir.
Elde edilen bulgular, bu startuplarin sirketlesme sonrasi ilk yatirim degerleriyle
karsilastirilmistir. Calisma sonuglari, erken asama startuplarin degerlemesinde finansal
olmayan verilerin nihai degerleme i¢in gii¢lii bir referans olarak kullanilabilecegini ve bu
startuplarin, 6zellikle ticarilesme siireglerinde belirgin avantajlara sahip oldugunu
gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Erken Asama Startup, Degerleme, Kulugka Merkezleri, Bulanik
Mantik, Model Tasarimi
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ABSTRACT

DEVELOPMENT OF AN EARLY-STAGE STARTUP VALUATION MODEL
USING FUZZY LOGIC METHOD

Selcuk CANTURK

Diizce University
Graduate School, Department of Total Quality Management Finance
Master’s Thesis
Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Nevin OZER

December 2024, 84 pages

Early-stage startups are recognized as high-potential investment channels; however, the
absence of financial data at this stage makes their valuation challenging and a commonly
encountered issue. The lack of financial data and the difficulty in traceability often deter
investors from engaging in this field. Nevertheless, early-stage startups that are well-
supported in areas such as education, mentorship, business plan validation, intellectual
property, and financial planning tend to have stronger foundations, which can enhance
their valuation and commercialization potential. The objective of this study is to evaluate
the valuations and commercialization potential of early-stage startups using fuzzy logic
and to develop a model addressing the gap in this domain. As part of this study, a
comprehensive literature review on startup valuation was conducted, and valuation
methods were examined to identify criteria specific to early-stage startups. The research
data were analyzed using the fuzzy logic methodology, and the valuation and
commercialization potential of early-stage startups operating across Turkey during
2022-2023 were measured. The findings were compared with the initial investment
valuations of these startups post-incorporation. The results indicate that non-financial
data can serve as a robust reference for final valuation and that early-stage startups
possess distinct advantages, particularly in their commercialization processes.

Keywords: Early Stage Startup, Valuation, Incubators, Fuzzy Logic, Model Design
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1. GIRIS

Erken asama kulucka startuplarinin degerlemesi ve ticarilesme potansiyellerinin
Ol¢iilmesi, girisimcilik ekosistemi i¢indeki en zorlayici ve tartigmali konulardan biridir.
Bu asamadaki girisimler, genellikle finansal verilere yeterince sahip olmadiklar1 ve
tahmin edilebilir nakit akiglar1 {iretemedikleri icin geleneksel degerleme yontemleri ile
degerlendirilmeleri zordur. Erken asama startuplar, potansiyel yiliksek biiyiime ve
yenilik¢ilik vaat etmelerine ragmen, bu potansiyeli dlgmek ve degerlemek icin 6zel

yontem ve yaklagimlar gerektirmektedir (Blank & Dorf, 2020).

Girisimcilik ekosisteminde, yatirimcilar ve girisimciler arasindaki iliski, gliven ve bilgi
paylasimi tizerine kuruludur. Bu iliskiler, startuplarin siirdiiriilebilir i modelleri
geligtirmeleri ve finansman saglamalar1 agisindan kritik 6neme sahiptir. Ancak, erken
asama startuplarin belirsizliklerle dolu dogal yapisi, degerleme yapilmasi durumunu
karmagik hale getirir ve geleneksel finansal analiz yontemlerinin 6tesine gecilmesini
gerektirmektedir. Bu nedenle, erken asama startuplarin degerlemesi, sadece finansal
veriler degil, ayn1 zamanda yenilikgilik, piyasa potansiyeli ve girisimcinin vizyonu gibi

cesitli faktorleri de dikkate almay1 gerektirmektedir (Colombo & Grilli, 2010).

Bu caligmanin amaci, erken asama startuplarin degerlemesi i¢in etkili metodolojileri
belirlemek, bu startuplarin ticarilesme potansiyellerini dlgmek igin kullanilabilecek
stratejileri i¢in yol haritast olusturmak ve olusturulan bu yontemi test etmektir. Arastirma,
bu yeni yaklagimlarin literatiirde nasil ele alindigin1 ve piyasa gergekleriyle olan
uyumlarini  degerlendirecektir. Ozellikle, Bulanik Mantik modeli, bu ¢alismada
incelenecek temel yontemlerden biri olarak se¢ilmistir. Bulanik Mantik, belirsizliklerin
ve siibjektif verilerin degerlendirilmesinde kullanilarak, startuplarin potansiyel
degerlerini daha gercekgi bir sekilde modellemeye olanak tanir. Bu model, belirsizliklerin
ve eksik bilgilerin yogun oldugu erken asama startuplar i¢in ideal bir degerlendirme araci

olacag diisiiniilmektedir.

Geleneksel degerleme modelleri, genellikle finansal ge¢misi olan olgun isletmelere
yonelik gelistirilmis olup, erken asama startuplarin kendine 6zgii dinamiklerini ve

belirsizliklerini yansitmakta yetersiz kalabilmektedir. Bu nedenle, bu ¢aligmada sadece



geleneksel modellerin degerlendirilmesi degil, ayn1 zamanda bu girisimlerin &zgiin
niteliklerini ve entelektiiel sermayelerini daha iyi yansitacak yeni yaklagimlarin
incelenmesi hedeflenmektedir. Bu yeni yaklasimlar, girisimlerin sahip oldugu yenilik¢i
is modelleri, teknolojik altyapilar1 ve biiyiime potansiyelleri gibi unsurlart daha kapsamli
bir sekilde ele almayr amaglamaktadir. Girisimlerin ticari degerinin yani sira, sahip
olduklar1 fikri miilkiyet, inovasyon kabiliyetleri ve pazardaki stratejik pozisyonlar1 da bu

yeni yaklagimlarla daha dogru bir sekilde degerlendirilecektir.

Arastirmanin kavramsal ¢ergevesinde, erken asama startuplarin degerlenmesi ile ilgili
mevcut literatiir kapsamli bir sekilde ele alinacak ve bu alanda kullanilan g¢esitli
degerleme yoOntemleri incelenecektir. Bu yontemlerin avantajlari, dezavantajlari ve
sinirhiliklar tartisilarak, hangi kosullarda en etkili sonuglar verdikleri analiz edilecektir.
Ozellikle yenilikgi is modelleri ve teknolojik yeniliklerin, startuplarin biiyiime potansiyeli

ve ticarilesme siireclerinde nasil 6nemli rol oynadigina dair 6rnekler sunulacaktir.

Bu bilgiler 1s181nda, ¢calismanin materyal ve yontem kisminda, startuplarin degerlemesi
ve ticarilesme potansiyellerinin nasil dl¢iildiigiine dair detayli analizler yapilacaktir. Bu
analizler, girisimlerin biliylime potansiyellerini, piyasa basarilari1 Ongérmedeki
dogruluklar1 degerlendirilecektir. Ayni1 zamanda, kullanilacak ydntemler, mevcut
degerleme modellerinin eksik kaldig1 noktalar1 tamamlayarak, startuplarin gergek

potansiyelini daha dogru bir sekilde ortaya koymay1 amaglamaktadir.

Son olarak, bu c¢alismanin sonuclar boliimiinde, erken asama startup verileri
dogrultusunda, yatirimcilarin ve kulucka merkezlerinin karar alma siireclerinde daha
dogru ve kapsamli degerlendirmeler yapabilmeleri i¢in pratik Oneriler sunacaktir.
Ozellikle, yenilik¢i is modelleri ve teknolojik yeniliklerin degerlendirildigi bir
yaklasimla, girisimlerin ticarilesme potansiyelleri daha net bir sekilde ortaya
konulacaktir. Ayrica, bu ¢aligsma, hem akademik literatiire hem de uygulamaya yonelik
onemli katkilar sunarak, erken agama startuplarin degerlenmesi konusunda literatiirdeki
bosluklart doldurmay1 hedeflemektedir. Uygulama acisindan ise, yatirimcilar ve kulugka
merkezleri, bu caligmada gelistirilen oneriler dogrultusunda daha bilingli ve stratejik

kararlar alabilecektir.



2. KAVRAMSAL CERCEVE VE LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu boliimiinde, 6ncelikle girisimcilik ekosisteminin temel unsurlari ve erken
asama startuplarin genel tanimi ele alinacaktir. Startuplar, genellikle belirsizliklerle dolu
dinamik ve yenilik¢i isletmeler olup, teknolojik gelismeler, hizli karar alma siiregleri,
esnek organizasyon yapilart ve yenilik¢i is modelleriyle geleneksel isletmelerden
farklilagmaktadir. Bu tiir girisimlerin basaril1 bir sekilde degerlenebilmesi i¢in, baslangi¢
asamasindaki ozelliklerinin ve kulucka merkezleri gibi destek mekanizmalarinin énemi

biiylik olmaktadir.

Startuplar, Ozellikle kulugka merkezleri araciligiyla erken asamalarinda
desteklenmektedir. Kulugcka merkezleri, girisimcilere mentorluk, egitim, ofis alan1 ve
finansman gibi ¢esitli imkanlar saglayarak onlarin is fikirlerini ticarilestirme siire¢lerini
hizlandirmaktadir. Kulucka merkezlerinin sundugu bu destekler, girisimlerin biiyltime
potansiyellerini artirmakta, yatirimcilar agisindan da degerlendirilmesi gereken dnemli

bir faktor olusturmaktadir.

Ardindan, kiiresel girisimcilik ekosistemleri ve startuplarin {ilkelerin ekonomik
bliylimesine olan katkilar1 {izerinde durulacaktir. Cesitli kitalarda farkli o6zellikler
gosteren girisimcilik ekosistemleri hem startuplarin gelisimi hem de bu startuplara destek
veren kurum ve kuruluslarm yapisi acisindan cesitlilik arz etmektedir. Ulkelerin
ekonomik kalkinmasinda, startuplarin ve onlar1 destekleyen mekanizmalarin stratejik
onemi giderek artmaktadir. Bu baglamda, girisimcilik ekosistemini olugturan destekleyici
yapilar, kulucka merkezleri, hizlandiricilar, melek yatirim aglar1 ve risk sermayesi gibi

kurumlar detaylandirilarak agiklanmaktadir.

2.1. STARTUPLAR

Startup kavrami, kokenleri 20. yiizyilin baglarina kadar uzanan ve teknolojik gelismeler
ve degisen pazar dinamiklerine yanit olarak ortaya cikan kiiciik isletmelerin ortaya
cikmasiyla birlikte, 6nemli dl¢lide evrim gegirmistir. Bununla birlikte, 6zellikle teknoloji
sektoriindeki startup anlayisi, biiyiik dl¢iide 20. yilizyilin sonlarinda Silicon Vadisi'nin

yiikselisiyle iligkilendirilebilir. Bu bolge, yenilik ve girisimcilik ile es anlamli hale



gelerek, yeni dijital teknolojileri kullanarak Olgeklenebilir is modelleri olusturmay1
amaclayan teknoloji startuplari i¢in ¢ekim noktasi haline gelmistir. Silicon Vadisi'nin bir
startup ekosistemi olarak ortaya ¢ikis1 da tesadiif degildi; bu olusumda risk alma kiiltiirt,
girisim sermayesine erigim ve yetenekli is giicli ag1 gibi faktorlerin birlesimi sonucunda

ortaya ¢ikmistir (Feld & Hathaway, 2020).

Startup terimi, 6zellikle internetin potansiyelinden yararlanmay1 amaglayan ¢ok sayida
teknoloji sirketinin kuruldugu Dot-com balonu déneminde 6nem kazanmigtir. Bu donem,
kiigtik birer startup olarak baslayip sektdr devlerine doniisen Google, Amazon ve eBay
gibi bir¢ok iinli sirketin dogusuna tanik olmustur (Goldfarb & Kirsch, 2019). Dot-com
balonu, bir¢ok sirketin siirdiiriilebilir is modellerine ulasamamasiyla, 2000'lerde 6nemli
bir piyasa diizeltmesine yol acarak, startuplarin degisken dogasini gozler oniine serdi.
Buna ragmen, bu dénemde alinan dersler, pazar arastirmasi, miisteri geri bildirimi ve
cevik gelistirme uygulamalarinin 6nemini vurgulayan daha saglam bir startup basari
anlayisina katkida bulundu (Ries, 2011). Dot-com balonunun ardindan gelen yillarda,
startup manzarasi, geleneksel endiistrileri bozmak i¢in yenilik¢i teknolojileri kullanan
teknoloji startuplarina dogru belirgin bir kayma ile evrim gecirmeye devam etti. Bu
kayma, girisimcilere girisimlerini baslatmalart i¢in gerekli kaynaklar1 ve mentorluk
saglayan kulucka merkezlerinin ve hizlandiricilarin ¢gogalmasiyla kolaylastirildi (Haines,
2014). Bu programlar, rekabetci pazarlarda startuplarin gelismesine olanak taniyan
yenilik ve ig birligi kiiltlirlinii beslemede énemli bir rol oynadi. Sosyal medya ve mobil
teknolojinin yiikselisi, kiiresel pazarlara daha fazla erisim ve baglanabilirlik saglayarak

startup ekosistemini daha da doniistiirdii (Goldfarb & Kirsch, 2019).

Diinya genelinde startup ekosistemlerinin ortaya ¢ikisi da Silicon Vadisi'nin basarisindan
etkilenmistir. New York, Londra, Berlin ve Bangalore gibi sehirler, girisimcileri ve
yatirimcilart kendine ¢eken kendi benzersiz startup kiiltiirlerini gelistirmistir (Motoyama
& Knowlton, 2017). Bu ekosistemler, teknoloji odakli girisimlerden saglik, finans ve
diger sektorlerdeki girisimlere kadar cesitli startuplarla karakterize edilir. Bu
ekosistemlerdeki startuplar, koklii sirketler ve akademik kurumlar arasindaki etkilesim,
yenilik¢iligi ve ekonomik biiyiimeyi tetikleyen temel unsurlardan biri olmustur (Mack ve
Mayer, 2015). Ayrica, startup ekosisteminin kiiresel dogasi, farkli bolgelerden kaynaklar
ve uzmanliklardan yararlanan sinir 6tesi is birligi ve ortakliklarin ytikselisine yol agmistir

(Monteiro D’Andrea, 2023). Bu karsilikli etkilesim, startuplarin siirekli olarak yenilik



yapmalar1 ve degisen piyasa kosullarina uyum saglamalar1 gereken rekabetci bir ortam

yaratmistir.

Startuplar yayilmaya devam ederken, onlarin olusumlarini ve evrimlerini anlamak
giderek daha onemli hale gelmektedir. Arastirmalar, startuplarin bagarisinin genellikle
karmagik ekosistemlerde gezinme, finansman saglama ve etkili ekipler kurma

becerilerine bagli oldugunu gdstermistir (Klotz vd., 2013).

2.1.1. Startuplarin Tarihsel Gelisim Siireci:

1990’lar: Dot-com Balonu: internetin yayginlasmasiyla birlikte birgok teknoloji odakli
startuplar kuruldu. Bu donem, internet tabanli i modellerini kesfeden girisimcilerin

baslangici oldu ve hizla biiyiiyen bir ekosistemin temelini att1 (Goldfarb & Kirsch, 2019).

2000’ler: Hizlandiricilarin Ortaya Cikisi: Y Combinator gibi hizlandirici programlarin
yiikselisi, mentorluk, egitim ve finansal destek saglayarak girisimlerin hizla biiyiimesine

yardimect oldu ve yeniligi tesvik etti (S. L. Cohen, 2014).

2010’lar: Mobil Devrim ve Sosyal Medya: Akilli telefonlarin ve sosyal medyanin
yayginlagmasi yeni is modellerinin ve uygulamalarin ortaya ¢ikmasini sagladi. Uber,
Airbnb ve Instagram gibi platformlar bu donemde kuruldu ve hizla biiyiidii (Parker vd.,

2016).

2020’ler: Kiiresel Genisleme ve Yeni Pazarlar: Girisimciler Asya, Afrika ve Latin
Amerika'daki yeni pazarlara odaklanmaya bagladi. Bu bolgeler, biiytik niifuslar1 ve hizla
biiyliyen internet kullanicilart nedeniyle caziptir (Startup Genome, 2023). Startuplarin

tarihsel gelisim tablosu Sekil 1°de verilmistir.
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Startuplarin gelisimi, Hindistan'in Startup Eylem Plan1 gibi girisimlerde goriilen politika
ve diizenleme degisiklikleri de dahil olmak {izere ¢esitli faktorlerden etkilenmektedir. Bu
girisimler genellikle baslangicta aile, arkadaslar, melek yatirimcilar ve kendi kendini
finanse etme gibi gayriresmi finansman kanallarina dayanmaktadir (Singh, 2021).
Yazilim girisimi alaninda, hizli doniisiim yontemleri, girisimlerin degisikliklere hizla
uyum saglamasina ve gelistirmeyi is stratejileriyle uyumlu hale getirmesine olanak
tanidigindan basar1 i¢in ¢ok Onemli bulunmustur (Pantiuchina vd., 2017). Ayrica,
minimum uygulanabilir kullanic1 deneyimi ¢ergevelerinin kullanilmasi, yeni girisimlerde
iriin tasarimin1 destekleyerek hizli hareket etmelerini ve degisen kosullara uyum

saglamalarini miimkiin kilarak daha biiytik sirketlere kars1 rekabet avantaj1 saglamaktadir

(Hokkanen vd., 2016).

Yazilim girisimleri, sinirli kaynaklarla son derece belirsiz kosullar altinda yazilim
gelistirmek gibi benzersiz zorluklarla karsi karsiyadir (Giardino vd., 2014). Sik
degisikliklere uyum saglama becerisi, yazilim girisimleri i¢in kritik dnem tasir ve gevik
yontemleri onlar i¢in en uygun siire¢ modeli haline getirmektedir (Camara vd., 2020).
Finansal faktorler, yeni girisimlerin basarisinda kritik bir rol oynamakta, isletme
finansman1 girisimcilik ¢abalarini kolaylastirmakta ve is kurma ile biiylime siireglerini
desteklemektedir. Finansal kiimelenmelerin, startup birlesmeleri ve satin almalar
tizerindeki etkisi ise girisimlerin biiyiime potansiyelini artirmakta, bu siirecte finansmana
erisim ve girisimcilik ekosistemlerine yakinlik 6nemli bir avantaj sunmaktadir
(Ahluwalia ve Kassicieh, 2021). Ayrica, teknik borcun yazilim girisimleri {izerindeki
olumsuz etkileri, 6zellikle smirli operasyonel geg¢mise sahip bu sirketlerin yazilim
gereksinimlerini anlamada karsilagtiklart zorluklarin altin1 ¢izmektedir (Aldaeej &

Seaman, 2022).

Girisimcilik baglaminda startuplar, belirsizliklerin ortasinda yeni iirlin ve hizmetler
yaratan inovasyon unsurlariyla karakterize edilir (dos Santos & Vitale Torkomian, 2021).
Startup yazilim gelistirmenin girigimci manti81, basariya ulagsmak i¢in girisimci yazilim
gelistirme modellerini anlamanin 6nemini vurgulamaktadir (Nguyen-Duc vd., 2021).
Ayrica, yeni kurulan sirketlerde bilgi ve becerileri kapsayan 6grenme kapasitesi, riskleri
azaltirken ve kit kaynaklar1 korurken dinamik bir baglamda hedeflere ulagsmak icin hayati
onem tasimaktadir (Pigola vd., 2022). Devlet girisim sermayesinin startup inovasyonu
tizerindeki etkisi, startuplarin siklikla karsilagtigi siiphecilik ve mesruiyet sorunlarini ele

alarak onemli bir sosyo-biligsel mesruiyet saglayabilir (Devarakonda, 2023).



Startuplar tizerine yapilan arastirmalar, toplumsal cinsiyet, somiirgecilik ve teknolojinin
gazetecilik startuplarinin dinamiklerini sekillendirmek tizere kesistigi gazetecilik de dahil
olmak {iizere ¢esitli sektdrlere uzanmaktadir (Young & Callison, 2017). Yeni kurulan
sirketlerin farkli yasam dongiisii agsamalarinda karsilastiklar1 6zellikleri ve zorluklari
anlamak, {iriin gelistirme ve dogrulama siireclerinin karmasikliginin tistesinden gelmek
icin gereklidir (X. Wang vd., 2016). Ayrica, biiyiik veri aktarimlarini tahmin etmek icin
regresyon tekniklerinin kullanilmasi, yeni kurulan sirketlerin veri ve iletisim siire¢lerini
yonetirken karsilasabilecekleri teknik hususlara 1s1k tutmaktadir (Vazhkudai & Schopf,
2003).

Sonug olarak, yeni kurulan sirketlerin tarihsel gelisimi, politika degisiklikleri, finansal
hususlar, teknolojik zorluklar ve girisimcilik stratejileri gibi faktorlerden etkilenen ¢ok
yonlii bir yolculuktur. Girigimler, ¢evik uygulamalar1 benimseyerek, finansal firsatlardan
yararlanarak ve yenilik¢iligi tesvik ederek girisimciligin dinamik ortaminda yol alabilir

ve ekonomik biiyiime ile teknolojik ilerlemeye dnemli dl¢iide katkida bulunabilir.

2.1.2. Startup Tiirleri

Startup ekosisteminin hizla biiyiimesi, ¢esitli startup tiirlerinin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Bu tiirler faaliyet gosterdikleri sektorlere, is modellerine ve inovasyon

yaklagimlarina gore farklilasmaktadir.

Startuplarin son yillarda yiikselise ge¢mesi, kiiresel ekonomik tabloyu degistirmis,
inovasyon ve ekonomik biiylimenin kritik araglari olarak hizmet vermistir. Startuplar,
hizli1 Slgeklenebilirlik kapasiteleri, sorun ¢ézmeye yonelik yenilik¢i yaklagimlar: ve
yerlesik endiistrileri bozma potansiyelleri ile tanimlanmaktadir (Altundal & Basar, 2020).
Teknolojik ilerlemeler devam ettikce, startuplar benzersiz 6zellikleri ve operasyonel

modelleriyle farkli kategorilerde siniflandirilmaktadir.

Startuplarin siniflandirilmasi genel olarak teknoloji, e-ticaret, biyoteknoloji, fintech ve
sosyal girisim gibi sektorleri kapsamaktadir (Sakarya & Ilkdogan, 2023). Her bir kategori,
belirli sektdr taleplerini ve inovasyon ydriingelerini yansitmakta ve startup biiyiimesini
tesvik etmede sektdre zgii stratejilerin énemini vurgulamaktadir. Ornegin, teknoloji
girisimleri genellikle 6nemli Ar-Ge yatirimlart ile yazilim ve donanim yeniliklerine
odaklanirken, fintech girisimleri dijital ¢6ziimler yoluyla finansal hizmetlerde devrim
yaratmay1 hedeflemektedir (Patterson, 2023). Bu ¢esitlilik, girisimlerin gelisimini ve daha

genis ekonomik sistemlere entegrasyonunu etkin bir sekilde desteklemek igin girisim



dinamiklerinin incelikli bir sekilde anlagilmasi gerektiginin altin1 ¢izmektedir (Equidam,

2023).
2.1.2.1. Teknoloji Startuplart

Teknoloji startuplari, genellikle yeni ve yenilik¢i teknolojilere odaklanan, geng ve hizli
bliylimeyi hedefleyen isletmelerdir. Bu tiir sirketler genellikle belirli bir teknoloji
alaninda bir iiriin veya hizmet gelistirerek pazara sunarlar. Ozellikle bilgisayar bilimleri,
fizik, tip ve diger teknoloji odakli alanlarda faaliyet gdsteren startuplar, genellikle
yatirimcilardan fon saglayarak biiyiimeyi hedeflerler (Canivell vd., 2021).

Startuplar genellikle risk almay1 ve hizli bir sekilde biiylimeyi amaglarlar, bu nedenle
genellikle geleneksel isletmelerden farkli bir is modeli benimserler ve g¢evikliklerini
korumak i¢in siirekli olarak degisime ac¢ik olurlar (Bailetti vd., 2020). Teknoloji
startuplarinin basaris1 genellikle yenilikeilik, girisimeilik becerileri, is modeli inovasyonu
ve pazar odaklilik gibi faktorlere baglidir (Dessyana & Riyanti, 2017). Bu sirketler
genellikle hizli kararlar alabilme yetenegine sahip olmali ve degisen pazar kosullarina
hizli bir sekilde uyum saglayabilmelidirler (Korper vd., 2020). Ayrica, teknoloji
startuplarinin basarisinda, kurucularin liderlik becerileri, ekip is birligi yetenekleri ve
teknik uzmanliklar1 da onemli bir rol oynamaktadir (Lopez Hernandez vd., 2018).
Startuplarin basarili olabilmesi i¢in, genellikle yatirimeilardan gelen destek ve mentorluk

gibi dis kaynaklardan faydalanmalar1 da gerekebilir (de Aguiar vd., 2019).

Teknoloji startuplart genellikle belirli bir amaca hizmet eden teknolojik yenilikler
gelistirirler ve bu yenilikleri pazara sunarak rekabet avantaji elde etmeyi amaglarlar
(Saura vd., 2019). Bu sirketler genellikle hizli bliylimeyi hedefledikleri i¢in, stirekli
olarak {irlin ve hizmetlerini gelistirmek ve miisteri ihtiyaglarina uygun ¢oziimler sunmak
zorundadirlar (Mustikarini Kencanasari & Dhewanto, 2022). Ayrica, teknoloji startuplari
genellikle dijital is modelleri iizerine odaklanir ve bu modelleri siirekli olarak iyilestirerek

rekabetci bir konumda kalma cabasi igerisinde olurlar (Permata Witra, 2023).

Sonug olarak, teknoloji startuplari, yenilik¢i teknolojiler gelistirerek hizli biliylimeyi
hedefleyen geng isletmelerdir. Bu sirketlerin basarist genellikle yenilikgilik, girisimcilik
becerileri, liderlik yetenekleri ve dis destek gibi faktorlere baglidir. Teknoloji startuplari,
stirekli degisen pazar kosullarina uyum saglayabilme yetenekleri ve miisteri odakli
yaklagimlariyla dikkat ¢ekerler. Bu nedenle, bu sirketlerin basarili olabilmesi i¢in stirekli

olarak kendilerini yenilemeleri ve gelistirmeleri gerekmektedir.



2.1.2.2. E-Ticaret Startuplar

E-ticaret girisimleri, geleneksel ticaretin dijital platformlara gecisiyle ortaya cikan
isletmelerdir. Bu girisimler genellikle ¢cevrimi¢i magazalar veya platformlar araciligiyla
iirlin veya hizmet sunarak miisterilere ulasir. E-ticaret girisimleri, yenilik¢i is modellerine
ve dijital pazarlama stratejilerine odaklanarak rekabet avantaji elde etmeye calisir.
Miisteri odaklilik, hizli biiyiime potansiyeli, genis kitlelere erisim ve diisiik maliyet gibi
faktorler e-ticaret girisimlerinin tercih edilmesinde etkili olan faktorler arasindadir

(Karagozlu & Ganyaupfu, 2022).

E-ticaret girisimleri, dogru hedef kitleye ulagsmak, gilivenilir bir marka imaj1 olugturmak
ve miisteri memnuniyetini saglamak i¢in genellikle dijital pazarlama ve miisteri iligkileri
yonetimi stratejilerine odaklanir. Bu girisimler, kullanici deneyimini gelistirmeyi
hedeflemektedir. Ayrica, ddeme ve teslimat siireglerini optimize etmekte ve miisteri geri
bildirimleri dogrultusunda siirekli iyilestirmeler yaparak rekabetci bir konum elde etmeye
caligmaktadir. Ayrica, e-ticaret girisimleri genellikle veri analitigi ve yapay zeka gibi
teknolojileri kullanarak miisteri davranislarini anlamaya ve kisisellestirilmis aligveris

deneyimleri saglamaya ¢aligmaktadir (S. Aslan, 2023).

Bu baglamda e-ticaret girisimleri, teknolojinin sundugu imkéanlar1 etkin bir sekilde
kullanarak geleneksel ticaret modellerini dijitallestirme ve genis kitlelere ulagsma firsati
bulmaktadir. Miisteri odaklilik, yenilik¢ilik, dijital pazarlama becerileri ve teknolojiye
yatirim, e-ticaret girisimlerinin basaris1 igin kritik faktorlerdir. Dolayisiyla e-ticaret
girisimlerinin rekabet¢i bir pazarda varlik gosterebilmeleri ve biiyliyebilmeleri icin

kendilerini siirekli yenilemeleri ve gelistirmeleri gerekmektedir (Akpunar, 2017).
2.1.2.3. Sosyal Girisim Startuplart

Sosyal girisimcilik, yenilik¢i ¢oziimler aracilifiyla sosyal, ekonomik ve c¢evresel
zorluklar1 ele alan dinamik bir yaklagimdir (Abu-Saifan, 2012). Bireylerin veya
kuruluslarin sosyal sorunlari tanimlamasini ve bu sorunlari etkili bir sekilde ele almak
icin siirdiiriilebilir is modelleri olusturmasini igerir (Uzunaslan & Tek, 2021). Sosyal
girisimcilik, finansal kazangtan ziyade sosyal etkiye Oncelik verir (Mentii, 2020) ve
karmagik toplumsal sorunlara yenilik¢i ¢oziimlere duyulan ihtiyacin artmasi nedeniyle

kiiresel dlgekte biiytik ilgi gdormiistiir (Kok & Mert, 2016).

Sosyal girisimcilik alaninda odak noktasi, sosyal deger yaratmak ve topluluklar i¢inde

olumlu degisimi tesvik etmektir. Ozel sektor veya kamu sektorii tarafindan yeterince ele



alinmayan hizmetlerdeki bosluklarin doldurulmasini igerir (Uzunaslan & Tek, 2021).
Sosyal girisimciler, girisimcilik ilkelerinden yararlanarak doniistiiriicii bir sosyal degisim
yaratmay1 hedefler (Celik, 2023). Genellikle egitim, saglik, yoksullugun azaltilmasi ve
cevresel siirdiiriilebilirlik gibi alanlarda faaliyet gosterirler (Abu-Saifan, 2012).

Sosyal girisimciligin 6nemli bir yoni, sosyal ihtiyaclar1 daha etkili bir sekilde kargilamak
icin yeni fikirler, hizmetler veya iiriinler gelistirmeyi igeren sosyal inovasyona yapilan
vurgudur (Celik, 2023). Bu yenilikler, yalnizca kar elde etmekten ziyade bireylerin ve
topluluklarin refahini artirmaya yoneliktir (Mentii, 2020). Sosyal girisimciler, gii¢lii bir
sosyal sorumluluk duygusu ve toplum iizerinde olumlu bir etki yaratma arzusuyla hareket

etmektedir (Karadeniz & Unliibulduk, 2018).

Dahasi, sosyal girisimcilik kurumsal sosyal sorumluluk (KSS) ve siirdiiriilebilir kalkinma
gibi kavramlarla yakindan iligkilidir. Sirketler ve kuruluslar, sosyal ve ¢evresel kaygilar
is uygulamalarina entegre etmenin Onemini giderek daha fazla kabul etmektedir.
Isletmeler, sosyal sorumluluk girisimlerinde bulunarak toplumun refahma katkida
bulunabilir, ayn1 zamanda itibarlarin1 ve uzun vadeli siirdiiriilebilirliklerini artirabilirler

(Karadeniz & Unliibulduk, 2018).

Egitim agisindan, sosyal girisimciligin yeniligi tesvik etme ve sosyal sorunlar1 ele alma
konusundaki rolii giderek daha fazla kabul gérmektedir. Egitim kurumlari, 68rencileri
toplumda olumlu bir degisim yaratmak icin gereken beceri ve zihniyetle donatmak
amactyla sosyal girisimcilik ilkelerini miifredatlarina dahil etmektedir. Universiteler,
Ogrenciler arasinda sosyal girisimciligi tesvik ederek gelecegin liderlerini karmasik
toplumsal zorluklarla etkin bir sekilde miicadele etmeye hazirlamaktadir (Kiigliktigli,

2022).

Ayrica, sosyal girisimcilik alani sosyoloji, ekonomi ve isletme yonetimi gibi cesitli
disiplinlerden yararlanan c¢ok disiplinli bir yaklasimla karakterize edilir. Sosyal
girisimciler, sosyal sorunlara biitiinclil ¢oziimler gelistirmek i¢in genellikle farkli
alanlardan uzmanlarla is birligi yapar. Bu disiplinler aras1 yaklasim, sosyal girisimcilerin
stirdiiriilebilir sosyal etki yaratma arayislarinda farkli bakis agilarindan ve uzmanliklardan

yararlanmalarini saglar (Mentii, 2020).

Sonug olarak, sosyal girisimcilik, olumlu degisimi tesvik etmek ve acil sosyal sorunlari
ele almak icin giiclii bir glicii temsil etmektedir. Sosyal girisimciler, girisimcilik ilkelerini

giiclii bir sosyal misyonla birlestirerek toplumun geneline fayda saglayan yenilikgi
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cozlimler gelistirebilmektedir. Bu alan gelismeye devam ederken, sektorlerdeki
paydaslarin siirdiiriilebilir kalkinma ve sosyal doniisiim i¢in bir katalizér olarak sosyal

girigsimciligi desteklemeleri ve tesvik etmeleri biiylik onem tagimaktadir.
2.1.2.4. Yesil Startuplar (Eko Startuplar)

Yesil girisimler, cevresel siirdiiriilebilirlige oncelik veren ve yesil ekonomi hedeflerine
olumlu katkida bulunan girisimlerle karakterize edilen, girisimcilik ortaminda biiyiiyen
bir sektordiir. Bu girisimler, is zekasini siirdiiriilebilir kalkinma uygulamalariyla
birlestirerek yesil girisimcilik ilkelerini entegre etmekte ve bir startup girisiminin tipik
ozelliklerinin yan1 sira cevresel hedeflerin pesinde kosmayi vurgulamaktadir. Eko
girisimlerin yiikselisi, 6zellikle yesil bolgelerin gelisimini yonlendiren ekolojik ilkeler ve
dongiisel ekonomi ¢ergeveleri araciligtyla yenilikgi girisimeiligin yogunlasmasinda etkili
olmustur. Arastirmalar, yesil girisimlerin yesil olmayan girisimlere kiyasla daha fazla
finansman bulunan bdlgelerde yer alma egilimi gosterdigini ve finansal kaynaklara

erisimde stratejik bir avantaj sagladigini ortaya koymaktadir(Gibbs & O’Neill, 2012).

Dahasi, yesil yenilik¢i girisimlerin hayatta kalma oranlarinin yesil olmayan muadillerine
gore Onemli Olclide daha yiiksek oldugu tespit edilmistir ve bu da siirdiiriilebilirlik
uygulamalarinin is diinyasinda uzun vadeli uygulanabilirlik ve basar1 saglamadaki
oneminin altin1 ¢izmektedir. Bu egilim, yesil isletmelere akan risk sermayesi
yatirimlarmin yeniden canlanmasiyla da desteklenmekte ve ¢evreye duyarli girisimlerin
potansiyeline yonelik yenilenen bir ilgi ve giivene isaret etmektedir. Yesil girisimlerin
pazardaki benzersiz konumu, yalnizca finansal kaygilardan degil, aym1 zamanda
ekonomik faaliyetleri ¢gevre yonetimiyle uyumlu hale getiren yesil girisimcilige yonelik
ikili bir bilesik yonelimden elde edilen rekabet avantajindan da kaynaklanmaktadir(B.

Cohen & Winn, 2007).

Enerji girisimleri, enerji verimliliginin artirilmasi1 ve alternatif enerji kaynaklarinin
gelistirilmesi gibi ¢evre dostu faaliyetlere agirlikli olarak odaklanildig: gozlemlenmistir;
bu da girisim ekosisteminde siirdiiriilebilirlige yonelik daha genis bir egilimi
yansitmaktadir. Yesil girisimcilige dogru bu kayma, yenilik¢i girisimlerin ¢evresel etki
ve siirdiiriilebilirlige oncelik veren yeni is modellerine Onciiliikk ettigi siirdiiriilebilir
ulasim ve mobilite gibi sektorlerde de goriilmektedir. Cok yonlii 6grenmenin yeni
girisimlerde eko-inovasyon performansi iizerindeki etkisi, yesil inovasyon yeteneklerini

gelistirmek icin siirekli 5grenme ve adaptasyonun dnemini vurgulamaktadir. Ogrenme ve
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inovasyona yapilan bu vurgu, yesil kimliklerini gelistirmek ve ¢evre koruma ¢abalarina
anlamli bir sekilde katkida bulunmak isteyen girisimler i¢in ¢ok dnemlidir(Hansen &

Schaltegger, 2016).

Ayrica, istenmeyen ilaglarin toplanmasi gibi belirli c¢evresel zorluklar1 ele almaya
adanmis yesil girisimlerin kurulmasi, girisimlerin toplum ve g¢evre {lizerinde olumlu bir
etki yaratmasi igin ¢esitli firsatlar1 6rneklemektedir. Girisimlerin ikili 6grenmesinin yesil
inovasyon kabiliyeti lizerindeki etkisi, iist diizey yoneticilerin ¢evresel farkindaliginin ve
diizenleyici g¢ercevelerin yesil girisimler i¢in inovasyon ortamini sekillendirmedeki
roliiniin altin1 ¢izmektedir. Yeni kurulan sirketler, biligsel faktoérlerden ve ekip is birligi
yeteneklerinden yararlanarak basart oranlarim1 artirabilir  ve siirdiiriilebilir  is
uygulamalarina elverisli bir inovasyon kiiltiiriinii tesvik edebilir(Ghisetti & Rennings,

2014).

Risk sermayesi ve 6zel sermaye alaninda, yatirimcilar isletmelerin c¢evresel etkilerini
giderek daha fazla degerlendirmekte ve yatirim kararlarinda siirdiirtilebilirlik hususlarina
oncelik vererek sorumlu ve yesil yatirimlara dogru daha genis bir degisimin sinyalini
vermektedir. Bu egilim, yalnizca ekonomik kalkinmay1 tesvik etmekle kalmayip aym
zamanda yesil teknoloji inovasyonunu ve c¢evresel siirdiiriilebilirligi de tesvik eden
dijitallesme yoluyla finansal kapsayiciliga yapilan vurgunun artmasiyla daha da
giiclenmektedir. Girisimcilik kariyer se¢iminde cinsiyetin rolii ve sosyal etkilesimlerin
girisimcilik basarisi iizerindeki etkisi, ¢ok cesitli perspektifleri ve deneyimleri kucaklayan
canlt bir girisim ekosistemini tesvik etmede cesitliligin ve kapsayiciligin dnemini

vurgulamaktadir(Bocken & Short, 2016).

Sonug olarak, yesil girisimler, ¢evresel siirdiiriilebilirlik, sosyal sorumluluk ve ekonomik
uygulanabilirlik taahhiidiiyle hareket eden girisimcilik ortaminin dinamik ve yenilikg¢i bir
boliimiinii temsil etmektedir. Bu girisimler yesil teknolojilerin ilerletilmesinde,
siirdiiriilebilir is uygulamalarinin tegvik edilmesinde ve acil ¢evresel sorunlarin ele
alinmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Yesil girisimcilik ilkelerini entegre ederek, risk
sermayesinden finansal destek alarak ve bir yenilik ve is birligi kiiltiirlinii tesvik ederek,
yesil girisimler daha siirdiiriilebilir ve ¢evreye duyarli bir ekonomiye geciste onemli bir

etki yaratmaya hazirdir.
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2.1.2.5. Biyoteknoloji Startuplar

Biyoteknoloji girisimleri, tibbi teknoloji alaninda inovasyonu tesvik etmede c¢ok
onemlidir ve genellikle yeni ilerlemelerin gelistirilmesine onciiliik eder. Biiyiik ilag
sirketleri ve kamu kurumlari tarihsel olarak asi gelistirmeye onemli 6l¢iide katkida
bulunmus olsa da, yenilik¢i biyoteknoloji girisimlerinin ortaya ¢ikis1 manzaray1 yeniden
sekillendirmistir. Ornegin, Brezilya'daki seker kamisi genomik programi gibi girisimler,
biliyiik tarimsal biyoteknoloji sirketlerinin kiiresel 1ilgisini ¢eken biyoteknoloji
girisimlerinin kurulmasina zemin hazirlamistir. Bu girisimler, bir iirlinii pazara sunmadan
once arastirma ve gelistirmeye onemli miktarda yatirim yapilmasi gerekliligi de dahil

olmak iizere onemli zorluklarla karsilasmaktadir (Pisano, 2006).

Is birlikleri ve ittifaklar, biyoteknoloji girisimlerinin performanslarmni artirmak ve
biiytimelerini hizlandirmak icin kullandiklar1 yaygin stratejilerdir. Arastirmalar, nde
gelen ortaklari olan girisimlerin, bu tiir baglantilari olmayanlara kiyasla ilk halka arz gibi
kilometre taslarina daha hizli ve daha yiiksek degerlerle ulasma egiliminde oldugunu
gostermektedir. Ayrica, gelismekte olan is modellerinin ve stratejilerinin benimsenmesi,
biyofarmasotik endiistrisinde inovasyonun hizlandirilmasi i¢in ¢ok 6nemlidir. Yalin
girisim yaklagimi gibi bu modeller, biyoteknoloji girisimciliginin karmagik ortaminda ve
fiyatlandirma stratejilerinde etkin bir sekilde yol almalarinda yeni kurulan sirketlere

yardimci olabilir (Rothaermel & Deeds, 2006).

Biyoteknoloji girisimlerinde arastirma ve gelistirme ile baglantili yliksek maliyetler,
diisiik basar1 oranlar1 ile birlestiginde, bu firmalarin karsilastig1 finansal engellerin altini
cizmektedir. Bununla birlikte, dogasinda var olan risklere ragmen, 6nemli etki ve yenilik
potansiyeli birgok girisimciyi biyoteknoloji sektdriine girmeye motive etmektedir. Etkili
patent korumasi, bu hizli tempolu sektdrde rekabetgiligi saglamak ve yatirim ¢ekmek igin
cok oOnemlidir. Ayrica, mevcut bilesiklerin yeniden kullanilmasi, erken asamadaki
biyoteknoloji girisimlerine avantajlar sunarak is hedeflerini bilimsel hedeflerle uyumlu

hale getirmelerini ve ilag gelistirmeyi hizlandirmalarini saglayabilir (Pisano, 2006).

Liderlik ve kurum Kkiiltiirii de biyoteknoloji girisimlerinin basarisinda kritik bir rol
oynamaktadir. Olumlu bir kiiltliriin olusturulmas: ve yiiksek kurumsal performansin
saglanmasi, bu kuruluslardaki liderler i¢in kilit odak noktalaridir. Basarili biyoteknoloji
firmalarinin ingsas1 ve Olgeklendirilmesi i¢in kistaslar belirleyen basarili sirketlerden

dersler ¢ikarmak, etkili ticarilestirme stratejileri hakkinda degerli bilgiler saglar. Ayrica,
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yeni kurulan sirketlerin farkli gelisim asamalarinda karsilagtiklar1 zorluklari anlamak,

yonetim ve iletisim sorunlarini etkili bir sekilde ele almak i¢in gereklidir (Schein, 2010).

Gelisen biyoteknoloji pazart hem yerlesik oyuncular hem de yenilik¢i girisimler
tarafindan sekillendirilmektedir. Pazar dinamikleri ve rekabet, c¢esitli sirketlerin
katkilarindan etkilenmekte ve sektorii ileriye tasimada is birligi ve inovasyonun dneminin
altin1 ¢izmektedir. Ayrica, yapay zeka ve nanoteknoloji gibi en son teknolojilerin
biyoteknoloji girisimleri tarafindan entegre edilmesi, siirdiiriilebilirlik sorunlarini ele
alma konusundaki kararhiliklarimin alti1  ¢izmektedir. Bu teknolojiler yalnizca
inovasyonu tegvik etmekle kalmiyor, ayn1 zamanda girisimlerin ¢esitli sektorlerde 6nemli

bir etki yaratmasi i¢in yeni firsatlar yaratiyor (Pisano, 2006).

Sonu¢ olarak, biyoteknoloji girisimleri oOzellikle tibbi ve farmasoétik alanlarda
inovasyonun tesvik edilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Yiiksek Ar-Ge maliyetleri
ve diigiik basar1 oranlar1 gibi 6nemli zorluklarla karsilagsmalarina ragmen, bu girisimler
sinirlar1 zorlamaya ve alandaki gelismeleri yonlendirmeye devam etmektedir. Is birlikleri,
yenilik¢i is modelleri, etkin liderlik ve gelismekte olan teknolojilerin benimsenmesi,
biyoteknoloji girisimlerinin basarisina katkida bulunan O6nemli faktorlerdir. Bu
zorluklarin iistesinden gelerek ve biiyiime ve is birligi firsatlarindan yararlanarak
biyoteknoloji girisimleri, saglik hizmetlerinin ve biyoteknolojinin bir biitiin olarak

ilerlemesine kayda deger katkilarda bulunabilir.
2.1.2.6. Fintech Startuplart

Fintech girisimleri, geleneksel finans kurumlarindan bagimsiz olarak finansal hizmetler
sunmak i¢in teknolojiden yararlanan yenilik¢i sirketlerdir. Bu girisimler, rekabet giiclinii
korumak i¢in siirekli yenilik gerektiren dinamik bir sektorde faaliyet gostermektedir.
Varlik yonetimi, borsa hizmetleri, finansman, sigorta, sadakat programlari, 6deme
cozlimleri, diizenleyici teknoloji ve risk yOnetimi gibi genis bir yelpazede hizmet
sunmaktadirlar. Fintech girisimlerinin avantajlarindan biri, geleneksel finans kurumlarina
kiyasla daha az kati diizenlemeler nedeniyle esnek olmalari, daha uygun fiyatli hizmetler
sunmalarina ve kullanilmayan pazarlara erismelerine olanak tanimalaridir(Arner vd.,

2016).

Fintech girisimleri ile ticari bankalar arasindaki is birligi hem fayda hem de zorluklar
beraberinde getirmektedir. Fintech girisimleri, diisiilk maliyetli operasyonlar1 ve belirli

pazar ihtiyaglarini karsilamak i¢in 6zel hizmetler sunma becerileriyle taninmakta ve bu
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yonleriyle geleneksel finans kurumlarindan ayrilmaktadir. Bu girisimler, her biri
benzersiz standartlara ve protokollere sahip eski sistemlerle, geleneksel bankalarla ve
cesitli deme aglariyla entegre olurken genellikle zorluklarla karsilagmaktadir. Fintech
girisimlerinin mevcut durumunu ve gelecekteki potansiyelini anlamak, finans
kuruluslarinin, girisimlerin kendilerinin ve genel ekonominin biiylimesi i¢in ¢ok

onemlidir (Thakor, 2020).

Fintech girisimlerinin ortaya ¢ikisi, yenilik¢i ¢oziimler ve hizmetler sunarak finansal
piyasalarda 6nemli degisimlere yol agmistir. (Hudaefi vd., 2023). Teknoloji gelistirmeyi
finansal hizmetlerle birlestiren fintech girisimleri, miisterileri ve yatirimcilar1 cezbeden
benzersiz deger Onerileri yaratmistir (Svensson vd., 2019). Ayrica, bu girisimler yalnizca
bagimsiz olarak veya finansal kurumlar aracilifiyla hizmet sunmakla kalmayip ayni
zamanda finansal istikrar ve tiiketicinin korunmasimi saglayan diizenlemelerin
sekillendirilmesine de katkida bulunmaktadir. Dubai gibi bolgelerde, fintech
girigimlerinin biiylimesi yenilik¢i is modelleri, destekleyici diizenleyici cergeveler ve
finansal inovasyonu tesvik eden hiikiimet politikalart gibi faktorler tarafindan

yonlendirilmistir (Schiliro, 2021).

Fintech ekosistemi, fintech girisimleri, teknoloji gelistiricileri, devlet diizenleyicileri,
finansal miisteriler ve geleneksel finans kurumlar1 gibi ¢esitli kilit oyuncular1 igerir
(Merello vd., 2022). Bu ekosistem, ileri teknolojilere, destekleyici altyapiya, elverisli
diizenlemelere ve nitelikli isgiicline sahip iilkelerde gelisir (Nurgaliyeva, 2024). Fintech
ekosistemindeki temel aktorlerin is birligi ve destegi, fintech girisimlerinin basarist ve

stirdiiriilebilirligi i¢cin hayati 6nem tagimaktadir (Ajouz, 2023).

Islami finans alaninda, fintech girisimleri seriata uygun finansal hizmetler ve ¢dziimler
saglamada 6nemli bir rol oynamaktadir (Indrianti, 2022). Ancak bu girisimler genellikle
diizenleyici g¢erceveler ve uyumlulukla ilgili zorluklarla karsilasmaktadir (Qadri vd.,

2022).

Fintech girisimlerinin bagarisi, inovasyonu ve geleneksel finans kurumlariyla ig birligini
tesvik eden seffaf ve acik diizenlemelere dayanmaktadir (Rabbani vd., 2020). Fintech
girigimleri ¢eviklikleri, yenilik¢ilikleri ve 6zellestirilmis ¢ozlimlerle pazar ihtiyaglarini
karsilama becerileriyle bilinmektedir (Castro vd., 2020). Ayrica, bolgesel yesil
inovasyonu tesvik ederek ve cevresel diizenlemelere bagli kalarak salgin sonrasi

stirdiiriilebilir ekonomik toparlanmanin saglanmasinda énemli bir rol oynamislardir (L4,
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2024). Bununla birlikte, veri gizliligi yasalari, fintech sirketleri i¢in operasyonlarini ve

stratejilerini etkileyen kritik bir husus haline gelmistir (Oyewole, 2024).

Sonug olarak, fintech girisimleri yenilik¢i ¢oziimler sunarak, teknolojiden yararlanarak
ve pazardaki bosluklar1 gidererek finansal hizmetler sektoriinii doniistiirmiistiir. Bu
girigimler, ¢esitli paydaslar1 iceren ve rekabet¢i kalabilmek icin siirekli inovasyon
gerektiren dinamik bir ekosistemde faaliyet gostermektedir. Mevzuata uyum ve
entegrasyon sorunlari gibi zorluklarla karsilagsalar da, fintech girisimleri finansal
kapsayiciligi tesvik etmede, ekonomik biiyiimeyi desteklemede ve kiiresel olarak finansin

gelecegini sekillendirmede ¢ok 6nemlidir.
2.1.2.7. Egitim Teknolojisi (EdTech) Startuplar

Egitim Teknolojisi (EdTech) girisimleri, risk sermayesi piyasasinin bu sektdrde giderek
daha fazla firsat aramasiyla birlikte, kiiresel dl¢cekte onemli bir ilgi ve yatirim ¢ekmektedir
(Bethlendi & Szdcs, 2020). COVID-19 salgini, ¢evrimi¢i egitime zorunlu gegisin
cevrimi¢i 6grenme platformlarmin gelistirilmesi icin elverisli bir ortam yaratmasiyla
EdTech girisimlerinin biiylimesi i¢in bir katalizor gorevi goérmiistiir (Ocheretin &
Garanina, 2022). Dijital teknolojinin yiikselisi egitim sektoriinde bir doniisiime yol agmis
ve EdTech girisimleri geleneksel egitim yontemlerinde devrim yaratmada 6nemli bir rol
oynamistir. Hindistan gibi {ilkelerde EdTech girisimleri, yenilik¢i ve ilgi ¢ekici 6grenme
coziimleri sunarak egitim ortamini yeniden sekillendirmektedir. EdTech girisimleri i¢in
potansiyel pazar ¢ok biiyiiktiir ve uzmanlar sadece Banglades'in 2025 yilina kadar 700
milyon ABD dolar1 degerinde bir pazar saglayabilecegini tahmin etmektedir (Karim &

Kafy, 2022).

EdTech girisimleri, yalnizca geleneksel egitimi yeniden sekillendirmemekte, ayni
zamanda fintech ve saglik teknolojisi gibi gesitli sektorlerde inovasyonu tesvik ederek
cok yonliiliiklerini ve egitim alaninin 6tesindeki etkilerini sergilemektedir. Blok zinciri
gibi teknolojilerin benimsenmesi, EdTech girisimlerinin performansini daha da
artirmakta, tedarik zinciri operasyonlarinin ve miisteri entegrasyonunun iyilestirilmesine
katkida bulunmaktadir. EdTech girisimlerinde analitik ve kullanici geri bildirim
mekanizmalarinin entegrasyonu, kullanici ihtiyaglarini etkili bir sekilde karsilamak i¢in
egitim igeriginin siirekli iyilestirilmesinin ve 6zellestirilmesinin 6nemini vurgulamaktadir

(Dingre, 2022). Ayrica, EdTech girisimlerinde Uretken Yapay Zeka teknolojilerinin
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kullanilmasi, sektoriin 6grenme deneyimlerini gelistirmek icin en yeni ¢dziimlerden

yararlanma konusundaki kararliligin1 vurgulamaktadir (Issa, 2024).

COVID-19 salgint baglaminda, cevrimig¢i 0grenmeye hizli gegisin yenilik¢i egitim
platformlarinin ve araglarmin varligin1 gerektirmesiyle EdTech girisimlerinin rolii daha
da belirgin hale gelmistir (Ansari vd., 2022). Pandemi, egitim sunumunda siirekliligi
saglamak icin Ozellikle e-0grenme modlarma odaklanan EdTech girisimlerinin
biiytimesini hizlandird: (Sudaryono, 2021). EdTech girisimlerinin pandemi gibi krizler
sirasinda  egitim  sektoriiniin - degisen  ihtiyaclarini  karsilama  konusundaki
uyarlanabilirligi, degisen kosullara karsi esnekliklerini ve yanit verebilirliklerini
gostermektedir. EdTech girisimlerinin kapsayict biliylimeyi tesvik etmedeki ve egitim
sistemlerindeki zorluklar1 ele almadaki 6nemi giderek daha belirgin hale gelmis ve onlar1
ogrenmenin gelecegini sekillendirmede kilit oyuncular olarak konumlandirmistir (Cerra

vd., 2021).

EdTech girisimlerinin basarisinda, marka imaji, {lirlin bilgisi ve miisteri algilar1 gibi
unsurlar, satin alma niyetlerini ve pazar konumlandirmasini sekillendirmede énemli bir
rol oynamaktadir (Khoirunnisa & Albari, 2023). Bu girisimlerde etkili yonetim kararlari
ve stratejik yonlendirmeler, iiriiniin benimsenmesi, kullanici memnuniyeti ve genel is
basarisinin artirilmasinda kritik 6neme sahiptir (Hamtini, 2023). Ayrica, EdTech
girisimlerinde kurum kiiltiirii, isyeri dinamikleri ve teknolojik ilerlemelerin kesisimi, bu
hizla gelisen sektorde faaliyet gostermenin karmasikligini ortaya koymaktadir (Jain,
2024). Bununla birlikte, finansman kisitlamalar1 operasyonel zorluklara ve yeniden
yapilanma siireglerine yol agabilir; bu da EdTech girisimlerinin biiyiime ydriingesini

ekonomik kosullara gore sekillendirebilmektedir (Basu, 2024).

Sonug olarak, EdTech girisimleri egitim sektoriinde dinamik ve doniistiiriicii bir giicii
temsil etmekte, inovasyonu, erisilebilirligi ve 6grenme siireclerine katilimi tesvik
etmektedir. EdTech girisimlerinin kiiresel gortinimii hizli biiytime, teknolojik ilerlemeler
ve cevrimigi O6grenme platformlarina dogru bir kayma ile karakterize edilmektedir.
Finansman kisitlamalar1 ve pazar rekabeti gibi zorluklarla karsilagmalarina ragmen
EdTech girisimleri, 6grenme ¢iktilarin1 ve deneyimlerini gelistirmek i¢in teknolojiden
yararlanarak egitimin gelecegini sekillendirmede hayati bir rol oynamaya devam

etmektedir.
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2.1.3.Startuplarin Yatirom Asamalari ve Yasam Evreleri

Startuplarin yasam evreleri i¢in evrensel bir siniflandirma olmamakla birlikte, literatiirde
yaygin kabul gérmiis bazi asamalar bulunmaktadir. Bu asamalar, topraga ekilen bir
tohumun filizlenip biiylimesine benzetilmis ve bu nedenle "filiz girisim" olarak
adlandirilmistir. Yenilikei is fikirlerine sahip startuplarin yasam dongiisiindeki en kritik
donem, "tohum asamasi" olarak tanimlanir. Bu asamada girisimci, pazar ve toplum
tarafindan biiyiik talep gorecek bir is fikri gelistirme siirecindedir. Uzmanlar, bu asamay1
"pre-seed" (0n tohum) ve "seed" (tohum) olarak iki alt kategoriye ayirmaktadir (Picken,

2017).

Tohum asamasinda, yenilik¢i is fikrini hayata gecirmek isteyen startuplar, genellikle dig
finansmana ihtiya¢ duyarlar. Ancak, bu asama startuplar i¢in en zorlu donemlerden biri
olarak kabul edilir ve literatiirde "0liim vadisi" olarak adlandirilan, bir¢ok startup'in
basarisizliga ugradigi bir siiregtir(Blank & Dorf, 2020). Bu asamay1 basariyla gecen
startuplar, kirilma noktasini asarak hayatta kalmayi basarir (Ries, 2011). Bu kritik
noktada, girisimciler genellikle "can suyu" olarak nitelendirilen fon destegini aile,
arkadaslar ve giiven duyduklarn kisilerden saglamaktadirlar. Baglangicta kendi 6z
sermayeleriyle kurulan bu girisimlerin, ¢evrelerine gliven ve itibar saglamalar1 hayati
oneme sahiptir (Wasserman, 2012). Bu asamalar, startuplarin siirdiiriilebilir bir is modeli
gelistirme stlirecindeki kritik donemecleri ve karsilagtiklart zorluklari anlamak igin

onemlidir (Gruber vd., 2008).
2.1.3.1. Tohum Asama Startup Evresi (Seed Stage)

Tohum asamasi startuplar, gelecekteki biiyiime ve gelismenin temelini olusturan kritik
bir asamadir. Bu asamada girisimciler, fikirlerini uygulanabilir is modellerine
doniistirmek icin ilk finansmani ararlar. Tohum finansmani, genellikle melek
yatirimeilar, risk sermayedarlar1 veya kitlesel fonlama platformlar1 araciligiyla saglanan
ilk 6nemli dis sermaye olarak tanimlanir ve bu sermaye, prototip gelistirme, pazar
arastirmasi ve minimum uygulanabilir iirlin (MVP) olusturma gibi kritik siirecler i¢in
kullanilir (Bianco vd., 2022). Tohum asamasinda, girisimler genellikle tam olarak
gelistirilmis bir is planindan yoksundur ve bu asamadaki degerlendirmelerde, yonetim
ekibinin deneyiminden ziyade fikrin potansiyeline odaklanilir (Molnar & Jéki, 2020). Bu

durum, erken asama girisimlerin genellikle kavram kanitina sahip oldugunu, ancak boyut
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ve pazar varligi agisindan hala nispeten kiiciik oldugunu belirten arastirmalarla

uyumludur (Peixoto vd., 2023).

Tohum asamasinda karsilasilan zorluklar arasinda yiiksek belirsizlik ve diislik kurumsal
mesruiyet yer alir, bu da kaynak yaratma siirecini zorlastirabilir. Medyanin ilgisini
cekmek ve giivenilirlik kazanmak, 6zellikle gelismekte olan pazarlarda sermaye talebi ile
mevcut arz zor olabilir (Gasiorowski & Lee, 2022). Ayrica, bir¢ok yatirimer daha koklii
girisimlere fon saglamayi tercih ettiginden, erken asamadaki startuplar dezavantajli bir
konumda kalabilir (Sobolev, 2023). Bu zorluklarin {istesinden gelebilmek ig¢in
girisimlerin dijital ve sosyal medya platformlarini kullanarak yatirimei ilgisini gekmeleri,
kitlesel fonlama gibi alternatif finansman yollarini arastirmalar1 ve is kulugka merkezleri

ile hizlandirict programlarindan faydalanmalar1 gerekmektedir (Seeboli, 2023).
2.1.3.2. Erken Asama Startup Evresi (Early Stage);

Erken asama startuplar, sinirli kaynaklarla yenilik¢i is modelleri gelistirerek hizli
biiytimeyi hedefleyen girisimlerdir. Bu tiir startuplar, genellikle biiyiik riskler alir ve yeni
pazarlara veya teknolojilere odaklanir. Erken asama girisimciligin temel 6zellikleri
arasinda esneklik, yliksek adaptasyon kabiliyeti ve hizli iterasyon yer alir. Bu girisimler
"yalin startup" kavramu ile tanimlanmak ile birlikte girisimcilerin minimum uygulanabilir
iriin (MVP) stratejisi ile pazarda hizli geri bildirim alarak iriinlerini gelistirmeleri

gerekmektedir (Ries, 2011).

Erken asama startuplar, genellikle pazar arastirmasi ve miisteri ihtiyacin1 anlamaya
odaklanir. Bu asamada, girisimciler miisteri geri bildirimlerini toplayarak iiriin veya

hizmetlerini iyilestirir (Blank, 2020).

Erken asama girisimlerin karsilastigi en biiyiikk zorluklardan biri, smirli finansal
kaynaklarla inovasyonu siirdiiriilebilir kilmaktir. Bu nedenle, girisimciler yatirimci
ilgisini ¢ekmek ve fonlama saglamak i¢in saglam is modelleri gelistirmelidir.
Yatirnmcilar, genellikle girisimin bilylime potansiyeline, yenilik¢i giicline ve pazar

firsatlarina odaklanarak yatirim karar1 alir (Blank & Dorf, 2020).
2.1.3.3. Oliim Vadisi (Valley of Death);

Oliim vadisi, startup ekosisteminde, bir girisimin gelistirme asamalarindan iiriin
ticarilestirmesine gegcis slirecinde karsilastigr kritik bir evreyi ifade eder. Bu asama,
girigimlerin fikirlerini pazara hazir {iriinlere doniistiiriirken kargilagtigi finansman ve

operasyonel zorluklarla doludur. Bu asamada startuplar sinirli sermaye, yliksek

19



operasyonel maliyetler ve iiriin dogrulamasi gibi zorluklarla yiizlesir. Ozellikle teknoloji
tabanli girisimlerde, bu siire¢ daha da zorlayicidir, ¢linkii yeniliklerin gelistirilmesi ve
dogrulanmasi i¢in 6nemli yatirimlar gereklidir. Bu asamay1 asmak i¢in girisimciler,
saglam bir i modeli gelistirmeli, yatirimer ilgisini ¢gekmeli ve proaktif olarak Pazar

stratejilerini sekillendirmelidir(Markham, 2002).

Oliim vadisi’nin basarili bir sekilde asilmasi, startuplarin yalnizca finansmana erisimini
degil, ayn1 zamanda operasyonel miikemmeliyetini ve igbirlik¢i aglardan yararlanma
kabiliyetini de gerektirir. Girisim sermayedarlari, bu siiregte kritik bir rol oynar;
finansman saglamakla kalmaz, ayn1 zamanda girisimlere is modellerini gelistirmede ve
pazar zorluklarimi agmada yardimer olabilecek uzmanlik ve aglar sunar. Bu asamada,
startuplar yatirnmcilar ve is ortaklariyla giiclii iliskiler kurarak, deger Onerilerini net bir
sekilde ileterek ve miisteri ihtiyaclarina odaklanarak hayatta kalma sanslarinm
artirabilirler. Oliim vadisini asabilen girisimler, rekabet¢i pazarda uzun vadeli basariya

ulagma olasiliklarini 6nemli 6l¢iide artirir (Sabhahit, 2023).
2.1.3.4. lleri Asama Startup Evresi (Later Stage);

Ileri agama startuplar, genellikle olgunlasmus iiriinlere ve pazarda belirli bir varliga sahip
olan girisimlerdir. Bu asamada, girisimlerin odak noktasi iirlin gelistirme ve pazara
giristen operasyonlar1 Ol¢eklendirmeye ve pazar payini artirmaya kayar. Bu degisim,
bliylik sermaye yatirimlari gerektiren bir finansman yapisina doniisiimii beraberinde
getirir. Baglangicta is melekleri ve tohum fonlarina dayanan finansman, ileri agsamada
girigim sermayesi, kurumsal girisim sermayesi ve 6zel sermaye gibi daha biiyiik sermaye
kaynaklarina yonelir. Ayrica, orgiitsel 6grenme kapasitesi, girisimlerin pazar tepkilerini
iyilestirme ve operasyonlar1 optimize etme yeteneklerini artirir. Adaptif 6grenme
stratejilerini benimseyen girisimler, pazar taleplerine daha iyi yanit verebilir ve rekabet

avantajlarin1 giiglendirebilir (Miyamoto vd., 2022).

[leri agama startuplar, operasyonel, finansal ve stratejik boyutlarda ¢ok y&nlii zorluklarla
kars1 karsiya kalir. Catigmalarin yonetimi, stratejik uyum ve veri analitiginden etkin
sekilde yararlanma, bu asamada hayati 6nem tagir. Girisim sermayedarlarinin sagladigi
fon ve uzmanlik, startuplarin i modellerini 1iyilestirmelerine ve biiyiimelerini
stirdiiriilebilir kilmalarina yardimeci olur. Bu siiregte, veri analitigi, pazardaki trendleri ve
miisteri davranislarini anlamada kritik bir rol oynar, ancak bu stratejilerin uygulanmasi

genellikle kaynak ve teknolojik altyap: gerektirir. ileri asama startuplar, stratejik
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adaptasyon yeteneklerini gelistirerek ve siirdiiriilebilir biiyiime stratejileri uygulayarak,

rekabetci pazarda uzun vadeli basari elde etme sanslarini artirabilirler (Berg vd., 2018).
2.1.3.5. Halka Arz Evresi (IPO);

Ik halka arz (Initial Public Offering, IPO) asamasi, startuplarin yasam dongiisiinde, dzel
miilkiyetten kamu miilkiyetine gecislerini igaret eden kritik bir doniim noktasidir. Bu
asamada, risk sermayesi (Venture Capital, VC) destegi, piyasa kosullar1 ve kurucularin
kisisel ozellikleri gibi cesitli faktorler, stratejik kararlari etkiler. Arastirmalar, VC
tarafindan desteklenen startuplarin IPO'larda fiyat diisiirme stratejisine daha sik
bagvurduklarini ve bu stratejinin gelecekteki basari potansiyeli konusunda piyasaya
olumlu bir sinyal verdigini gostermektedir. Ayrica, VCl'lerin itibart ve sagladigi
kaynaklar, IPO siirecini hizlandirarak yatirimer giivenini artirir (Jeong vd., 2020). Ayrica
kurucularin da kisilik 6zellikleri TPO siirecinde dnemli bir rol oynar; titizlik gibi

ozellikler, basaril1 bir [PO'ya ulasmada belirleyici olabilir (Freiberg & Matz, 2023).

IPO zamanlamasi, startup'in biiyiime asamasi ve piyasa kosullarina bagldir. Yenilik¢i ve
riskli ozellikler tasiyan startuplar, elverigli piyasa kosullarindan yararlanmak i¢in hizla
halka agilmay1 tercih edebilirler (Honjo, 2020). Ancak, 6zel sermaye piyasalarinin
deregiilasyonu, startuplarin daha uzun siire 6zel kalmasina olanak taniyarak halka agilma

kararlarini etkileyen bir faktor haline gelmistir (Ewens & Farre-Mensa, 2020).

Startuplarin finansal yapisi, [IPO Oncesinde melek yatirnmcilardan kurumsal risk
sermayesine kadar cesitli asamalardan gegerek olgunlasir ve bu siireg, startuplarin
degerlemesini ve operasyonel yeteneklerini gelistirir. Bu unsurlar, startuplarin halka

acilma siirecindeki yolculugunu sekillendirir(Shane, 2009).
2.1.3.6. Ikincil Halka Arz Evresi (Secondary Offerings);

Startuplar icin ikincil halka arz (secondary offerings) asamasi, finansal yasam
dongiilerinde 6nemli bir doniim noktast olup, erken asama fon kaynaklarindan daha
bliylik kurumsal yatirimlara gecisi temsil eder. Bu asamada, startuplar biiylimeyi
desteklemek, operasyonlar1 genisletmek veya bir ilk halka arz (IPO) i¢in hazirlik yapmak
amactyla ek sermayeye ihtiya¢ duyarlar. Oz sermaye kitle fonlamasi, startuplarmn gok
sayida yatirnmcidan ¢evrimigi platformlar araciligiyla sermaye toplamasina olanak
tanityan bir yontem olarak dikkat ¢ekerken, risk sermayesi (VC) ve 6zel sermaye (Private
Equity, PE) gibi geleneksel finansman yontemlerine alternatif olarak ortaya ¢ikmuistir.

Ancak, bu finansman modellerinin basarili bir sekilde uygulanabilmesi, startuplarin
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finansal stratejilerini ve yatirimcilarla olan iligkilerini etkili bir sekilde yonetmelerine

baglidir (Lukkarinen, 2020).

Ozel sermaye (PE) firmalarinin daha ileri asama startuplara artan ilgisi, bu startuplarmn
daha yiiksek gelirler elde etmelerine ve IPO'ya gecis gibi ¢ikis stratejilerinde avantaj
saglamalarina yol agmaktadir. VC ve PE finansmani arasindaki dinamikler, startuplarin
biliylime stratejilerini ve piyasa konumlarini etkileyen onemli unsurlardir. Bu nedenle,
startuplar ikincil halka arz asamasinda, finansman kaynaklarinin kendilerine sundugu
firsatlar1 ve zorluklar1 dikkatle degerlendirerek, finansal ve operasyonel kapasitelerini
stratejik olarak yonetmelidirler. Bdylece, girisimcilik finansmani rekabet ortaminda

basarili olma sanslarini artirabilirler (Miyamoto vd., 2022).
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Sekil 2.2. Startuplarin Yasam Evreleri (Demirel, 2014)

2.2. KULUCKA MERKEZLERI

Kulugka merkezi (Incubation Centre) kavrami, temelde erken asama startuplari ve
girisimcileri desteklemek i¢in tasarlanmis, destekleyici ekosistemleri ifade etmektedir.
Bu merkezler, ofis alani, mentorluk, finansmana erisim ve ag olusturma firsatlar1 gibi
cesitli hizmetler sunarak yeni kurulan sirketlerin basari sansini artirmay1 hedeflemektedir.

Bir kulucka merkezinin temel amaci, girisimcilige bagl riskleri en aza indirerek
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startuplarin bilylimesini ve siirdiiriilebilirligini kolaylastirmak, boylece onlarin rekabetgi
piyasa ortaminda hayatta kalma ve basarili olma olasiliklarint artirmaktir (Chandra vd.,

2003).

Arastirmalar, kulucka merkezlerinin etkinliginin, genellikle girisimciler, yatirimcilar ve
sektor uzmanlari arasinda aglar ve is birlikleri olugturma becerileriyle baglantili oldugunu
gostermektedir. Bu ag olusturma unsuru, startuplarin egitimler, mentorluklar ve
bliyimeleri i¢in hayati Oneme sahip potansiyel finansman firsatlarina erisimini
saglamaktadir (Franco vd., 2020). Ayrica, kulugka merkezleri, girisimcilerin is kurma ve
yonetme konusunda ekosistemin deneyimlerinden ogrenebilecekleri bilgi aktarim

platformlar1 olarak hizmet etmektedir (Chandra vd., 2003).

2.2.1. Diinyada ve Tiirkiyede Kulucka Merkezleri

Ik kulugka merkezinin kurulusu, 1959 yilinda New York'ta kurulan Batavia Endiistri
Merkezi'ne dayanmaktadir. Bu 6ncii girisim, kiiresel bir trendin baslangicini isaret etmis
ve kulucka merkezleri konsepti, hizla ABD genelinde ve daha sonra diinya c¢apinda
yayginlik kazanmistir. Kulugka merkezlerinin kurulusu, ekonomik kalkinmay1 tesvik
etme, yenilik¢iligi destekleme ve istihdam yaratma potansiyellerinin fark edilmesiyle

hizlanmistir (Theodorakopoulos vd., 2014).

Kulucka merkezlerinin kiiresel capta hizla yayilmasi, 1980'li ve 1990'l1 yillarda teknoloji
ve inovasyonun artan 6nemiyle daha da ivme kazanmustir. Ozellikle ABD'de, Silikon
Vadisi gibi bolgelerde kulucka merkezleri, teknoloji girisimlerinin basariya ulasmasinda
kilit rol oynamistir. 2000'li yillara gelindiginde, kulugka merkezi modeli Avrupa, Asya
ve diger kitalarda da hizla benimsenmis ve girisimcilik ekosistemlerinin ayrilmaz bir
pargasi haline gelmistir. Avrupa'da o6zellikle Almanya, Ingiltere ve Iskandinav
iilkelerinde teknoloji ve inovasyona odaklanan kulugka merkezleri biiyiik bir hizla artig
gostermistir. Asya'da ise Singapur, Giiney Kore ve Cin gibi iilkeler, teknoloji
girisimciligini destekleyen giiclii kulucka merkezleri aglari kurulmustur (Tamasy, 2007).
Yillar i¢cinde bu model, teknoloji odakli kulucka merkezleri, tiniversiteye bagl kulugka
merkezleri ve tematik kulucka merkezleri gibi ¢esitli tiirlerin ortaya ¢ikmasiyla evrim

gecirmistir ve her biri farkli girisimcilik ekosistemlerinin benzersiz ihtiyaglarini

sekillendirilmistir (Yetkin & Tungalp, 2021).
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— Dunya Genelinde Kulucka Merkezlerinin Blytmesi (1959-2020)
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Sekil 2.3. Diinya Genelinde Kulucka Merkezlerinin Biiylimesi (UBI Global, 2022)

Diinya Genelinde Bolgelere Gore Kulugka Merkezlerinin Dagilimi (2021-2022)
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Sekil 2.4. Diinya Genelinde Bolgelere Gore Kulucka Merkezlerinin Dagilimi (UBI
Global, 2022)

Tiirkiye'de kulucka merkezlerinin kurulmasi ve yayilmasi, 2000'li yillarin baglarinda hiz
kazanmistir. i1k dénemlerde iiniversiteler ve teknoparklarla iliskili olarak kurulan kulucka
merkezleri, zamanla 6zel sektor ve kamu kurumlarinin destegiyle daha da ¢esitlenmistir.
Devlet destekleri ve girisimciligi tesvik etme politikalari, kulucka merkezlerinin sayisinin
artmasinda énemli bir rol oynamistir. TUBITAK ve KOSGEB gibi kurumlar, kulugka
merkezlerinin kurulmasini tesvik eden cesitli programlar ve destekler sunarak girisimcilik

ekosisteminin gliglenmesine katkida bulunmustur.
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Tiirkiye'deki kulucka merkezleri, 6zellikle teknoloji ve yazilim odakli girisimlerin
desteklenmesi amaciyla yapilandirilmistir. Ayrica, Tiirkiye'de tematik kulucka
merkezleri de ortaya ¢ikmug, saglik, tarim, enerji gibi belirli sektorlere odaklanan
merkezler girisimcilik ekosisteminde yerini almistir. Son yillarda iiniversite biinyelerinde
kurulan kulucka merkezleri, arastirma ve gelistirme faaliyetleriyle girisimciligi
birlestirerek, Tiirkiye'de yenilikg¢iligi ve teknolojiyi destekleyen 6nemli merkezler haline
gelmistir. Bu gelismeler, Tiirkiye'deki girisimcilik ekosisteminin hizla biiylimesine
katkida bulunmus ve kulucka merkezleri, girisimcilerin is fikirlerini hayata gecirmeleri
icin gerekli olan destegi saglayan kritik yapilardan biri haline gelmistir. Tiirkiye'deki
kulucka merkezlerinin sayisinin ve ¢esitliliginin artmasi, tilkedeki yenilikgilik kiiltliriiniin
giiclenmesine ve geng girisimcilerin desteklenmesine biiyiik katki saglamaktadir(Yetkin

& Tungalp, 2021).

Turkiye Genelinde Kulugcka Merkezlerinin Buyumesi (2000-2023)
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Sekil 2.5. Tiirkiye Genelinde Bolgelere Gore Kulugka Merkezlerinin Dagilimi (UBI
Global, 2022)

Bu sekil, Tirkiye genelinde kulucka merkezlerinin 2000-2023 yillar1 arasindaki
biliylimesini gostermektedir. Sekilde gorildiigii gibi, 2000 yilinda 20 olan kulucka
merkezi sayisi, 2023 yilina kadar hizli bir artis gostererek yaklasik 190’a ulasmistir.
Ozellikle 2010 yilindan sonra, kulucka merkezlerinin sayisindaki biiyiime ivmelenmistir,
bu da girisimcilik ekosisteminin Tiirkiye'de giderek daha fazla desteklendigini ve

genisledigini gostermektedir.
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Turkiye'de Bolgelere Gore Kulugka Merkezlerinin Dagilimi
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Sekil 2.6. Tiirkiye’de Bolgelere Gore Kulugka Merkezlerinin Dagilimi (UBI Global,
2022)

Bu sekil, Tiirkiye'deki kulugka merkezlerinin bolgelere gére dagilimini gostermektedir.
Sekilde, en fazla kulucka merkezinin Istanbul'da (70) bulundugu, ardindan Ankara'nin 50
kulugka merkeziyle ikinci sirada yer aldig1 goriilmektedir. Izmir (30), Bursa (20), Antalya
(15) ve diger sehirler (15) ise bu merkezlerin yogunlastig1 diger bolgelerdir. Bu dagilim,
Tiirkiye'deki girisimcilik ekosisteminin biiyiik sehirlerde daha yogun oldugunu ve bu

sehirlerin inovasyon ve destek mekanizmalar1 agisindan 6ne ¢iktigini géstermektedir.

2.2.2. Kulucka Merkezi Destekleri

Kulucka merkezleri, girisimcilere sagladigi 6nemli kaynaklar ve hizmetler sayesinde
startuplarin  bagar1 sansimni1 artirmada hayati bir rol oynamaktadir. Bu merkezler,
girigsimcilerin i fikirlerini gelistirmeleri, is modellerini diizetlmeleri ve nihayetinde
siirdiiriilebilir biliylimeyi basarmalari i¢in uygun bir ortam hazirlanmasina katki
saglamaktadir. Kulucka merkezlerinin avantajlari; Fiziksel Alan ve Altyapt Destegi,
Egitim, Mentorluk ve Damigmanlik, Is Plan1 Dogrulama ve Gelistirme Destegi, Hukuki
ve Idari Destek, Ag Olusturma ve Kiimelenme, Finansmana Erisim gibi kritik startuplar

icin kritik destekler saglamaktadir (Bergek & Norrman, 2008).
2.2.2.1. Fiziksel Alan ve Altyapt Destegi

Kulucka merkezlerinin startuplara sundugu en temel desteklerden biri, fiziksel alan ve

altyapr destegidir. Bu destek, girisimcilerin islerini siirdiirebilecekleri ofis alanlari,
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toplant1 odalar1, laboratuvarlar gibi fiziksel mekanlarin yani sira, internet, yazilim ve
donanim gibi teknik altyap: olanaklarm kapsamaktadir. Ozellikle erken asamadaki
startuplar icin bu tlir kaynaklara erisim, 6nemli maliyet tasarrufu saglar ve girisimcilerin
is gelistirme siireclerine odaklanmalarint miimkiin kilar. Fiziksel alan ve altyap1 destegi,
girigimcilerin is siireclerini daha verimli bir sekilde yonetmelerine olanak tanirken, ayni
zamanda is birliklerini ve yenilik¢i fikirlerin gelistirilmesini tesvik eden bir ortam

saglamaktadir.

Kulucka merkezlerinin sagladigi fiziksel mekanlar, girisimcilerin bir araya gelerek bilgi
ve deneyim paylagimi yapmalarini kolaylastirmaktadir. Bu ortamda, girisimciler
mentorlar ve diger is profesyonelleri ile etkilesimde bulunarak, is siireglerini optimize
edebilir ve karsilastiklar1 sorunlara yenilik¢i ¢ozlimler tiretebilmektedirler. Aragtirmalar,
kulucka merkezlerinde sunulan fiziksel alan ve altyap1 desteginin, girisimcilerin bilylime
ve siirdiiriilebilirlik sansin1 6nemli Olclide artirdigini gostermektedir. Bu destek, aym
zamanda girisimcilerin, dis ¢evrenin baskilarindan uzak bir ortamda yenilik¢ilige ve is

gelistirmeye odaklanmalarini saglamaktadir (Germain vd., 2023).

Fiziksel alan ve altyap1 destegi, kulugka merkezlerinin sundugu diger hizmetlerle entegre
bir sekilde ¢alismaktadir. Ornegin, bu merkezlerde saglanan ofis alanlar1 ve teknik
altyapi, girisimcilerin mentorluk, egitim ve ag olusturma gibi diger destek hizmetlerinden
de etkin bir sekilde yararlanmalarini kolaylagtirmaktadir. Boylece, girisimciler sadece bir
caligma alanina degil, ayn1 zamanda islerini biiylitmek ve basarili kilmak i¢in gerekli tiim
kaynaklara erisim saglamaktadir. Bu c¢ok yonlii destek sistemi, girisimcilerin is
modellerini gelistirmelerine, rekabet avantaji elde etmelerine ve siirdiiriilebilir bir sekilde

bliylimelerine olanak tanimaktadir (Phan vd., 2005).
2.2.2.2. Egitim

Kulugka merkezlerinin startuplara sundugu en 6nemli desteklerden biri egitim destegidir.
Egitim destegi, girisimcilerin bilgi ve becerilerini gelistirmelerine, is diinyasinda
karsilasabilecekleri ¢esitli zorluklara hazirlanmalarina ve yenilik¢i ¢oztimler tiretmelerine
olanak tanir. Bu tlir egitim programlari, girisimcilerin is stratejileri gelistirmelerine,
finansal yonetim konusunda uzmanlagmalarina ve pazarlama, insan kaynaklar1 gibi
isletmenin farkli fonksiyonlarini etkili bir sekilde yonetmelerine yardimci olur. Ozellikle
erken asamadaki startuplar i¢in bu tiir egitimler, isletme diinyasindaki karmasikliklarin

iistesinden gelmede hayati bir rol oynamaktadir (Pauwels vd., 2016).
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Kulucka merkezlerinde sunulan egitim programlari, girisimcilerin bilgi ve becerilerini
artirarak onlarin i gelistirme siireclerini daha bilingli ve sistematik bir sekilde
yonetmelerini saglamaktadir. Bu programlar genellikle atdlye ¢aligmalari, seminerler ve
mentorluk oturumlart gibi c¢esitli formatlarda sunulur ve katilimcilarin pratik bilgi
edinmelerini desteklemektedir. Arastirmalar, kulugka merkezlerinde verilen bu tiir
egitimlerin, girisimcilerin is performansini onemli 6lgiide iyilestirdigini ve bu egitimlerin
girisimcilerin  karsilastiklar1 ~ zorluklarla basa ¢ikma yeteneklerini  artirdiginm

gostermektedir (Hausberg & Korreck, 2021).

Bunun yani sira, egitim destegi, girisimcilerin is diinyasindaki giincel trendleri takip
etmelerine ve sektdrel yenilikleri is modellerine entegre etmelerine olanak tanir. Ozellikle
teknoloji odakli girisimler i¢in bu tiir egitimler, inovasyon kapasitesini artirmada kritik
bir rol oynar. Egitim programlari, ayn1 zamanda girisimcilerin ag olusturma becerilerini
gelistirerek, sektorlerinde giiclii bir ag olusturmalarina yardimer olur. Bu durum,
girisimcilerin yatirnmcilarla ve diger is ortaklariyla daha etkili iligkiler kurmalarini

saglamaktadir(Christensen & Raynor, 2013).
2.2.2.3. Mentorluk ve Danismaniik

Kulucka merkezlerinin startuplara sundugu en degerli desteklerden biri, mentorluk ve
danigsmanlik hizmetleridir. Bu hizmetler, girisimcilerin islerini daha etkili bir sekilde
yonetmelerine, stratejik kararlar almalarina ve karsilastiklari zorluklarla basa ¢ikmalarina
yardimci1 olmaktadir. Mentorluk ve danismanlik destegi, 6zellikle deneyimsiz girisimciler
icin krittk Oneme sahiptir. Bu destek sayesinde girisimciler, is diinyasinda
karsilasabilecekleri potansiyel riskleri ongoérme ve bu risklere karsi uygun stratejiler

gelistirme konusunda rehberlik almaktadirlar (St-Jean & Audet, 2012).

Mentorluk ve danigsmanlik hizmetleri, girisimcilerin is gelistirme siire¢lerine katkida
bulunarak, onlarin piyasa bilgilerini, is stratejilerini ve yonetim becerilerini artirmaktadir.
Kulucka merkezlerinde yer alan mentorlar, genellikle is diinyasinda deneyimli
profesyonellerdir ve girisimcilere sektorel bilgi, ag olusturma firsatlar1 ve stratejik
rehberlik saglamaktadir. Bu destek, girisimcilerin daha bilingli kararlar almasina ve
islerini biiylitme yolunda daha saglam adimlar atmalarina olanak tanimaktadir.
Arastirmalar, mentorluk ve danigmanlik hizmetlerinden yararlanan startuplarin, bu
hizmetlere erisimi olmayanlara kiyasla daha hizli biiytidiigiinii ve siirdiiriilebilirlik

oranlarinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir (Gimmon, 2014).

28



Bunun yan1 sira, mentorluk ve danismanlik destegi, girisimcilerin kisisel gelisimlerine de
katkida bulunmaktadir. Bu siirecte, girisimciler problem ¢ézme, liderlik, pazarlama ve
finansal yOnetim gibi kritik beceriler kazanmaktadir. Mentorluk iligkisi, girisimcilerin
islerini gelistirmek icin yenilik¢i fikirler iiretmelerine ve bu fikirleri hayata gecirmelerine
yardimc1 olmaktadir. Ayrica, mentorlarin sagladigi geri bildirimler, girisimcilerin is
modellerini siirekli olarak gézden gecirmelerine ve iyilestirmelerine olanak tanimaktadir

(Clutterbuck, 2014).
2.2.2.4. Is Plam Dogrulama ve Gelistirme Destegi

Kulucka merkezlerinin startuplara sagladigi kritik desteklerden biri de i plan1 dogrulama
ve gelistirme destegidir. Bu destek, girisimcilerin is fikirlerini somut bir plana
doniistiirmelerine, bu planlar1 gercek piyasa kosullarina gore test etmelerine ve gerekirse
planlarin1 optimize etmelerine yardimci olur. Ozellikle yeni kurulan startuplar igin, is
planlarinin saglam temellere dayandirilmasi ve piyasa kosullarina uygun hale getirilmesi,

uzun vadeli basar1 i¢in hayati 6neme sahiptir (Ries, 2011).

Is plan1 dogrulama siireci, girisimcilerin is fikirlerini degerlendirmelerine ve bu fikirlerin
uygulanabilirligini belirlemelerine olanak tanir. Kulucka merkezleri, bu siirecte
girisimcilere rehberlik ederek, piyasa analizi, miisteri hedeflemesi, rekabet analizi ve
finansal projeksiyonlar gibi kritik unsurlarin planlarda dogru bir sekilde yer almasini
saglar. Bu siirecte, girisimciler, deneyimli mentorlar ve danismanlar esliginde is
planlarin1 gézden gegirir ve bu planlarin basarili bir sekilde uygulanabilirligi i¢in gerekli

stratejik degisiklikleri yapmaktadirlar (Blank & Dorf, 2020).

Kulucka merkezlerinde sunulan is plan1 gelistirme destegi, girisimcilerin is modellerini
daha esnek ve piyasa kosullarina daha uygun hale getirmelerini saglar. Bu destek,
girisimcilerin is fikirlerini somut bir plan ¢ergevesinde sekillendirirken, ayn1 zamanda bu
planlarin zayif yonlerini tespit etmelerine ve iyilestirmeler yapmalaria olanak tanir.
Arastirmalar, i plan1 dogrulama ve gelistirme siireclerinden gegen startuplarin, bu
siireglere katilmayanlara gore daha yiiksek basar1 oranlarima sahip oldugunu

gostermektedir (Ries, 2011).

Bu destek ayrica, girisimcilerin yatirimcilara ve diger paydaslara daha etkili bir sekilde
sunum yapmalarmi saglar. Iyi yapilandirilmis ve dogrulanmus bir is plani, girisimcilerin
yatirimeilarin giivenini kazanmasina ve gerekli finansal destegi almasina yardimet olur.

Is plami gelistirme siireci, ayn1 zamanda girisimcilerin islerinin siirdiiriilebilirligini
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saglamak icin gerekli olan stratejik yOnetisim becerilerini kazanmalarini da

saglamaktadir.
2.2.2.5. Hukuki ve Idari Destek

Kulucka merkezlerinin startuplara sundugu kritik desteklerden biri de hukuki ve idari
destektir. Bu destek, girisimcilerin islerini yasal bir zeminde kurmalarina, yiiriitmelerine
ve karsilastiklar1 hukuki zorluklarin iistesinden gelmelerine yardimet olur. Girigimcilik
ekosisteminde, hukuki ve idari siiregler genellikle karmasik ve zaman alic1 olabilir; bu
nedenle, kulucka merkezlerinin sagladigi rehberlik, girisimcilerin islerini dogru bir

sekilde yapilandirmalari agisindan biiyiik 6nem tasir (Baron, 2006).

Hukuki destek, girisimcilerin sirket kurma, sdzlesme yonetimi, fikri miilkiyet haklari,
vergi diizenlemeleri ve yasal uyum gibi konularda ihtiya¢ duyduklari rehberligi igerir.
Kulugka merkezleri, genellikle girisimcilere bu alanlarda uzmanlagmis hukuk
danigmanlarina erisim imkani saglar. Bu danismanlik hizmetleri, girisimcilerin yasal
stirecleri anlama ve yoOnetme kapasitelerini artirarak, olasit hukuki riskleri en aza
indirmelerine yardimci olur. Ornegin, patent ve ticari marka basvurulari gibi fikri
miilkiyet haklariyla ilgili islemlerde dogru adimlarin atilmasi, girisimcilerin yeniliklerini

koruma altina almalar1 agisindan kritik bir rol oynar(Bruneel vd., 2012).

Idari destek ise, girisimcilerin is siireclerini daha etkin bir sekilde ydnetmelerine yardimci
olan biirokratik iglemleri ve yoOnetimsel sorumluluklar1 kapsar. Kulugka merkezleri,
girisimcilere muhasebe, insan kaynaklari yOnetimi, vergi beyannameleri gibi idari
konularda rehberlik eder. Bu tiir idari hizmetler, girisimcilerin islerini daha profesyonel
bir sekilde yonetmelerine olanak tanirken, ayn1 zamanda operasyonel verimliligi artirir.
Arastirmalar, idari destegin, girisimcilerin is siire¢lerinde karsilagtiklart biirokratik
engelleri agmalarina ve islerini daha hizli bir sekilde biiyiitmelerine katkida bulundugunu

gostermektedir (Baron, 2006).

Hukuki ve idari destek, kulugka merkezlerinin sundugu diger hizmetlerle entegre bir
sekilde caligsarak, girisimcilerin islerini siirdiiriilebilir bir sekilde biiyiitmelerine olanak
tanir. Bu destek, girisimcilerin yalnizca hukuki ve idari konularda bilgi edinmelerini
saglamakla kalmaz, ayni zamanda bu bilgileri is siireclerine entegre etmelerine de
yardimci olur. Sonug olarak, kulucka merkezlerinin sagladigi hukuki ve idari destek,
girigsimcilerin islerini saglam bir temele oturtmalarina ve uzun vadede basarili olmalarina

onemli katkilarda bulunur (Pauwels vd., 2016).
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2.2.2.6. Ag Olusturma ve Kiimelenme

Kulucka merkezlerinin startuplara sundugu 6nemli desteklerden biri de ag olusturma ve
kiimelenme destegidir. Bu destek, girisimcilerin islerini bliylitmek ve siirdiiriilebilir
kilmak icin gerekli olan stratejik baglantilar1 kurmalarmma yardimci olur. Kulugka
merkezleri, girisimcilere genis bir ig agina erisim imkant1 sunarak, onlarin yatirimeilardan,
potansiyel is ortaklarindan, miisterilerden ve diger girisimcilerden geri bildirim almalarini
saglar. Bu tiir ag olusturma firsatlari, girisimcilerin is fikirlerini test etmelerine, islerini
gelistirmek icin yeni stratejiler belirlemelerine ve pazardaki rekabet avantajlarini

artirmalarina olanak tanir (Bruneel vd., 2012).

Ag olusturma ve kiimelenme destegi, girisimcilerin is diinyasinda giiclii bir sosyal
sermaye olusturmalarina da katkida bulunur. Kulugka merkezlerinde diizenlenen
etkinlikler, seminerler ve ag kurma toplantilari, girisimcilerin kendi aralarinda bilgi ve
deneyim paylagmalarini tesvik eder. Bu tiir sosyal etkilesimler, yenilik¢i fikirlerin
gelismesine ve is birliklerinin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlar. Ozellikle aym sektdrde
faaliyet gosteren startuplarin bir araya geldigi kiimelenme yapilari, girisimcilerin benzer
zorluklarla karsilastiklarinda birbirlerinden 6grenmelerine ve ortak ¢ozlimler

iiretmelerine olanak tanir (Carayannis & Campbell, 2018).

Kiimelenme destegi, ayn1 zamanda girisimcilerin belirli sektdrlerde uzmanlagmalarini ve
bu sektorlerde daha etkili rekabet etmelerini saglar. Kulugka merkezleri, genellikle belirli
bir sektdr veya teknoloji alaninda faaliyet gdsteren startuplari bir araya getirerek, bu
girigsimcilerin uzmanliklarin1 derinlestirmelerine ve sektoriin dinamiklerine daha iyi
uyum saglamalarina yardimei olur. Bu tiir sektorel kiimelenmeler, girisimcilerin daha
hedefli ve etkili aglar kurmalarin1 saglar ve bu da uzun vadede is biiyiimesine katkida

bulunur (Hindle & Yencken, 2004).
2.2.2.7. Finansmana Evisim

Kulucka merkezlerinin startuplara sagladig en kritik desteklerden biri, finansmana erigim
imkani sunmaktir. Finansman, startuplarin biiyiime ve gelisme siireclerinde karsilastiklar
en biiyiik engellerden biridir. Kulugka merkezleri, girisimcilerin bu engeli agsmalarina
yardimc1 olmak igin ¢esitli finansman kaynaklarina erigsim saglamaktadir. Bu destek,
girisimcilerin iglerini biiylitmek i¢in gerekli olan sermayeyi bulmalarini, finansal
planlamalarin1 dogru yapmalarini ve yatirimcilarla etkili bir sekilde iletisim kurmalarini

kolaylastirir (Cumming & Johan, 2013).
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Finansmana erisim destegi, genellikle kulugka merkezleri aracilifiyla saglanan hibe
programlari, diisiik faizli krediler, melek yatirimcilarla tanigma firsatlari ve risk sermayesi
firmalartyla baglantilar gibi c¢esitli mekanizmalarla sunulur. Kulugka merkezleri,
girigsimcileri bu tiir finansman kaynaklari ile tanistirarak, onlarin iglerini bilyiitmeleri igin
gerekli olan sermayeyi elde etmelerini saglar. Ayrica, kulucka merkezleri, girisimcilere
yatirime1 sunumlari hazirlama, is planlarini yatirnmcilarin beklentilerine gére uyarlama
ve miizakereler sirasinda dikkat edilmesi gereken noktalar hakkinda rehberlik eder

(Pauwels vd., 2016).

Finansmana erigim destegi, sadece sermaye saglamaktan Oteye gecer; ayni zamanda
girisimcilerin finansal yonetim becerilerini gelistirmelerine de katkida bulunur. Kulucka
merkezlerinde sunulan finansal egitimler ve danismanlik hizmetleri, girisimcilerin mali
tablolar1 anlama, nakit akigini yonetme, karlilik analizleri yapma gibi kritik finansal
beceriler kazanmasini saglar. Bu beceriler, girisimcilerin iglerini daha siirdiiriilebilir bir
sekilde yoOnetmelerine ve uzun vadeli finansal basar1 elde etmelerine olanak

tanir(Cumming & Johan, 2013).

2.3. DEGERLEME VE TiCARILESME

Degerleme ve ticarilesme, 6zellikle teknoloji odakli sektorlerdeki erken asama girisimler
icin kritik siireclerdir. Inovasyonlarm basarili bir sekilde ticarilesmesi, genellikle yalmizca
teknolojinin gelistirilmesini degil, ayn1 zamanda stratejik ortakliklari, etkili pazarlamay1
ve pazar dinamiklerinin saglam bir sekilde anlagilmasini i¢eren ¢ok yonlii bir yaklasima
bagl olmaktadir. Ornegin, teknolojinin tek bagina siirdiiriilebilirligi saglamadigini; yeni
kurulan sirketlerin, ticarilestirmenin karmasikligini etkili bir sekilde asmak i¢in aragtirma
ve gelistirme, satis ve pazarlama faaliyetlerine katilmasi gerektigini vurgulamaktadir
(Saarela vd., 2021). Bu bakis agis1, finansmana erisimin erken asamadaki girisimler i¢in
onemli bir zorluk oldugunu ve genellikle deger Onerilerini potansiyel yatirimcilara ikna
edici bir sekilde sunamamalar1 nedeniyle daha da kétiilestigini vurgulayanlar tarafindan

da yankilanmaktadir (Sari vd., 2022a).

Ayrica, girisimlerin degerleme siirecinde risk sermayesinin rolii ¢ok dnemlidir. Insan
kaynaklarinin kalitesinin, 6zellikle risk sermayesini ¢cekmek i¢in ¢ok dnemli olan erken
asama deneyimleri sirasinda, girisim basarisinin kilit bir belirleyicisi olduguna isaret

etmektedir (Zhou, 2023). Bu durum, risk sermayesi sirketlerinin pazarlik giiciiniin
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girisimlerin degerlemesini nasil etkileyebilecegini tartisan ve daha biiyiik giice sahip
olanlarin daha diisiik degerlemeler igin pazarlik yapma egiliminde drtiismektedir. Insan
sermayesi ve yatirimci dinamikleri arasindaki etkilesim, gii¢lii bir kurucu ekibin gerekli

finansman1 saglamadaki dneminin altin1 ¢izmektedir (Heughebaert & Manigart, 2012).

Finansman ve insan kaynaklarma ek olarak, girisimlerin faaliyet gdsterdigi ortam da
degerleme ve ticarilestirme ¢abalarinda O6nemli bir rol oynamaktadir. Kulucka
merkezlerinin kurulmasi teknoloji transferini kolaylastirabilir ve bolgesel ekonomik
faaliyeti artirarak yeni kurulan sirketlerin biiylimesini destekleyebilir (Eldering vd.,
2023). Bu kulugka merkezleri, yeni girisimlerin gelisimi i¢in kritik 6nem tagiyan temel
kaynaklari, mentorlugu ve aglar1 saglamaktadir (Piccinetti vd., 2023). Ayrica, yatirim ve
ticarilestirmeye yonelik destekleyici politikalarin kurumsal kabiliyetleri olumlu yonde
etkileyebilecegini, ancak bunun hemen ardindan her zaman karlilik gelmeyebilecegini

gostermektedir.

Ticarilestirme siireci, girisimlerin fikri miilkiyetlerine iliskin yaptiklar1 stratejik
secimlerden de etkilenmektedir. Universite girisimleri arasinda fikri miilkiyetin
ticarilestirilmesindeki basari oranini artirmayr amagclayan siirdiiriilebilir teknolojik
gelisim ¢ercevesini tartigmaktadir (Shahidan, 2023). Bu cergeve, bircok girisimin
konseptten pazara hazir iiriinlere geciste zorlandig1 “Oliim Vadisi” olgusunu ele almak
acisindan ozellikle 6nemlidir. Son olarak, erken asama girisimlerin dogasinda var olan
belirsizlikler nedeniyle yeni kurulan sirketlerin degerlemesi basit bir siire¢ degildir.
Gegmis performans verilerinin eksikliginin geleneksel degerleme ydntemlerinin
uygulanmasini zorlastirdigini ve yeni kurulan sirketlerin benzersiz 6zelliklerini dikkate
alan 6zel yaklagimlarin gelistirilmesini gerektirdigini belirtmektedir (Achimska, 2020).
Bu sebeple erken asama girisimlerin degerlemesi ve ticarilestirilmesi, finansman erigimi,
insan sermayesi kalitesi, destekleyici ekosistemler ve stratejik fikri miilkiyet yonetimi
dahil olmak iizere birbiriyle iliskili ¢esitli faktorlerin kapsamli bir sekilde anlagilmasini
gerektirir. Yeni kurulan sirketler, bu unsurlar1 ele alarak pazara basarili bir giris yapma

ve siirdiirtilebilir biiylime sanslarini artirabilir.

2.3.1. Degerleme

Degerleme, bir startup'm ekonomik degerini belirlemek i¢in kullanilan bir siirectir ve bu
stire¢ hem girisimciler hem de potansiyel yatirimcilar i¢in biiyiik 6nem tasir. Erken asama

startuplarin degerlemesi, genellikle belirsizlik ve risklerin yiiksek oldugu bir ortamda
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yapilir. Bu asamada startuplarin genellikle finansal ge¢gmisleri olmadigindan, geleneksel
degerleme yontemlerinin yami sira alternatif yaklagimlar kullamilir. Ozellikle, risk
sermayesi yaklasimi ve piyasada benzer startuplarin karsilastirmali analizi, bu tiir
girigsimlerin degerlemesinde sik¢a bagvurulan yontemler arasindadir (Metrick & Yasuda,

2021).

Erken asama startuplarin degerlemesi sirasinda dikkate alinmasi gereken faktorler
arasinda pazar potansiyeli, rekabet avantaji, teknoloji seviyesi, yoOnetim ekibinin
yetkinlikleri ve gelecekteki nakit akislarinin tahminleri yer alir. Bu faktdrler, startup'in
mevcut ve gelecekteki biiyiime potansiyelini ortaya koyar ve yatirimcilar i¢in bir rehber
niteligi tagir. Degerleme siireci, girisimcilerin is modellerini optimize etmelerine ve daha

gercekei finansal hedefler belirlemelerine yardimci olmaktadir.

Degerleme siireci, yatirimcilarin karar verme siirecinde biiylik bir rol oynamaktadir.
Dogru degerleme, bir startup'in yatirnm almasini kolaylastirir ve girisimcilerin islerini
stirdiiriilebilir bir sekilde bliylitmelerine olanak tanir. Ayrica, degerleme, girisimcilerin
kendi islerine dair daha derin bir anlayis gelistirmelerini saglar, bu da is stratejilerini

optimize etmelerine yardime1 olmaktadir (Metrick & Yasuda, 2021).

2.3.2. Ticarilesme

Ticarilesme, bir startup'in {irlin veya hizmetlerini piyasaya sunarak gelir elde etme
stirecidir. Erken asama startuplar i¢in ticarilesme, sadece lirlin veya hizmet gelistirme
stirecinin tamamlanmas1 degil, ayn1 zamanda bu {irlinlerin pazarda basarili bir sekilde
konumlandirilmasi anlamina gelir. Ticarilesme stratejileri, pazara giris yontemlerini,
fiyatlandirma stratejilerini, dagitim kanallarin1 ve pazarlama taktiklerini kapsar. Bu
stirecte dogru stratejik kararlar almak, bir startup'in siirdiiriilebilir biiyiimesini ve piyasa

basarisini dogrudan etkiler(Blank & Dorf, 2020).

Ticarilesme siirecinde, erken asama startuplar, genellikle sinirli kaynaklarla ¢aligmak
zorunda kalir. Bu nedenle, girisimcilerin pazarlama biitgelerini etkili bir sekilde
yonetmeleri, dogru hedef kitleye ulagmalar1 ve miisteri geri bildirimlerini hizl bir sekilde
degerlendirmeleri gereklidir. Ayrica, startuplar, i modellerini siirekli olarak gozden
gecirerek ve optimize ederek, piyasa kosullarina uyum saglama esnekligine sahip
olmalidirlar. Basarili bir ticarilesme siireci, startup'in rekabet giiciinii artirir ve piyasada

kalic1 bir yer edinmesini saglar (Ries, 2011).
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Erken asama startuplarin degerleme ve ticarilesme siirecleri, girisimcilerin islerini
stirdiiriilebilir kilmak ve uzun vadede basarili olmalarini saglamak i¢in kritik adimlardir.
Degerleme, bir startup'n ekonomik potansiyelini ortaya koyarken, ticarilesme bu
potansiyeli gercege doniistiiriir. Bu siire¢lerde dikkatli ve stratejik yaklagimlar

gelistirmek, girisimcilerin basariya ulagsmalar1 i¢in hayati 6neme sahiptir.

2.4. LITERATUR TARAMASI

Sirket degerleme konusu finans alaninda 6nemli konulardan bir tanesidir. Degerleme
caligmalar1 lizerine yazilmig pekcok akademik c¢alisma mevcuttur. Startuplarin
degerlemesi {izerine calisilan sinirh arastirmalar sozkonusudur. Akdag, (2017)
caligmasinda, gelir elde etmemis erken asama startuplar i¢in puan karti degerleme
yontemini detayl bir sekilde incelemektedir. Calisma, puan kart1 yonteminin avantajlari
ve sinirlamalari tizerinde durarak, bu yontemin gelir Oncesi startuplar i¢in nasil etkili bir
sekilde kullanilabilecegini aciklamaktadir. Puan karti, risk faktorlerini ve finansal

potansiyeli degerlendirirken, yatirimcilar i¢in 6nemli bir rehber niteligi tasimaktadir.

Estiyanti vd. (2023), calismasinda Henbuk adli startup'in degerlemesini puan karti
degerlendirme yontemi ile ele almaktadir. Calisma, puan kartt yOnteminin nasil
uygulanabilecegine dair pratik bir 6rnek sunarak, startup degerlemesinde bu yontemin
etkili bir ara¢ olarak kullanilabilecegini gostermektedir. Puan kart1 yontemi, degerleme
stirecinde sirketlerin finansal durumunu ve potansiyelini daha kapsamli bir sekilde

degerlendirmeyi saglar.

Windari vd. (2023), calismasinda Panak.id adli startup'in degerlemesini puan karti
yontemi ile incelemektedir. Bu c¢aligma, puan karti yonteminin Panak.id startuph
tizerindeki etkilerini degerlendirirken, yoOnteminin startup degerlemesinde nasil
kullanilabilecegine dair 6nemli ipuglar1 sunmaktadir. Puan karti, 6zellikle erken agama

startuplar i¢in kritik bir degerlendirme araci olarak one ¢ikmaktadir.

Zhang, (2016), calismalarinda, yeni kurulan sirketlerin degerlemesinde makine 6grenimi
tekniklerinin kullanimini arastirtyor. Calisma, veri analizi yontemlerinin daha yenilikg¢i
degerleme yaklasimlar1 gelistirmek i¢in nasil kullanilabilecegini degerlendirmekte ve
makine 6greniminin finansal veriler ve piyasa egilimleri hakkinda daha derin i¢gdriiler
saglayarak startup degerlemelerinin dogrulugunu ve giivenilirligini 6nemli 6lgiide

artirabilecegini gostermektedir.
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Bai ve Zhao, (2021), ¢alismalarinda, makine 6grenimi yaklasimlarinin risk sermayesi
puanlama ve yatirim karar1 destek siireglerine nasil uygulanabilecegini incelemektedir.
Bu makale, veriye dayali yontemlerin yatirim karar alma siireglerinin optimize edilmesine
nasil katkida bulunabilecegini ve bdylece yatirimcilara girisim potansiyelini ve risklerini

etkili bir sekilde degerlendirmek i¢in saglam araglar saglayabilecegini vurgulamaktadir.

Moro-Visconti, (2021), calismalarinda dijital girisim sirketlerinin degerlemesi analiz
edilmektedir. Bu arastirma, dijital sektorde kullanilan degerleme ydntemlerinin
etkinligini degerlendirmekte ve bu yontemlerin sektdre 6zgii dinamiklerle nasil uyum
sagladigini vurgulamaktadir. Calisma, dijital girisimlerin sundugu benzersiz zorluklari ve
firsatlar1 ele alarak, degerleme tekniklerinin hizla gelisen bu sektoriin ihtiyaglarini

karsilayacak sekilde nasil uyarlanabilecegine dair i¢gdriiler sunmaktadir.

Tutar ve Orbey, (2024), ¢alismalarinda, dinamik piyasa kosullarinin startup degerleme
stratejileri lizerindeki etkisi ve bu stratejilerin girisimcilik ortamindaki degisimlere nasil
uyarlanmas1 gerektigi tartisiimaktadir. Ozellikle, girisimlerin yiiksek teknoloji odakli
sektorlerdeki potansiyelini  degerlendirme siirecinde ekibin nitelikleri, proje

Olgeklenebilirligi ve endiistri 6zellikleri gibi faktdrlerin 6nemi vurgulanmaktadir.

Sari vd. (2022), ¢alismalarinda Android mobil uygulamalar1 kullanilarak erken dénem
girigsimler i¢in degerleme modelleri olusturulmasimna odaklanilmaktadir. Bu c¢alisma,
ozellikle erken asama sirketlerin ihtiyaglarina yonelik yenilik¢i degerleme modellerinin
gelistirilmesinde teknoloji ve kullanici geri bildiriminin énemini vurgulamakta ve mobil
uygulamalarin veri toplama siire¢lerini iyilestirerek degerleme dogrulugunu artirmadaki

roliinii ele almaktadir.

Panda ve Gopalaswamy, (2018), calismasinda yeni girisimlerin degerlemesi risk
sermayedarlarinin  bakis agisindan incelenmektedir. Arastirma, risk sermayesi
yatirimeilarinin yeni girisimlerin potansiyelini ve risklerini nasil degerlendirdiklerini ele
alarak sektore Ozgii degerleme stratejilerini arastirmaktadir. Bu c¢aligma, risk
sermayedarlar1 tarafindan kullanilan beklentiler ve degerlendirme kriterleri hakkinda
onemli bilgiler sunmakta ve fon ¢ekme siireclerinde degerleme yontemlerinin yatirimet

perspektifleriyle uyumlu hale getirilmesinin 6nemini vurgulamaktadir.

Koseoglu, (2023), calismasinda analitik yontemler kullanarak  girisimlerin
degerlenmesine yonelik kapsamli bir rehber sunulmaktadir. Kitap, girisimlerin finansal

saglik degerlendirmesi ve degerleme siireclerini optimize edebilecek cesitli analitik
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degerlendirme teknikleri hakkinda ayrintili bilgiler sunmakta olup, startup
degerlemelerinin dogrulugunu ve giivenilirligini artirmak i¢in yapilandirilmig bir analitik

cergevenin dnemini vurgulamaktadir.

Koller vd., (2010), ¢aligmalarinda cesitli degerleme yontemleri ve vaka caligsmalari
araciligiyla sirket degerini 6lgme ve yoOnetme siireclerini incelemektedir. Bu calisma,
degerleme tekniklerinin dogru bir sekilde nasil uygulanacagini ve sirket degerinin etkin
bir sekilde nasil yonetilecegini anlamak icin temel bir kaynak goérevi gormektedir. Kitap,
stratejik karar alma ve uzun vadeli sirket biiyiimesinde dogru degerlemenin kritik roliinii

vurgulamaktadir.

Mercer ve Harms, (2020), calismalarinda entegre bir teorik yaklasim sunarak is
degerlemesi icin kapsamli bir cer¢eve sunmaktadir. Kitap, teorik analizleri vaka
caligmalar1 ve pratik uygulamalarla birlestirerek degerleme siireglerinde biitiinsel bir
bakis acist kullanmanin 6nemini vurguluyor. Entegre degerleme yontemlerinin
isletmelerin genel degerlendirmesini ve stratejik planlamasini nasil gelistirebileceginin

kapsamli bir sekilde anlagilmasini saglamay1 amaglamaktadir.

Wilson vd., (2022), c¢aligmalarinda tarimsal teknoloji sektoriindeki girisimlerin
degerlemesinde reel opsiyon analizinin kullanimini incelemektedir. Bu calisma, reel
opsiyonlarin bu sektdrdeki girisimlerle iligkili potansiyel ve riskleri degerlendirmek i¢in
nasil uygulanabilecegini gostermekte ve degerleme yontemlerini farkli sektorlere
uyarlamak i¢in ¢ok yonlil bir ara¢ sunmaktadir. Makale, reel opsiyon analizinin g¢esitli
sektorlerde uygulanabilirligini vurgulamakta ve sektore Ozgli degerleme stratejileri

hakkinda i¢gorii saglamaktadir.

Menon ve James, (2022), caligmalarinda startup degerlemelerinin nasil yapildigini ve
bunlarin daha genis girisimcilik ekosistemi iizerindeki etkilerini incelemektedir. Bu
arastirma, degerlemenin yatirim kararlarini sekillendirmedeki ve startup toplulugu i¢inde
inovasyonu tesvik etmedeki kritik roliinii vurgulamaktadir. Degerleme siireclerinin
yatirimet glivenini ve girisimlerin bilylimesini nasil etkilediginin ve bdylece girisimcilik
ortaminin genel dinamiklerini nasil etkilediginin altin ¢iziyor.

Farahani ve Esfahani, (2022), calismalarinda girisimlerin getirilerini tahmin etmek i¢in
yapay zeka (Al) ve ekonometrik modellerin kullanimini arastiriyor. Bu arastirma, finansal

ve performans verilerini degerlendirmek i¢in gelismis yapay zeka tekniklerinin ve

ekonometrik analizlerin uygulanmasina odaklanarak, bu araglarin getiri tahminlerinin
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dogrulugunu nasil artirabilecegini ve daha iyi yatinim kararlarimi  nasil

bilgilendirebilecegini gostermektedir.

Yapay zeka kullanilarak yapilan g¢aligmalar incelendiginde, bu c¢aligmalarin higbiri
bulanik mantik yontemine dayali bir yaklasimi icermemektedir. Bu ¢alismada, erken
asama startup degerleme siireglerinde bulanik mantik yonteminin alternatif bir model
olarak kullanilip kullanilamayacag arastirilacaktir. Bu baglamda, literatiire yenilik¢i bir
katki saglanmasi ve mevcut degerleme yontemlerine farkli bir perspektif kazandirilmasi

hedeflenmektedir.
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3. MATERYAL VE YONTEM

3.1. EVREN VE ORNEKLEM

Arastirmanin evrenini, Tirkiye genelinde faaliyet gosteren erken asama startuplar
olusturmaktadir. Arastirma, erken asama startuplarin degerlemesi i¢in bulanik mantik
yontemiyle bir model gelistirilmesini ve bu modelin uygulanabilirligini analiz etmeyi
amaclamaktadir. Bu dogrultuda, farkli alanlarda faaliyet gosteren erken asama startuplar

caligma kapsamina alinmstir.

Arastirmanin evrenini, Tiirkiye genelinde faaliyet gosteren kulucka merkezleri ve bu
merkezlerde hizmet alan erken asama startuplar olusturmaktadir. Arastirma, kulucka
merkezlerinin erken agsama startuplarin degerlemesi ve ticarilesme potansiyellerinin
Olglilmesini amaglamaktadir. Bu dogrultuda, farkli alanlarda faaliyet gdsteren erken

asama startuplar ¢aligma kapsamina alinmistir.

Orneklem, Tiirkiye genelindeki kulugka merkezleri ile goriisiilerek belirlenen erken
asama startuplardan olugmaktadir. Tiirkiye'deki en genis kapsamli girisimcilik destek
kuruluslarindan startuplara ait verilere erisilmis ve degerlemesi uzman kuruluslar
tarafindan yapilmis 10 erken asama startup verisine ulasilmistir. Orneklemde kullanilan
10 startup, nitel arastirmalarda belirli bir derinligi saglamak i¢in uygun bir biiytikliiktedir.
Startup ekosistemine yonelik arastirmalarda genellikle daha kiiclik 6rneklemler
kullanilarak derinlemesine analizler yapilabilmektedir (Eisenhardt, 1989; Yin, 2014). Bu
tiir calismalar, belirli bir konuya odaklanarak derinlemesine bilgi saglamay1 ve elde edilen
verilerin niteligini artirmay1 hedeflemektedir. Bu baglamda, 10 startup'lik 6rneklem

biiyiikliigii, arastirmanin derinlemesine analiz yapma amaci i¢in uygun goriilmiistiir.

3.2. ERKEN ASAMA STARTUPLARI DEGERLEME YONTEMLERI

Erken agama startuplarin degerlemesi, girisimcilik ekosisteminde kritik bir konu olarak
one ¢ikmaktadir. Bu siireg, yatirnmcilarin ve girisimcilerin gelecekteki potansiyel
kazanclar1 ve riskleri degerlendirmelerine yardimci olur. Erken asamadaki startuplar,

genellikle sinirli ge¢mis performansa, belirsiz gelir tahminlerine ve yiiksek risk
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seviyelerine sahip olduklari i¢in, geleneksel degerleme yontemleri bu tiir girisimler i¢in
yeterli olmayabilir. Bu nedenle, bu asamadaki startuplarin degerlemesi icin 6zel olarak
tasarlanmig bir dizi yontem gelistirilmistir. Bu yontemler, startup'in pazar potansiyelini,
teknolojik yeniliklerini, yonetim ekibinin yetkinliklerini ve sektorel dinamiklerini gz

ontlinde bulundurarak daha hassas ve gercekei sonuclar sunmay1 amaglamaktadir.

Erken asama startuplarin degerlemesinde en ¢ok kullanilan yontemler arasinda Berkus
Yontemi, Scorecard Yontemi, Risk Sermayesi Yontemi, First Chicago Yontemi, Monte
Carlo Simiilasyonu Yontemi ve Risk Faktorleri Toplama Yontemi bulunmaktadir. Bu
yontemler, yatirimcilarin ve girisimcilerin, startup'in degerini belirlerken farkli faktorleri
dikkate almalaria olanak tanimaktadir. Her bir yontem, startup'in benzersiz 6zelliklerine
ve i¢inde bulundugu piyasa kosullarina gore 6zellestirilebilir ve bu sayede daha giivenilir

bir degerleme yapilabilir (Damodaran, 2021).

3.2.1. Berkus Yontemi

Berkus Yontemi, erken asama girisimlerin, Ozellikle de gelir oncesi girisimlerin
degerlemesinde yaygin olarak kabul géren bir yaklasimdir. Onde gelen bir melek
yatirime1 olan Dave Berkus tarafindan 1996 yilinda gelistirilen bu yontem, yeni kurulan
sirketler i¢in genellikle mevcut olmayan geleneksel finansal Olglitler yerine nitel
faktorlere dayali olarak bir girisimin potansiyel degerini degerlendirmek icin
yapilandirilmis bir ¢erceve sunmaktadir. Yontem, digerlerinin yani sira fikrin kalitesi,
yonetim ekibinin giicii, pazar potansiyeli ve lirlin prototipi de dahil olmak {izere girigimin
cesitli yonlerine parasal bir deger atmaktadir. Bu unsurlarin her birine, tipik olarak
500.000 $'a kadar belirli bir deger verilir ve bu da tiim kriterleri karsilayan bir girisim i¢in
2 milyon $'a kadar ulasabilen toplam bir degerlemeye yol agmaktadir (Juli Widhiantari
vd., 2020; Sivicka, 2018).

Berkus Yontemi'nin en 6dnemli avantajlarindan biri basitligi ve pratikligidir; bu da onu
hem girisimciler hem de yatirimecilar i¢in erisilebilir kilmaktadir. Arastirmacilar,
yontemin basit yapisinin hizli degerlendirmelere olanak sagladigini, bunun da zaman ve
kaynaklarin genellikle sinirli oldugu hizli tempolu girisim ortaminda ¢ok Onemli
oldugunu belirtmistir. Ayrica Berkus Yontemi, nicel verilerin az oldugu bir girisimin
yasam dongiisiiniin ilk asamalarinda 6zellikle faydali olabilecek nitel degerlendirmelerin

Oonemini vurgulamaktadir. Bu niteliksel odak, girisimcilik ekosisteminin, girigimlerin
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kendine has 6zelliklerini barindirabilen esnek ve uyarlanabilir degerleme yontemlerine

duydugu ihtiyacla da uyumludur (Sevilla-Bernardo vd., 2022).

Avantajlarina ragmen, Berkus Yontemi bazi sinirlamalardan arinmis degildir. Elestiriler,
her bir bilesene atanan degerlerin degerlendiricinin bakis agisina gore dnemli farkliliklar
gosterebilecegini ve bu durumun degerleme siirecine belli bir diizeyde 06znellik
katabilecegini ileri slirmektedir (Rahardjo & Sugiarto, 2019). Ayrica, yontem, ilk
degerlemeler i¢in faydali bir ¢cer¢eve sunmakla birlikte, girisim olgunlastikca ve gelir elde
etmeye bagladik¢a, girisimin potansiyelinin tim karmasikligi1 tam olarak
yansitamayabilir (Silva & Studies, 2023). Bu nedenle, bir girisimin degerinin daha
kapsamli bir degerlendirmesini saglamak i¢in Berkus Yontemi'nin Skor Kart1 Yntemi
veya Risk Faktorii Toplama Yontemi gibi diger degerleme teknikleriyle birlikte
kullanilmas: siklikla tavsiye edilmektedir (Farahani & Esfahani, 2022).

Berkus Yontemi, ozellikle geleneksel finansal dlgiitlerin uygulanamadigi ortamlarda,
erken asama girisim degerlemesi i¢in degerli bir ara¢ olarak hizmet etmektedir. Nitel
faktorlere odaklanmasi, yatirnm kararlarini kolaylastirabilecek hizli degerlendirmelere
olanak saglamaktadir. Bununla birlikte, yontemin kullanicilart yontemin 6znel dogasinin
farkinda olmali ve dogruluk ve giivenilirligi artirmak i¢in yontemi diger degerleme

yaklasimlariyla entegre etmeyi diigiinmelidir.

3.2.2. Scorecard Yontemi

Scorecard Yontemi, 6ziinde bir girigimi, belirli bir sektoérdeki girisimler i¢in temel basari
faktorlerini yansitan 6nceden tanimlanmais bir dizi kriterle karsilastirmaktadir. Bu kriterler
tipik olarak yonetim ekibinin giicii, pazar firsatinin biiylikligl, iiriin veya hizmetin
rekabet avantaji ve girisimin gelisim agamasi gibi unsurlar1 icermektedir. Her bir kritere
onemine gore bir agirlik atanir ve girisim bu kriterlere gore puanlamaktadir. Nihai
degerleme, her kategoride elde edilen puanlara gore bir temel degerlemenin (genellikle
karsilagtirilabilir girisimlere dayali olarak) ayarlanmasiyla elde edilmektedir (Akkaya,
2020).

Scorecard Yonteminin 6nemli bir avantaji, esnekligi ve cesitli sektorlere ve baglamlara
uyarlanabilirligidir. Bu yontemin farkli sektorlerin spesifik 6zelliklerini ve dinamiklerini
yansitacak sekilde uyarlanabilecegini ve bdylece bir girisimin potansiyelinin daha
incelikli bir sekilde degerlendirilebilecegini belirtmistir. Ayrica, Scorecard Y ontemi hem

finansal hem de finansal olmayan gdstergeleri dikkate alarak girisimin biitlinciil bir bakis
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acistyla degerlendirilmesini tesvik etmektedir ki bu da geleneksel finansal Sl¢iitlerin

mevcut olmayabilecegi erken asamalarda biiyiik 6nem tagimaktadir (Damodaran, 2021).

Bununla birlikte, Skorecard Yonteminin siirlamalart da yok degildir. Farkli kriterlere
verilen agirliklar ve puanlama, degerlendiricinin bakis agisina gére Onemli Olcilide
degisebileceginden, yontemin degerleme siirecine 6znellik katabilecegini savunmaktadir.
Ayrica, Scorecard Yontemi degerleme i¢in sistematik bir yaklasim sunarken, ozellikle
hizla degisen pazarlarda erken asama girisimlerin dogasinda bulunan karmasikliklart ve

belirsizlikleri tam olarak yakalayamayabilir (Yiiksel, 2023)

Uygulamada, Scorecard Yontemi ¢esitli baglamlarda basariyla uygulanmis ve girisimler
icin yapilandirilmis bir degerlendirme ¢ergevesi saglamadaki etkinligini gostermektedir.
Ornegin; Karne Yontemi kullanilarak degerlendirilen girisimlerin genellikle yatirimei
beklentileri ve piyasa gergekleriyle daha iyi uyum sagladigini ve boylece finansman
saglama sanslarini artirdigini ortaya koymaktadir. Ayrica, yontemin niteliksel faktorlere
yaptig1 vurgu, entelektiiel sermaye ve marka degeri gibi maddi olmayan varliklarin
girigimlerin bagarisin1 artirmadaki 6neminin giderek daha fazla kabul goérmesiyle de

uyumludur (Akkaya, 2020).

Skorecard Yontemi, erken asama girisim degerlemesi i¢in degerli bir arag olarak hizmet
etmekte ve yeni ortaya c¢ikan girisimleri degerlendirmenin benzersiz zorluklarin
barindiran sistematik ve esnek bir yaklasim sunmaktadir. Ozellikle 6znellik konusunda
sinirlamalart olsa da, ¢ok c¢esitli kriterleri bir araya getirme kabiliyeti, onu cesitli
sektorlerdeki girisimleri degerlendirmek isteyen yatirimeilar icin pratik bir se¢im haline

getirmektedir.

3.2.3. Risk Sermayesi Yontemi

Risk sermayesi veya girisim sermayesi, yenilik¢i girisimlerin, 6zellikle de geleneksel
yollarla finansman saglamakta zorlanan erken asamadaki girisimlerin finansmaninda ¢ok
onemli bir rol oynamaktadir. Bu finansman yontemi, yiiksek riskli, biiylime potansiyeli
yiiksek sirketlere, tipik olarak 6z sermaye karsilifinda yapilan yatirimlarla karakterize
edilir. Risk sermayesinin 6nemi, hizli biiylime ve inovasyon potansiyelinin énemli oldugu
teknoloji, biyoteknoloji ve medya gibi cesitli sektdrlerde giderek daha fazla kabul
gdérmektedir (Baysoy & Ozkul, 2020).

Risk sermayesinin baglica avantajlarindan biri, girisimlere yalnizca finansal kaynak degil,

ayni zamanda stratejik destek ve mentorluk da saglamasidir. Risk sermayesi yatirimcilari
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genellikle bir girisimin basar1 sansin1 6nemli dl¢iide artirabilecek degerli sektér deneyimi
ve aglar1 da beraberinde getirmektedir (Gonnella & Talarico, 2023). Bu destek, 6zellikle
kendi sektorlerinde etkili bir sekilde yol almak i¢in gerekli operasyonel uzmanliga veya
pazar bilgisine sahip olmayan girisimler igin hayati dnem tasimaktadir (Baysoy & Ozkul,
2020). Ayrica, risk sermayedarlari tipik olarak girisimin is modelini, pazar potansiyelini
ve yonetim ekibini degerlendiren kapsamli bir durum tespiti siirecine girerek riskleri

erkenden belirlemeye ve azaltmaya yardimei olabilir (Zhou, 2023).

Ancak risk sermayesine glivenmenin zorluklar1 da vardir. Bu yatirimlarin yiiksek riskli
dogasi, risk sermayedarlarmin portfoy sirketleri arasinda genellikle Onemli bir
basarisizlik oraniyla kargilagtiklart anlamina gelmektedir. Arastirmalar, bir¢ok girigimin
yatirim getirisi saglamak i¢in gerekli biiyiimeyi ger¢eklestiremedigini ve bunun da
yatirimeilarin temkinli yaklagsmasina yol agtigini géstermektedir (Zhou, 2023). Ayrica,
geleneksel finansal Olglitler gegerli olmayabileceginden, girisimlerin degerlemesi
karmagik olabilir. Risk sermayedarlari, girisimlerin potansiyelini degerlendirmek igin
genellikle Risk Faktorii Toplama Yontemi ve Puan Karti1 Yontemi de dahil olmak iizere
cesitli degerleme yontemleri kullanmaktadir (Gonnella & Talarico, 2023). Bu yontemler,
yonetim ekibinin giicii ve pazar firsati gibi, yerlesik finansal performansin yoklugunda

kritik onem tastyan niteliksel faktorleri icermektedir (Y. Wang, 2023).

Giin ve Karadag (2016) ¢aligsmalarinda, risk sermayesi uygulamasinin Ttirkiye'deki kii¢iik
ve orta dlgekli isletmelere (KOBI'ler) sermaye sikintilarmi gidermede alternatif bir
finansman yontemi sundugunu, ayni zamanda yiiksek biliylime potansiyeline sahip
girisimlere yapilan yatirnmlar aracilifiyla bolgenin ekonomik kalkinmasina katki
sagladigimi tespit etmislerdir. Bu baglamda, Tiirkiye’deki girisim sermayesi yatirim
ortakliklarinin, girisimler arasinda yenilik¢iligi ve rekabetciligi tesvik etmedeki rolii de

vurgulanmaktadir.

Risk sermayesi, erken asama girisimler i¢in hayati bir finansman kaynag olarak hizmet
etmekte ve yalnizca finansal destek degil, ayn1 zamanda basar1 sanslarini artirabilecek
stratejik rehberlik de sunmaktadir. Bu yatirnmlarin yiiksek riskli dogasi zorluklar
beraberinde getirse de, Onemli getiri potansiyeli ve inovasyonu tesvik etmesi risk
sermayesini girisimcilik ekosisteminin 6nemli bir bileseni haline getirmektedir. Girisim
finansman1 ortami1 gelismeye devam ettikge, risk sermayesinin rolii yenilikgi sirketlerin

biliylimesini desteklemede biiyiik olasilikla ¢ok 6nemli olmaya devam edecektir.
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3.2.4. First Chicago Yontemi

First Chicago Yontemi, Oncelikle erken asama girisimlerin degerini Olgmek igin
kullanilan 6nemli bir degerleme teknigidir. Bu yontem, indirgenmis nakit akis1 (DCF)
analizinin unsurlarini senaryo analiziyle birlestirerek yatirnmcilarin girisimlerle iligkili
dogal belirsizlikleri ve riskleri hesaba katmasina olanak tanir. First Chicago yontemi,
farkli senaryolar altinda gelecekteki nakit akist projeksiyonlarinin 6nemini vurgulamakta
olup, heniiz istikrarlt bir gelir akisina veya kapsamli finansal verilere sahip olmayan

girigsimler i¢in 6zellikle degerli bir yaklagimdir (Amchory, 2023).

First chicago yontemi, 6ziinde bir girisimin gelecekteki potansiyel nakit akislarinin
tahmin edilmesini ve ardindan bu tahminlere olasilik agirlikli bir yaklagim uygulanmasini
icerir. Bu, yatirimecinin her biri kendi nakit akig1 tahminleri setine sahip birden fazla
senaryo (tipik olarak en iyi durum, temel durum ve en kétii durum) olusturacagi anlamina
gelir. Yontem, her bir senaryoya olasiliklar atayarak, yeni girisimlerin dogasinda var olan
belirsizlikleri yansitan daha incelikli bir degerleme olusturmaktadir (Pynadath & Thomas,
2022). Bu yaklasim, yatirimeilarin potansiyel sonug yelpazesini daha iyi anlamalarina ve

yatirimlartyla ilgili daha bilingli kararlar almalarina olanak tanimaktadir.

First chicago yontemi'nin en 6nemli avantajlarindan biri, farkli sektorlerdeki gesitli
girisim tiirlerini barimdirma esnekligidir. Arastirmacilar, bu yontemin bir girisimin is
modelinin belirli 6zelliklerine, piyasa kosullarina ve biiylime potansiyeline uyacak
sekilde uyarlanabilecegini belirtmislerdir (Pynadath & Thomas, 2022). Buna ek olarak,
first chicago yontemi, girisimin operasyonel ve finansal stratejilerinin kapsamli bir
sekilde analiz edilmesini tegvik ederek uzun vadeli uygulanabilirligi ve basar1 potansiyeli

hakkinda degerli bilgiler saglayabilmektedir (Montani vd., 2020).

Bununla birlikte, first chicago yonteminin zorluklar1 da yok degildir. Senaryo analizinin
oznel dogasi, her bir senaryoya atanan olasiliklar nesnel verilerden ziyade yatirimecinin
kisisel inanglarin1 veya deneyimlerini yansitabileceginden dnyargilara yol agabilmektedir
(Pintado vd., 2007). Ayrica, nakit akisi projeksiyonlarinin dogrulugu biiyiik dlctide altta
yatan varsayimlarin kalitesine baglidir ve bu da bir girisimin gelisiminin ilk asamalarinda
tespit edilmesi zor olabilmektedir (Redman vd., 2002). Bu nedenle, first chicago yontemi
degerleme i¢in saglam bir ¢er¢eve sunarken, yatirimcilarin kapsamli bir durum tespiti
yapmast ve genel degerlendirmeyi gelistirmek i¢in tamamlayici degerleme yontemlerini

dikkate almasi esasina dayanmaktadir (Kal6 vd., 2020).
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Uygulamada, first chicago yontemi risk sermayedarlar1 ve melek yatirimcilar tarafindan
cok cesitli girisimleri degerlendirmek icin basariyla kullanilmaktadir. Risk ve belirsizligi
degerleme siirecine dahil etme kabiliyeti, hizl1 degisimlerin bir girisimin beklentilerini
onemli Olglide etkileyebildigi giiniimiiziin dinamik ig ortaminda bu yontemi ozellikle
onemli kilmaktadir (Pynadath & Thomas, 2022). Yatirimcilar bu yontemi kullanarak risk

toleranslar1 ve yatirim stratejileriyle uyumlu, daha bilingli kararlar verilmektedir.

First chicago yontemi, indirgenmis nakit akis1 analizinin titizligini senaryo planlamasinin
esnekligiyle birlestirerek erken asamadaki girisimleri degerlemek i¢in degerli bir arag
olarak hizmet vermektedir. Belirli zorluklari olsa da, uyarlanabilirligi ve gelecekteki nakit
akislarina odaklanmasi, onu startup degerlemenin karmasikliklarint asmak isteyen

yatirimcilar i¢in temel bir yaklagim haline getirmektedir.

3.2.5. Monte Carlo Simiilasyonu Yontemi

Monte carlo simiilasyonu yontemi, belirsizlik ve rastgelelikten etkilenen karmasik
sistemleri modellemek ve analiz etmek icin kullanilan gii¢lii bir istatistiksel tekniktir. Bu
yontem, bir sistemin davranigini simiile etmek ve ¢esitli sonuglarin olasiligini1 tahmin
etmek i¢in belirli olasilik dagilimlarindan ¢ok sayida rastgele 6rnek iiretmektedir. Monte
carlo yaklasimi 6zellikle finans, miithendislik ve risk yonetimi gibi alanlarda degerlidir ve
belirsiz girdilere dayali olarak sonuclarin potansiyel degiskenligi hakkinda i¢gorii

saglayabilmektedir (Kara & Seg¢gin, 2018).

Monte carlo simiilasyonu yonteminin en gii¢lii yonlerinden biri, birden fazla belirsizlik
kaynagini ayn1 anda ele alabilmesidir. Yontem, girdi degiskenlerini sabit degerler yerine
olasilik dagilimlar1 olarak tanimlayarak, bu degiskenlerdeki degisikliklerin sistemin
genelini nasil etkileyebilecegine dair daha kapsamli bir analiz yapilmasina olanak tanir.
Ornegin, finansal modellemede Monte carlo simiilasyonu, ¢esitli piyasa kosullarini ve
bunlarmn varlik fiyatlari iizerindeki etkilerini simiile ederek yatirim portfoylerinin riskini
ve getirisini degerlendirmek i¢in kullanilabilmektedir (Firis, 2024). Bu olasiliksal
yaklasim, karar vericilerin farkli senaryolarin olasiligin1 degerlendirmesini saglayarak

daha bilingli stratejik planlamay1 kolaylastirmaktadir.

Miihendislik uygulamalarinda, Monte carlo simiilasyonu yontemi genellikle tolerans
analizi ve giivenilirlik degerlendirmeleri yapmak i¢in kullanilir. Miihendisler, iiretim
siireglerindeki degiskenligin etkilerini simiile ederek, bu degiskenliklerin {iriin

performansin1 ve kalitesini nasil etkiledigini daha iyi anlayabilmektedir (Guo, 2022;
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Sénmez & Baday, 2021). Ornegin, mekanik montaj sistemlerinde monte carlo
simiilasyonu yontemi, bilesen boyutlarindaki toleranslardan kaynaklanan ariza olasiligini
belirlemeye yardimci olarak tasarim ve lretim siireclerinin iyilestirilmesini

saglayabilmektedir (Sonmez & Baday, 2021).

Avantajlarina ragmen monte carlo simiilasyonu yonteminin siirlamalar1 vardir.
Sonuglarin dogrulugu biiyiik Ol¢lide girdi verilerinin kalitesine ve altta yatan olasilik
dagilimlar1 hakkinda yapilan varsayimlara baghdir. Ayrica, monte carlo yontemlerinin
hesaplama yogunlugu, 6zellikle istenen hassasiyet diizeyine ulasmak i¢in ¢ok sayida
simiilasyon gerektiginde 6nemli olabilir (Carver, 2012). Bu nedenle, giivenilir sonuglar
elde etmek i¢in simiilasyonun tasarimina ve uygun girdi parametrelerinin se¢imine dikkat

edilmelidir.

Hesaplama tekniklerindeki son gelismeler monte carlo simiilasyonlarinin verimliligini
artirarak pratik uygulamalar icin daha erisilebilir hale getirmistir. Ornegin, makine
ogrenimi algoritmalarinin monte carlo simiilasyonu yontemi ile entegrasyonu, 6zellikle
yiiksek boyutlu girdi uzaylarina sahip karmasik sistemlerde simiilasyonlarin dogrulugunu
ve hizim1 artirma konusunda umut vaat etmektedir (Singla vd., 2008). Ayrica, paralel
hesaplama kaynaklarinin kullanimi, kapsamli simiilasyonlar1 calistirmak i¢in gereken
stireyi 6nemli 6l¢iide azaltabilir ve bdylece monte carlo simiilasyonu yontemi ¢esitli

alanlarda uygulanabilirligini artirabilir (Dou, 2024).

Monte carlo simiilasyonu yontemi, karmasik sistemlerdeki belirsizlik ve degiskenligi
modellemek i¢in ¢ok yonlii ve saglam bir aragtir. Birden fazla rastlantisallik kaynaginm
bir araya getirme kabiliyeti bu durumu, finans, miihendislik ve risk yonetimi gibi
disiplinlerde vazgecilmez hale getirmektedir. Hesaplama yogunlugu ve girdi dogrulugu
ile ilgili zorluklar mevcut olsa da, teknolojide devam eden ilerlemeler monte carlo
simiilasyonunun ger¢ek diinya senaryolarindaki etkinliini ve uygulanabilirligini

artirmaya devam etmektedir.

3.2.6. Risk Faktorleri Toplama Yontemi

Risk faktorii toplama yontemi, girisimcilik ve startup degerleme alaninda, 6zellikle de
erken agama girigimlerle iliskili potansiyel riskleri degerlendirmek i¢in yaygin olarak
kullanilan bir yaklagimdir. Bu yontem, bir girisimin basarisini etkileyebilecek ¢esitli risk

faktorlerinin belirlenmesini ve degerlendirilmesini igerir ve yatirimeilarin, isletmenin
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karsilagabilecegi potansiyel zorluklarin kapsamli bir sekilde anlagilmasina dayali olarak

bilin¢li kararlar almasina olanak tanimaktadir (Sancak vd., 2019).

Risk faktorii toplama yontemi tipik olarak, girisimin faaliyet gosterdigi belirli sektor veya
pazarla ilgili temel risk faktorlerinin tanimlanmasiyla baglar. Yaygmn olarak
degerlendirilen risk faktorleri arasinda piyasa riski, yonetim riski, operasyonel risk,
finansal risk ve rekabet riski yer alir. Bu faktorlerin her birine, algilanan ciddiyetine ve
gerceklesme olasilifina gore bir puan verilir ve bu puan, girisimin baglamina ve

operasyonel ortamina bagl olarak 6nemli 6l¢iide degisebilmektedir (Y. Aslan, 2021).

Risk faktorii toplama yonteminin gii¢lii yonlerinden biri, risk degerlendirmesine yonelik
sistematik yaklasimidir. Yatirimcilar riskleri sayisallagtirarak bir girisimin genel risk
profilini ve sektdr kiyaslamalartyla nasil karsilastirildigini daha iyi anlayabilir. Bu
yontem, erken asama girisimlerde riskin karmasikligini gdzden kagirabilen geleneksel
degerleme tekniklerinden daha incelikli bir degerlendirmeye olanak tanimaktadir. Ayrica
yontem, girisimin potansiyel riskleri azaltmak i¢in faaliyetlerini veya yonetim
uygulamalarini iyilestirmesi gerekebilecek alanlarin belirlenmesinde 6zellikle yararh

olmaktadir (Demirci & Kaya, 2022).

Bununla birlikte, Risk faktorii toplama ydnteminin siirlamalar1 da yok degildir. Risk
degerlendirmesinin 6znel dogasi, farkli degerlendiricilerin her bir risk faktoriiniin
onemine iligkin farkli algilara sahip olabilmesi nedeniyle puanlamada tutarsizliklara yol
acabilmektedir. Ayrica, yontem risk degerlendirmesi i¢in yapilandirilmis bir cergeve
sunsa da, ozellikle hizla degisen sektorlerde zaman iginde gelisebilen risklerin dinamik

dogasini tam olarak yakalayamayabilir.

Uygulamada, risk faktorii toplama yontemi, farkli risk faktorlerinin etkilesimini
anlamanin karar verme i¢in ¢ok onemli oldugu saglik, teknoloji ve tarim gibi cesitli
baglamlarda basartyla uygulanmistir. Ornegin, ¢alismalarda saghik sektdriinde hasta
demografisi, tedavi protokolleri ve operasyonel verimlilik gibi faktorlerin saglik hizmeti
girigimlerinin risk profilini 6nemli Olclide etkileyebilecegini gosterilmistir. Benzer
sekilde, tarimda da iklim degisikligi ve pazara erisim gibi faktorler, tarim girisimlerinin

uygulanabilirligini etkileyebilecek kritik riskler olarak tanimlanmustir.

Risk faktorii toplama yontemi, erken asama girisimlerle iligkili riskleri degerlendirmek
icin degerli bir ara¢ olarak hizmet etmektedir. Yatirimcilar, risk faktorlerini sistematik

olarak belirleyip sayisallastirarak bir girisimin potansiyel zorluklarini ve firsatlarini daha
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net bir sekilde anlayabilir. Yontemin sinirlamalari olsa da risk degerlendirmesine yonelik
yapilandirilmis yaklagimi onu girisim degerlendirme siirecinin 6nemli bir bileseni haline

getirmektedir (Varalan, 2023).

3.3. BULANIK MANTIK

Bulanik mantik, sabit ve kesin olmaktan ziyade yaklasik olan muhakeme ile ilgilenen
matematiksel bir cergevedir. Ozellikle bilginin belirsiz veya kesin olmadigi durumlarda
kullanighdir ve karar verme siirecine daha incelikli bir yaklasgim saglamaktadir. Bu
ozellik, bulanik mantig1, gelecekteki nakit akislarinin ve iskonto oranlarinin tahmin
edilmesiyle ilgili dogal belirsizlikleri barindirarak degerleme yontemlerini
gelistirebilecegi finans dahil olmak iizere cesitli alanlarda etkili bir ara¢ haline

getirmektedir (Ross, 2005).

Is degerlemesi agisindan, indirgenmis nakit akist (DCF) modeli gibi geleneksel yontemler
genellikle piyasadaki dalgalanmalar ve 6znel tahminler nedeniyle tespit edilmesi zor
olabilen kesin girdilere dayanmaktadir. Bulanik matematigi entegre ederek klasik DCF
modelini genisleten bir bulanik mantik sistemi 6nererek belirsiz nakit akiglarini ve kesin
olmayan iskonto oranlarini hesaba katmakta ve boylece degerleme siirecinin saglamligini
artirmaktadir (Brotons & Sansalvador, 2017). Bu yaklagim, finansal tahminlerde mevcut

olan belirsizliklere uyum saglayabilen daha esnek bir analize olanak tanimaktadir.

Bu uygulamalara ek olarak, bulanik mantik, bulanik yumusak kiimeler araciligiyla varlik
degerlemesinde kullanilmaktadir. Bu yaklagim, ¢esitli kriterleri dahil edebilen ve degisen
kosullara uyum saglayabilen esnek bir karar verme prosediiriine izin vererek, 6zellikle
gayrimenkul degerleme ve diger varlik degerleme senaryolar1 ig¢in uygun hale
getirmektedir (R. Alcantud vd., 2017). Bulanik mantigin degerleme yontemlerine entegre
edilmesi, finansal degerlendirmelerin dogasinda bulunan karmasiklik ve belirsizliklerin

ele alinmasinda 6nemli bir avantaj saglamaktadir.

Bulanik mantigin karmasik, dogrusal olmayan iligkileri modelleme yetenegi, degerleme
yontemlerinde uygulanabilirligini daha da artirmaktadir. Ornegin, beton kaplamalarin
islevsel hizmet Oomriinii tahmin etmek igin bulanik ¢ikarim sistemlerinin kullanima,
bulanik mantigin altyapr degerlemesiyle iliskili belirsizlikleri nasil etkili bir sekilde
yonetebilecegini gostermektedir. Kesinsizlik ve degiskenlikle basa ¢ikma kabiliyeti,

geleneksel modellerin yetersiz kalabilecegi alanlarda ¢ok dnemlidir (Prieto vd., 2022).
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Ozetle, bulanik mantik, finans ve gayrimenkul dahil olmak iizere cesitli alanlardaki
degerleme yontemlerinde giiclii bir ara¢ olarak hizmet vermektedir. Belirsizligi dahil
etme ve esnek, uyarlanabilir ¢erceveler saglama yetenegi, geleneksel yontemlerin dogru
degerlendirmeler yapmakta zorlanabilecegi baglamlarda onu Ozellikle degerli
kilmaktadir. Uygulayicilar bulanik mantiktan yararlanarak gergek diinya senaryolarinin
karmagikligini daha iyi yansitan daha gilivenilir ve incelikli degerlemeler elde

edebilmektedirler.

3.3.1. Bulaniklastirma (Fuzzification)

Bulaniklastirma, gergek diinyadaki sayisal verilerin, bulanik mantik kuramina uygun bir
sekilde bulanik degerlere doniistiiriilmesi siirecini ifade eder. Bu adim, belirsizlik ve
karmasikligin fazla oldugu alanlarda karar verme siireclerini daha etkili hale getirmek
amaciyla kullanilmaktadir. Bulanik mantik teorisi, geleneksel mantik yaklagimlarinin

Otesine gegerek, verilerin ¢ok boyutlu bir perspektifte ele alinmasina olanak tanir.

Bulaniklastirma siirecinde, ¢esitli liyelik fonksiyonlari kullanilarak sayisal veriler bulanik
kiime teorisine uygun degerlere atanir. Bu calisma 6zelinde, Biiyiime Stratejisi, Ej
Yatirim Ihtiyaci, Fikri Miilkiyet, Girisimci Ekibin Giicii, Miisteri Edinme Maliyeti,
Siirdiiriilebilir Is Modeli ve Teknoloji Hazirlik Seviyesi faktdrleri, iiggen iiyelik
fonksiyonlar1 yardimiyla degerlendirilmistir. Uggen iiyelik fonksiyonlari, basit ve etkili
yapistyla, belirsizlik iceren verilere uyum saglama konusunda avantaj saglamaktadir

(Zadeh, 1965).

Bu c¢alismada kullanilan bulaniklastirma adimlari, erken asama startuplarin
degerlendirme kriterlerini daha hassas bir sekilde 6lciilebilir hale getirmistir. Ornegin,
biiylime stratejisi gibi bir faktor, "zayif", "orta" ve "gliclii" seklinde ayristirilarak, her bir
kategori i¢in belirli bir {liyelik derecesi atanir. Bu, yatirim kararlarinda belirsizligin

minimize edilmesine katki saglamistir.

3.3.2. Durulastirma (Defuzzification)

Durulastirma, bulanik mantik sistemi tarafindan iiretilen bulanik c¢iktilarin, gergek
diinyadaki anlamli sayisal degerlere doniistiiriilmesini ifade etmektedir. Bu adim,
sistemden elde edilen bilgilerin daha somut hale getirilmesini saglayarak karar vericilere
yon gostermektedir (Ross, 2005). Durulagtirma yontemleri, basta endiistriyel

uygulamalar olmak iizere bir¢ok alanda yaygin olarak kullanilmistir. Bu caligmada,
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Ortalama Mutlak Yiizde Hata (Mean Absolute Percentage Error, MAPE) yontemi

benimsenmistir.

3.4. VERILERIN TOPLAMA SURECI

Bu arastirmada, erken asama startuplarin degerlemesini Bulanik Mantik yontemiyle
gerceklestirmek amaciyla kapsamli bir veri toplama siireci izlenmistir. Veri toplama
stireci, literatiirde yaygin olarak kullanilan, ancak giincelligini yitirmis olan 6 farkli
degerleme yonteminin kriterlerinin yeniden degerlendirilmesi ve giincellenmesiyle

baglamistir. Bu siiregte farkli uzman gruplarinin katkilarindan yararlanilmigtir.
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Biiylime Stratejisi + - + - - - -
Ek Yatirim Ihtiyaci + - + - - - -
Fikri Miilkiyet + - + - - - -
Girisimcinin ve Ekibin Giicii + + + - + +
Miisteri Edinme Maliyeti + - + - - - -
Prototipin Caligma Diizeyi + + - - - + -
Siirdiiriilebilirlik ve Is Modeli + - - - - - -
Teknoloji Hazirlik Seviyesi + - - + - - -

Tablo 3.1. Geleneksek Yontemler ve Kriterlerinin Uzmanlar Tarafindan

Degerlendirilmesi ve Yeni Kriterlerin Olusturulmasi
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Ik asamada, akademisyen, girisimci, yatirimei, teknoloji gelistirme bolge yoneticisi ve
kulugka merkezi uzmanlarindan olusan bir uzman grubu belirlenmistir. Bu uzmanlara,
cevrimi¢i anketler yoluyla mevcut degerleme yontemlerinde kullanilan kriterler
gonderilmistir. Anketler, uzmanlarin her bir kriteri degerlendirmesi, eksikliklerini
belirtmesi ve Onerilerde bulunmasi amaciyla yapilandirilmistir. Bu asamada,
uzmanlardan gelen geri bildirimler dogrultusunda mevcut kriterler gozden gegirilmis ve
giincellenmistir. Calisma, Diizce Universitesi Etik Kurulu’nun 04.10.2024 tarih ve

2024/314 sayili karariyla onaylanmustir.

Giincellenen  kriterler olusturulduktan  sonra, Tiirkiye genelindeki kulucgka
merkezlerinden temin edilen ve daha dnce degerlemesi yapilmis erken asama startup
verileri kullanilmistir. Bu veriler, yeni kriterler dogrultusunda yeniden degerlendirilmek
iizere uzmanlara gonderilmistir. Uzmanlardan, yeni kriter setine gore startuplari

degerlemeleri talep edilmistir.

3.5. VERILERIN ANALIZi

Bu arastirmada toplanan verilerin analizi, erken asama startuplarin degerlemesini
gerceklestirmek amaciyla Bulanik Mantik yontemi kullanilarak yapilmistir. Bu yontem,
belirsizlik igeren ve tam netlik kazanmamis durumlarin degerlendirilmesi acisindan
uygun bir modelleme yaklasimi sunmaktadir (Zadeh, 1965). Verilerin analizi, 6ncelikle
literatiirde mevcut olan ve en ¢ok kullanilan 6 yontemin degerleme kriterleri girisimcilik
ekosisteminin uzmanlar tarafindan giiniimiiz sartlarina goére giincellenen kriterler ile
uluslararas1 kabul gormiis degerleme sirketleri tarafindan degerlemesi yapilmis olan
erken agama startuplarin uzmanlar tarafindan yapilan degerleme verilerinin Bulanik

Mantik cer¢evesinde degerlendirilmesini igermektedir (Ross, 2005).

Veri analiz stirecinde, Bulanik Mantik yonteminde yaygin olarak kullanilan {iggen iiyelik
fonksiyonu tercih edilmistir (Ross, 2005). Ucgen iiyelik fonksiyonu hem sadeligi hem de
belirsizligin modellenmesinde etkin bir ara¢ olmasi nedeniyle tercih edilmistir. Her bir
startup icin belirlenen kriterler, diisiik, orta ve yiiksek gibi iiyelik dereceleriyle
tanimlanmis ve bu derecelerin karsiligi olan iiggen lyelik fonksiyonlariyla analiz
edilmistir. Bu fonksiyonlar, her bir startupin belirli bir kritere ne derece uyum sagladigini

matematiksel olarak ifade etmektedir.
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Analiz siireci, elde edilen iiyelik fonksiyonlarinin derecelerinin hesaplanmasiyla
baglamigtir. Uzmanlardan gelen geri bildirimler ve degerlemeler, {iggen iiyelik
fonksiyonlart araciligiyla bulanik kiime mantigina doniistiiriilmiis ve bu dereceler
iizerinden her bir startup'in genel performansi hesaplanmistir. Kriterler arasindaki
agirliklandirmalar, uzmanlardan gelen veriler dogrultusunda belirlenmis ve nihai

degerleme sonuglar1 bu kriterlere dayali olarak ortaya konmustur (Mendel, 2017).
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4. BULGULAR

ITU An Teknokent, iITU Cekirdek Kulucka Merkezi ve Startup Centrum tarafindan
saglanan rapor verileri temel alinarak, erken asama startuplarin degerini belirlemeye
yonelik yapilan ¢aligmada, bulanik modelleme siirecinde yontem kisminda belirtilen
kriterlerden 8'i girdi olarak secilmis ve Tablo 4.1°de gosterildigi sekilde puanlama

yapilmistir. Uzmanlardan alinan yanitlar ve degerlendirmeler dogrultusunda, asagidaki

tablo verileri olusturulmustur.

Kriterler Degerlendirme Puanlama

Zayif [00 5]

Biiytime Stratejisi Orta [0510]
Giglii [51010]

Yiiksek [00 5]

Ek Yatirim Ihtiyaci Orta [0510]
Diisiik [51010]

Zayif [00 5]

Fikri Miilkiyet Orta [0510]
Yiiksek [51010]

Zayif [00 5]

Girisimcinin ve Ekibin Giicli Orta [0510]
Giglii [51010]

Yiiksek [005]

Miisteri Edinme Maliyeti Orta [0510]
Diisiik [51010]

Diisiik [00 5]

Prototipin Calisma Diizeyi Orta [0510]
Yiiksek [51010]

Zayif [00 5]

Siirdiiriilebilirlik ve Is Modeli Orta [0510]
Giglii [51010]

Diisiik [005]

Teknoloji Hazirlik Seviyesi Orta [0510]
Yiiksek [51010]

Tablo 4.1. Kriterler ve degerlendirmeye ait puanlar

Veriler, ITU An Teknokent, ITU Cekirdek Kulugka Merkezi ve Startup Centrum

tarafindan saglanan rapor verilerinden alinmustir. Sekil 4.1°de de goriildigi {izere
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secilen 8 kritere gore yapilan puanlamalar Matlab programlama dilinde Sekil 4.2°de
gosterilen {iiyelik fonksiyonlari editoriinde tanimlanmistir. Sonrasinda Sekil 4.3’te
gosterilen kural editdriinde, kural veritabani olusturularak kural goriintiileyicisi ile erken

asama startup degeri dolar fiyat cinsinden belirlenmistir.

Buyume_Stratejsl (3)

Ek_Yatirim_htiyaci (3)

Fikri_Mulkiyet (3)

Girisimel_Ekip_Gucu (3)
Mamdani
Type 1

Muster_Edinme_Mallyeti (3)

Degerlendirme (26)

Pazar_Buyuklugu_Rekabet (3)

N~

Prototip_Calisma_Duzeyi (3)

| StartupValuation (6561)

Surdurulebilirik_s_Model (3)

Sekil 4.1. Bulanik mantik editorii

Sekil 4.1, erken asama startup degerlemesi i¢in kullanilan Bulanik Mantik Editorii'nii
gostermektedir. Bu modelde, girisimlerin degerlendirilmesi i¢in segilen 8 ana kriter, her
biri kendi iiyelik fonksiyonlarna sahip olacak sekilde tanimlanmistir. Bu kriterler,
bliylime stratejisi, ek yatirim ihtiyaci, fikri miilkiyet, girisimci ekibin giicli, miisteri
edinme maliyeti, pazar biiyiikliigii ve rekabet durumu, prototipin ¢alisma diizeyi ve
stirdiiriilebilirlik ile i modeli gibi unsurlar1 igermektedir. Bu kriterler, girisimlerin ¢ok
boyutlu yapisinin ve belirsizliklerin daha kapsamli bir analizini saglayacak sekilde

modellenmistir.

Modelin bulanik mantik yapisi, Mandani Tip-1 sistemine gore tasarlanmis olup, her bir
kriterin katkis1 iyelik fonksiyonlar1 araciligiyla degerlendirilmistir. Bu iiyelik
fonksiyonlar, MATLAB ortaminda belirlenmis ve Sekil 4.2°de gosterilen Uyelik

Fonksiyonu Diizenleyici araciligiyla tanimlanmgtir.
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mbership Function (MF) Editor | Rule Editor PROPERTY EDITOR: INPUT

Membership Function Plot

o
3
2
5
=
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8
g
3

5
Input Variable *Buyume_Strateisi”

Sekil 4.2. Uyelik fonksiyonu diizenleyici

Sekil 4.2, modelde kullanilan "Buyume Stratejisi" kriteri igin belirlenen {iiyelik
fonksiyonlarimi1 gdstermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Zayif, Orta ve Giiglii
diizeylerini temsil eden tiggen iiyelik fonksiyonlarmi icermektedir. Her bir iiyelik
fonksiyonu, "Zayif" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Gii¢li" i¢in [5 10 10] araliginda
tanimlanmistir. "Ek Yatirim_Ihtiyaci" kriteri i¢in belirlenen {iiyelik fonksiyonlarim
gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Yiiksek, Orta ve Diisiik diizeylerini temsil
eden liggen liyelik fonksiyonlarini icermektedir. Her bir iiyelik fonksiyonu, "Yiiksek" i¢in
[0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Distk" icin [5 10 10] araliginda tanimlanmistir.
"Fikri Mulkiyet" kriteri i¢in belirlenen {iyelik fonksiyonlarini gdstermektedir. Bu
diizenleyici, kriterlerin Zayif, Orta ve Yiiksek diizeylerini temsil eden liggen iiyelik
fonksiyonlarini icermektedir. Her bir iiyelik fonksiyonu, "Zayif" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in
[0 5 10] ve "Yiiksek" i¢cin [5 10 10] aralifinda tanimlanmustir. "Girisimei_Ekip Gucu"
kriteri i¢in belirlenen iiyelik fonksiyonlarini gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin
Zay1f, Orta ve Giiclii diizeylerini temsil eden iiggen tiyelik fonksiyonlarini icermektedir.
Her bir iiyelik fonksiyonu, "Zayif" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Gli¢li" i¢in [5 10
10] araliginda tanimlanmistir. "Musteri Edinme Maliyeti" kriteri i¢in belirlenen iiyelik
fonksiyonlarimi gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Yiiksek, Orta ve Diisiik
diizeylerini temsil eden iiggen iiyelik fonksiyonlarmi icermektedir. Her bir iyelik
fonksiyonu, "Yiiksek" i¢in [0 O 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Diisiik" i¢in [5 10 10]

araliginda tanimlanmistir. "Prototip Calisma Duzeyi" kriteri ic¢in belirlenen {iyelik
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fonksiyonlarimi gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Diisiik, Orta ve Yiksek
diizeylerini temsil eden tiggen iiyelik fonksiyonlarmi icermektedir. Her bir iyelik
fonksiyonu, "Diisiik" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Yiiksek" i¢in [5 10 10]
araliginda tanimlanmigtir. "Surdurulebilirlik Is Modeli" kriteri i¢in belirlenen iiyelik
fonksiyonlarimi1 gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Zayif, Orta ve Giiglii
diizeylerini temsil eden tiggen iiyelik fonksiyonlarmi icermektedir. Her bir iyelik
fonksiyonu, "Zayif" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Gii¢li" i¢in [5 10 10] araliginda
tamimlanmistir.  "Teknoloji_Hazirlik Seviyesi"  kriteri i¢in  belirlenen {yelik
fonksiyonlarimi gostermektedir. Bu diizenleyici, kriterlerin Diisiik, Orta ve Yiiksek
diizeylerini temsil eden tiggen iiyelik fonksiyonlarmi icermektedir. Her bir iiyelik
fonksiyonu, "Diisiik" i¢in [0 0 5], "Orta" i¢in [0 5 10] ve "Yiiksek" i¢in [5 10 10]

araliginda tanimlanmistir.

Bu tyelik fonksiyonlari, giris degiskenlerinin bulaniklastirilmasinda ve kriterlerin
derecelendirilmesinde kullanilir (Sen, 2020). Boylece, kriterlerin degerleme siirecinde
nasil bir etkide bulunacag: daha detayli bir sekilde modellenmistir. Uyelik fonksiyonlar,
giris degiskenlerinin farkli seviyelerde degerlendirilmesini saglamakta ve her seviyenin
"liyelik derecesi" {lizerinden belirli bir katkist olmaktadir. Bu yapi, girisimlerin
performanslarinin daha hassas bir analizini miimkiin kilmakta ve karar siirecindeki
belirsizlikleri minimize etmektedir. Ardindan, Sekil 4.3’te gosterilen Kural Diizenleyici
araciligiyla kriterler arasindaki iligkiler tanimlanmis ve her bir durum igin olusturulan

kurallar belirlenmistir.
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Fuzzy Inference System (FIS) Plot Membership Function (MF) Editor Rule Editor { PROPERTY EDITOR: RULES

System: EarlyStageStartupValuation Number of rules: 6561 { View in Rule Editor |
Add All Possible Rules | | Clear All Rules Taaie
Rl woi.. [name | | (@) | [£528] S0y, Semsjie o s (- Yain i O ..

[77 |1 Buyume_Stratejisi is Zayit and Ek_Yatirim_ihtiyaci is Zayif and Fikri_ Mulkiyet is Zayil and Girisimci_Ekip_G... | et 66401 I (Buyume_Stratefii i Guclu) and (EX_Yatiim.intiyaci is Orta) ..
[ 2 i If BWum’euiStraleilsc is O;lé and Ek,'Yalinmi_I'r;n);acl is Za}ﬂ and Hknﬁulk{ys( is Zayif and GmsAmc{ ,ék»p Gu | 1 rrulez 6541 ," (Buyume_Stratejisi ks Zaytf) and (EK_Yatiim_ihlyacl is Guclu)...
[ 3 ‘" Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimei_Ekip_G... [ 1 ruled 6542 ! # (Buyume_Stratefis s Orta) and (Ek_Vatiim_ihtiyaci Is Guok) ...
|2 it Buyume_Stratejisi is Zayif and Ex_Yatirim_intiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimci_EKip_Gu... | 1/ ruled 6543 H (Buyume_Stratejlsi s Guclu) and (EX_Yatirm,_lhilyaclis Gucl.
[ "5 | IrBuyume_Stratejisi s Orta and EX_Yatirim_Intiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimei_Ekip_Gu... | 1| rles £5441 ¥ (Buyums_Slrateiel s Zeyll) and (X Vel Idyact 16 2610 .,

6 ‘N Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimci_Ekip_G... | 1 | ruleé f’t’f’i," (Buyume_Stratefelts Orta) and (EX_Yatidm_ihtiyacl s Zayi) 2.,

7 [ It Buyume_Stratejisi is Zayif and Ex_Yatirim_lhtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimei_Ekip_G... [ 1 | rule7 6546 | # (Buyume_ Stralefs! Is Guclu} and (EX_Yatiim_ihtiyaci is Zayk)...
|78 | Buyume_Stratejsi is Orta and EK_Yatirim_Ihtiyaciis Guclu and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimci_Eip_G... 1[rues 6647 | I (Buyume_Stratejisi s Zayil) and (Ek_Yatirim_htiyaci is Orla) a...
[ 9 i Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Zayif and Girisimei_Ekip_.... [ 1 rule9 Lt | it (Buyume_Stratefls! is Orta) and (EX_Yatiim_ihtyadi Is Orta) ...
| 10 | If Buyume_Stratejisi is Zayif and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimci_Ekip_Gu.. [ 1 Arule10 6549, i {Bayume_Siratoll! Is Gyek) and (EXC Vit Intiyac) i Ola)
[ n ‘N Buyume_Stratejisi is Orta and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimei_Ekip_Gu... | 1 Arule“ 6550 | ! (Buyume_Stratejisi is Zayi) and (Ek_Yatiim_htiyaci is Guciu).
[ 12 'II Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimci_Ekip_G.. | 1 | rule12 6661 | (Buyume_Strateis! is Orta) and (Ek_Yatirim_Ihtlyaciis Gucl) ..
[ 13 'N Buyume_Stratejisi is Zayif and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimei_Ekip_Gu... [ 1 rule13 6552 | 1 (Buyume_Stretejis is Guclu) and (EK_Yatirim_Ihtlyaciis Guclu..
[ 14 | If Buyume_Stratejisi is Orta and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimci_Ekip_Guc... | 1 'rule|4 6653 | If (Buyume_Stratojis!is Zayi) and (Ek_Yalirim_tiyaciis Zayif) ...
| 15 | If Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimci_Ekip_G.. | 1 | nle1s ?554 I ¥ (Buyume_Stratefis s Orta) and (EK_Vatiim_intya I8 2ay) a...
| 16 | It Buyume‘Straieps: is Zayif and Ekn‘lainnm,lh'tlyau is Guclu and F<kn_M’qulyel is Orta anb Girisimci_Ekip_G... | 1 | mie16 655? | I! (Buyume,;lratejnsi d (%UC'U) and (Ex_Yatiim_ntiyaci !srzayll),. dl
| 17 | If Buyume_Stratejisi is Orta and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimci_Ekip_G... | 1 [ rule17 6556, # (Buyume_Stratojii is Zayif) and (Ek_Yatiim_htiyaci is Orta) a...
[ 18 'M Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Orta and Girisimei_Ekip_.... | 1 Arulew 6667 | # (Buyume_Stratefs! ts Orta) and (Ek_Vatrm_ihdiyactla Otta) a...
| 19 | If Buyume_Stratejisi is Zayif and Ek_Yatirim_Intiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip_G... | 1 rule19 65534 If (Buyume_Stratofie s Guck) end (EX_Yatirim_htiyaciis Orta) ..
|20 |1 Buyume_Stratajisiis Orta and Ex_Yatiim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkyet is Guclu and Girisimdi_Ekip_G... | 1] rule20 6659 ! (Buyume_Stratefie Is Zayl) and (EK_Yetiim_htyaclis Guck)...
| 21 it Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Zayif and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip_... | 1 | rule21 6560 |  (Buyume_Stratojis s Orte) and (Ek_Vaskim_ihtiyac! Is Guck) ...

22 | Buyume_Stratejisi is Zayil and Ek_Yatiim_htiyaci s Orta and Fikri_Mulkiyet is Gucks and Girisimci_Ekip_G... 1/ ule22 6561 | I (Buyume_Stratefls! Is Guciu) and (EX_Yatirim_intlyac is Guch...

23 [ If Buyume_Stratejisi is Orta and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip_G... | 1 | rule23 Preview

24 | If Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Orta and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip_.... 1/ rule24 Namt;:
| 2? ‘N Buyume_Stratejisi is ;ﬂyll nndrEk,Valinthliyaa is Guelu and Fikri_Mulkiyet is Quclu and Girisimei_Ekip_... | 1 | mlo?§ Weight:

26 |If Buyume_Stratejisi is Orta and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip_... 1| rule26

27 I Buyume_Stratejisi is Guclu and Ek_Yatirim_Ihtiyaci is Guclu and Fikri_Mulkiyet is Guclu and Girisimei_Ekip... | 1 | rule27 petciton

Sekil 4.3. Kural diizenleyici

Sekil 4.3, modelin karar verme siirecine yon veren kural setlerini iceren Kural

Diizenleyici'yi gdstermektedir.

Bu diizenleyici, "Buyume Stratejisi", "Ek Yatinim Ihtiyaci", "Fikri Mulkiyet",
"Girisimei_Ekip Gucu", “Musteri Edinme Maliyeti”, “Prototip_Calisma_Duzeyi”,
“Surdurulebilirlik Is Modeli” ve “Teknoloji Hazirlik Seviyesi” gibi kritik kriterler
arasinda belirlenen kurallarin yapilandirilmasini saglar. Her bir kural, belirli bir girig
durumuna gore ilgili kriterlerin degerlendirme seviyelerini ifade etmekte ve bu durumun

model tizerindeki etkisini belirlemektedir.

Kural Diizenleyici, MATLAB'!n Fuzzy Logic Toolbox'inda yer alan ve girisimlerin
degerlemesini etkileyen kriterlerin birbirleriyle nasil etkilesimde bulundugunu
tamimlayan bir aractir. Bu diizenleyici, her bir kriter kombinasyonu i¢in girisim
degerlemesinin nasil yapilacagini belirleyen kurallardan olusur ve bu kurallar, bulanik
mantik sistemleri lizerinden modellenir. Kurallar manuel olarak giris yapilabilecegi gibi

otomatik kombinasyonlarin yapilmasi program araciligiyla yapilabilir.

Kural Diizenleyici’de toplamda 6561 kural olusturulmustur. Bu kurallar, girisimlerin
degerlemesini etkileyen kriterlerin birbirleriyle nasil etkilesime gectigini tanimlar ve her

bir kombinasyona gére girisim degerlemesinin nasil yapilacagini diizenler. Ornegin,
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"Buyume Stratejisi = Guiglii", "Ek Yatirim_Ihtiyaci = Diisiik", "Fikri Mulkiyet =
Yiiksek", "Girisimci_Ekip Gucu = Giigli", “Musteri Edinme Maliyeti = Diisiik”,
“Prototip_Calisma Duzeyi = Yiksek”, “Surdurulebilirlik Is Modeli = Giigli” ve
“Teknoloji_Hazirlik Seviyesi = Yiiksek™ oldugunda girisim degeri iizerinde olumlu bir
etki yaratilir. Benzer sekilde, zayif veya orta seviyedeki kriterler farkli kombinasyonlar

olusturacak sekilde degerlendirilmektedir.

Bu kural seti, modelin ¢ok sayida degiskeni ayni1 anda analiz edebilmesini ve karmasik
bir degerlendirme siirecini yonetebilmesini saglar (Altas, 1999). Boylelikle, girisimlerin
farkli performans seviyelerine gore detayli ve esnek bir degerlendirme yapilabilmektedir.
Bu yaklagim, erken agama startup degerlemesi i¢in daha kapsamli ve glivenilir bir analiz

saglamak amactyla kullanilmigtir.

Programa girilen 10 erken asama startup Tiirkiye Yatirim Degerleme Raporuna gore
degerlemeleri yapilmis ve yatirinm almis olan startuplarin degerleme sonuglari
Tablo 4.2°de yer almaktadir. S6z konusu Erken Asama Startuplarin programimiza uygun
giris veri Ozellikleri programa girildiginde Tablo 4.2°de Degerleme siitiinunda
gosterilmigtir. Programa girilen Erken Asama Startup oOzellikleri Tablo 4.2°de

gosterilmigtir.

Membership Function Plot
T T T T

04 12 16 20 24 28 32 40 44 48 52 56 60 68 72 76 80 84 88 980

Degree of Membership

1 1 1 1 1 L 1
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Qutput Variable "Degerleme”

Sekil 4.4. Degerleme degiskeni icin iiyelik fonksiyonlari
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Sekil 4.4’te gorildiigi iizere, bulanik mantik modelinde degerleme degiskenine yonelik
olarak tanimlanmis tiggen tyelik fonksiyonlarini gostermektedir. X ekseni, 0 ile 100
arasinda degisen degerleme puanlarini temsil ederken, Y ekseni, her bir iyelik
fonksiyonunun tiyelik derecesini ifade etmektedir. Grafikte yer alan her bir liggen, belirli

degerleme araliklarini kapsayan bir {iyelik fonksiyonu olarak tanimlanmustir.

Grafikteki renkli ticgenler, her bir degerleme araligmin hangi dl¢lide temsil edildigini
gostermektedir. Ucggenlerin  genislikleri ve yiikseklikleri, modelde degerleme
degiskeninin hangi aralikta daha belirgin oldugunu ortaya koymaktadir. Uyelik
fonksiyonlari, birbirine bitisik sekilde tanimlanmistir; bu nedenle, herhangi bir veri
noktast birden fazla {iyelik fonksiyonuna farkli derecelerde dahil olabilir. Bu durum,
bulanik mantik sisteminin belirsizlikleri ve kesin olmayan sinirlari modelleyebilme

ozelligini yansitmaktadir (Mendel, 2017).

Bu bulgu, arastirmanin bulanik mantik araciligiyla degerleme siirecini nasil
yapilandirdigin1 ve farkli degerleme seviyelerinin nasil belirlendigini agiklamak ig¢in
kullanilabilir (Ross, 2005). Ayrica bu gorsel, bulanik mantik sisteminin, erken agama
startuplarin degerleme kriterlerinin degerlendirilmesi ve analiz edilmesi siire¢lerine katki

saglayan bir model oldugunu gdstermektedir.

100

95

Degerleme

90

85

10

Teknoloji_Hazirlik_Seviyesi

Sekil 4.5. Bulanik mantik sisteminin kontrol yiizeyi
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Bu ii¢ boyutlu grafik, Ek Yatirim ihtiyaci ve Teknoloji Hazirlik Seviyesi degiskenlerinin
Degerleme iizerindeki etkisini ayrintili bir sekilde ortaya koymaktadir. X ekseninde Ek
Yatirim Ihtiyaci, Y ekseninde Teknoloji Hazirlik Seviyesi, Z ekseninde ise Degerleme
puanlart yer almaktadir. Grafik, iki bagimsiz degiskenin farkli kombinasyonlarinin
degerleme {iizerindeki etkilerini gorsellestirerek, erken asama startuplarin hangi

kosullarda daha yiiksek degerlemeye ulagabilecegini analiz etmeye olanak tanimaktadir.

Grafikte acgikg¢a goriildiigii gibi, Teknoloji Hazirlik Seviyesi arttikca degerleme
puanlarinda belirgin bir yilikselme yasanmaktadir. Bu sonug, yiiksek teknoloji hazirlik
seviyesine sahip startuplarin piyasaya siirlilmeye daha yakin oldugu ve bu nedenle
yatirimeilar agisindan daha az risk tasidigina isaret etmektedir. Dolayisiyla, teknolojik
olarak daha ileri seviyede olan girisimler, yatirimcilar tarafindan daha yliksek
degerlemeye tabi tutulmaktadir. Bu, teknoloji gelistirme siireglerinin basarili bir sekilde
tamamlanmasinin yatirimer ilgisi ve fonlama agisindan ne denli 6nemli oldugunu

gostermektedir.

Diger yandan, Ek Yatirim Ihtiyaci degiskeninin etkisi daha karmasik bir dinamik
sergilemektedir. Baslangigta yiiksek yatirim ihtiyacina sahip startuplarin degerleme
puanlarinin daha diisiik oldugu gézlemlenmektedir. Bu durum, ek yatirim ihtiyacinin bir
startup icin potansiyel bir risk ve finansal yiik olusturabilecegini ortaya koymaktadir.
Ancak, belirli bir seviyeden sonra, bu yatirim ihtiyaci karsilandiginda degerleme puanlari
tekrar artis gostermektedir. Bu, yatinmin dogru zamanda ve dogru miktarda
saglanmasinin startuplar i¢in kritik bir basar1 faktorii oldugunu ortaya koyar. Dolayisiyla,
diistik yatirim ihtiyacina sahip, ancak yiiksek teknoloji hazirlik seviyesi olan startuplarin,

yatirimeilar agisindan en cazip firsatlar arasinda yer aldigini sdylemek miimkiindiir.

Sonug olarak, bu grafik, yatirim stratejilerinin optimizasyonu agisindan énemli ¢ikarimlar
sunmaktadir. Yatirimeilar, teknolojik hazirlik seviyesi yiliksek ve ek yatirim ihtiyaci
dengelenmis olan startuplar1 tercih etmelidir. Bdylelikle, daha yiiksek bir ticari
potansiyele sahip, riskleri minimize edilmis ve biiylime stratejileri saglam temellere

dayanan girisimlere yonelmek miimkiin olacaktir.
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Startup A | 10 | 10 | 10 | 10 | 10 | 10 | 10 | 10 5 1.0000.000$ | %0
Startup B 9 10 | 9 9 10 | 9 9 10 | 937.5008 | 940.000% %0,3
Startup C | 7 9 8 8 9 8 8 8 | 812.500% 810.000% %0,3
StartupD | 6 8 7 7 7 7 7 7 | 700.000$ | 700.000$ %0
StartupE | 4 4 5 7 5 5 4 7 | 487.500% 500.000% %?2,6
Startup F 4 0 2 6 4 5 4 5 | 375.000% 360.000% %4
Startup G | 2 0 0 5 3 3 2 3 | 225.000$ | 200.000$ %11
StartupH | 0 0 0 6 2 2 2 3 187.500% 170.000% %9,3
Startup J 0 0 0 3 2 1 3 2 | 137.500% 121.000% %11
Startup K | 0 0 0 3 2 2 1 3 112.500% 100.000% %11

Tablo 4.2. Test i¢in belirlenen Erken Asama Startuplarin girig verileri ve sonuglari

Tablodaki verilere gore, her bir girisim i¢in hesaplanan "Degerlendirme" degerleri ile

"Reel Degerleme" degerleri arasindaki hata oranlari, "Sapma Orani" siitununda yiizdesel

olarak ifade edilmistir. Bu oranlar, Ortalama Mutlak Yiizde Hata (Mean Absolute

Percentage Error, MAPE) yontemiyle analiz edilerek modelin genel dogrulugu

degerlendirilmistir (Yalpir, 2007).
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MAPE Hesaplama Siireci:

Her bir girisim i¢in "Sapma Oran1" slitunundaki mutlak hata yiizdeleri dikkate alinmistir.
Bu mutlak hata yiizdeleri toplanmig ve girisim sayisina boliinerek ortalama hata oram

(MAPE) hesaplanmastir.

Hesaplama:

Sapma oranlart (mutlak deger): %0, %0.3, %0.3, %0, %2.6, %4, %11, %9.3, %11, %11
Toplam hata orani:
0+0.3+0.3+0+2.6+4+11+9.3+11+11=49.50+0.3+0.3+0+2.6+4+11+9.3+11+11=49.5
Girigim sayist: 10

Ortalama Mutlak Yiizde Hata (MAPE): MAPE=49.510=4.95%MAPE=1049.5=4.95%

Elde edilen MAPE degeri (%4.95), modelin erken asama girisimlerin degerleme
tahminlerinde oldukga diisiik bir hata payina sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum,
modelin genel dogruluk seviyesinin yiiksek oldugunu ve tahmin sonuglarinin reel
degerlemelere yakin bir performans sergiledigini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte,
%10’un {izerinde sapma oranlarma sahip girisimler (Ornegin, Startup G, Startup H,
Startup J ve Startup K) incelendiginde, bu durumun muhtemelen sinirlt veri sayisindan
ve kural tabanindaki olasi eksikliklerden kaynaklandig:1 degerlendirilmektedir (Chai &
Draxler, 2014).

Modelin dogrulugunu artirmak i¢in kural tabaninin genisletilmesi, veri setinin
cesitlendirilmesi ve daha fazla veri noktasiyla test edilmesi onerilmektedir. Ayrica, hata
oranlarinin  yiiksek oldugu girisimler {zerinde daha derinlemesine analizler
gerceklestirilerek, modeldeki eksikliklerin giderilmesi yoluyla hata payinin daha da

diistiriilmesi saglanabilir.

Bu sonuglar, modelin erken asama girisim degerleme c¢aligmalarinda uygulanabilir
oldugunu ve gercek diinya verileriyle uyumlu tahminler yapma potansiyeline sahip

oldugunu gostermektedir.

Tablo 4.2’de goriildiigii lizere, Startup A i¢in hesaplanan degerleme (1.000.000%), reel
degerleme ile birebir ortiismekte olup %0 sapma gdstermektedir. Benzer sekilde, Startup
B ve Startup C i¢in hesaplanan degerlemeler %0,3 sapma oranlar ile reel degerlemeye

oldukc¢a yakin sonuglar vermistir. Bu bulgular, kullanilan degerleme modelinin yiiksek
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bir hassasiyetle calistigini ve dogru tahminlerde bulundugunu kanitlamaktadir. Modelin
girigimlerin potansiyel degerini Ongdrmede gli¢lii bir ara¢ oldugu bu sonuglarla

desteklenmistir.

Modelin farkli seviyelerdeki girisim performanslarini degerlendirme yetenegi, sapma

oranlari tizerinden literatiire uygun sekilde su sekilde yorumlanabilir:

Diistik sapma oran1 (%0-%1): Yiiksek performans gosteren girisimlerde modelin tutarh
ve glivenilir sonuglar iirettigini gdstermektedir. Lewis (1982), bu tiir diisiik sapma
oranlarinin tahmin modellerinde yiiksek dogruluk seviyesini ifade ettigini belirtmistir

(Chai & Draxler, 2014).

Orta sapma orani (%2-%5): Orta seviyede performans gosteren girisimlerde, kriterlerin
puanlanmasindaki belirsizliklerin hata oranimi artirdigir gézlemlenmistir. Makridakis ve
digerleri (1998), bu aralikta bulunan sapma oranlarinin, 6zellikle kisitlt veri setlerinde

kabul edilebilir diizeyde oldugunu ifade etmektedir (Makridakis vd., 1998).

Yiiksek sapma orani (%6-%10): Diisiik performansli girisimlerde, kriterlerin diisiik
degerleri ve sinirl veri nedeniyle sapma oranlarmin arttig1 goriilmiistiir. Chai ve Draxler
(2014), yiiksek sapma oranlarinin genellikle yetersiz veri veya eksik kriter
modellemesinden kaynaklandigini ifade etmektedir. Bu durum, modelin belirsizliklere
duyarli oldugunu ve daha fazla veri ile optimize edilebilecegini gostermektedir (Chai &

Draxler, 2014).

Bu durum, modelin belirsizliklere duyarli oldugunu ve daha fazla wveri ile

iyilestirilebilecegini ortaya koymaktadir.

Bulanik mantik modeli, ¢alismamizin kriterlerinden tiiretilen 6561 kuraldan olusan
kapsamli bir kural veritabanina dayanmaktadir. Bu kural seti, kriterler arasindaki iligkileri
tanimlayarak girisimlerin ¢ok boyutlu bir sekilde degerlendirilmesine olanak
saglamaktadir. Ancak, diisiik performanslh girisimlerde gézlemlenen sapmalar, modelin
daha fazla girigim verisi ile egitilmesi ve kural veritabaninin genisletilmesi gerektigini
gostermektedir. Ayrica, girisim degerleme siireglerinde kullanilan reel degerleme
sonuglarinin dogrulugu, model performans: iizerinde kritik bir etkiye sahiptir. Bu
baglamda, girilen degerleme verilerinin dikkatle dogrulanmasi ve ozenle segilmesi

gerekmektedir.

Modelin daha genis kapsamli veri setleri ile test edilmesi ve optimize edilmesi, 6zellikle

diistik performansh girisimlerde gézlemlenen sapma oranlarini azaltacaktir. Bunun yani
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sira, farkli sektorlerden girisimlerin modelde temsil edilmesi, modelin genellenebilirligini
artirarak sektorel farkliliklar1 daha iyi yansitacaktir. Ayrica, kriterler arasindaki
etkilesimlerin derinlemesine analiz edilmesi ve modelin adaptif bir yapiya
kavusturulmasi, daha yiiksek dogrulukta degerleme sonuglar1 elde edilmesini

saglayabilir.

Sonug¢ olarak, bulanik mantik modeli, erken asama startup degerleme siireglerinde
uygulanabilir ve etkili bir yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir. Model, kriterler arasinda ¢ok
boyutlu bir analiz gergeklestirerek girisimlerin degerleme siireglerinde yatirimcilar ve
kulucka merkezleri i¢in stratejik bir arag sunmaktadir. Ancak, modelin daha fazla veri ve
gelistirilmis kural setleri ile desteklenmesi, hata payini1 daha da azaltarak degerleme
stirecinin gilivenilirligini artiracaktir. Bu ¢aligma, girisim degerlemesinde bulanik mantik
yonteminin potansiyelini vurgulamakta ve gelecekteki arastirmalar i¢in 6nemli bir zemin

sunmaktadir.
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5. SONUCLAR

Son on yilda, bilgi, iletisim ve teknoloji alanindaki hizli degisim, girisimcilik
ekosistemini derinden etkilemis ve neredeyse tiim sektdrlerde yeni is modellerinin ortaya
¢ikmasima yol agmustir. Ozellikle yapay zeka, biiyiik veri, biyoteknoloji, temiz enerji
teknolojileri, finansal teknolojiler, dijital oyun sektorii ve ileri iiretim teknolojileri gibi
alanlarda yenilik¢i ¢ozlimler sunan startuplar, kiiresel dlgekte dikkat g¢ekici bir basari
yakalamistir. Bu hizli degisim siireci, girisimcilik ekosisteminde yalnizca yeni firsatlar
olusturmakla kalmamis, ayn1 zamanda degerleme siireclerinde kullanilan yontemlerin de
doniismesini zorunlu kilmistir. Bu baglamda, belirsizliklerin yonetimi ve girisimlerin
gercek potansiyellerinin ortaya konmasi i¢in yenilik¢i ve kapsamli degerleme

modellerine duyulan ihtiya¢ artmaktadir.

Startuplar, yiiksek inovasyon kapasiteleri ve hizli adaptasyon yetenekleri sayesinde
ekonomilerin  dinamizmini artirmakta ve {lkelerin kiiresel rekabet giiclinii
giiclendirmektedir. Ozellikle erken asama girisimler, smrl kaynaklarma ragmen
yenilikgi fikirleri hizla hayata gecirebilmekte ve bu siiregte yliksek biiylime potansiyelleri
ile dikkat ¢cekmektedir. “Unicorn” ve “Decacorn” olarak adlandirilan milyar dolar ve
tizeri degerlere ulasan girisimlerin sayisindaki artis, girisimcilik ekosisteminin sagladigi
firsatlarin ve startuplarin stratejik Oneminin altin1 ¢izmektedir. Bu dinamik yap,
girisimlerin dogru sekilde degerlendirilmesini ve yonlendirilmesini her zamankinden

daha kritik bir hale getirmistir.

Bu calismada, erken asama startuplarin degerleme siire¢lerinde kullanilan literatiirdeki
kriterler analiz edilmis ve bu kriterler dogrultusunda bulanik mantik yontemi kullanilarak
yeni bir degerleme modeli gelistirilmistir. Girisimcilik ekosisteminde, kulucka
merkezlerinin girisimcilere sundugu destekler ve bu desteklerin siirdiiriilebilirligi, dogru
degerleme modellerine dayanmaktadir. Startuplarin, belirsizliklerin yogun oldugu ve
sinirhi  finansal verilere sahip olduklar1 bu erken asamada, dogru bir sekilde
degerlendirilmeleri girisimciler, yatirimcilar ve kulugka merkezleri i¢in stratejik bir 6nem

tagimaktadir.
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Arastirmanin yontemi, startup degerleme siirecinde kullanilan kriterlerin belirlenmesiyle
baslamaktadir. Literatiir taramas1 ve uzman goriisleri dogrultusunda biiyiime stratejisi, ek
yatirim ihtiyaci, fikri miilkiyet, girisimcinin ve ekibin giicii, miisteri edinme maliyeti,
prototipin ¢alisma diizeyi, siirdiiriilebilirlik, is modeli ve teknoloji hazirlik seviyesi gibi
unsurlar, temel degerlendirme kriterleri olarak belirlenmistir. Bu kriterlerin se¢imi,
mevcut literatiirde yer alan geleneksel yontemler ve bu yontemlerin kriterleri, bulanik
mantiga uygun olarak belirlenen uzmanlar tarafindan incelenmis ve giiniimiiz kosullarina
daha uygun hale getirilmek iizere gilincellenmistir. Ayrica, degerleme siirecini daha

kapsamli kilmak i¢in yeni kriterler eklenmistir.

Bu yontem, girisimlerin finansal performanslarinin yani sira stratejik ve operasyonel
kapasitelerini de kapsaml1 bicimde degerlendirmeyi amaglamaktadir. Belirlenen kriterler
dogrultusunda, liggen liyelik fonksiyonlar1 tasarlanmig ve bulanik mantik ¢ikarim sistemi
gelistirilmistir. Olusturulan model, kulugka merkezlerinde desteklenen girisimlerin
2022-2023 donemine ait verileriyle test edilmis ve elde edilen sonuclar detayli bicimde
degerlendirilmistir. Modelin, girisimlerin mevcut potansiyelini ve gelecekteki basari
ihtimallerini ¢ok boyutlu bir bakis a¢isiyla degerlendirebildigi ve bu degerlendirmenin

somut basar1 oranlariyla desteklendigi ortaya konulmustur.

Yapilan analizlerin, reel degerleme sonuglariyla kiyaslanmasi sonucunda elde edilen
sapma oranlari, gelistirilen bulanik mantik modelinin yalnizca girisimlerin mevcut
durumunu degil, ayn1 zamanda gelecekteki potansiyellerini de dngodrebilme kapasitesine
sahip oldugunu gostermektedir. Yapilan 6rnek ¢alismada, reel degerleme sonuglariyla
model ¢iktilart arasindaki sapma orani, Ortalama Mutlak Yiizde Hata (Mean Absolute
Percentage Error, MAPE) yontemiyle analiz edilerek +%4,95 olarak hesaplanmis ve bu

sonuclar modelin dogrulugunu desteklemistir.

Bulanik mantik ydntemiyle yapilan bu analiz, uluslararasi degerleme sirketlerinin
yontemleriyle kiyaslanmis ve %95,05 dogruluk orani elde edilmistir. Bu oran, yeni
kriterlerin etkinligini ve bulanik mantik yonteminin, 6zellikle belirsizlik ve kismi bilgi
iceren durumlarda giivenilir sonuglar iirettigini gostermektedir. Uggen iiyelik
fonksiyonlar1 sayesinde, her bir startupin belirlenen kriterler dogrultusunda nasil

performans gosterdigi daha net bicimde ortaya konmustur (Klir & Yuan, 1995).

Modelin uygulanmasi sonucunda elde edilen veriler, girisimlerin eksiklerinin belirlenerek

kendilerine raporlanmasini saglamis ve bu raporlar dogrultusunda kulugka merkezlerinin
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sundugu desteklerle bu eksikliklerin giderilmesine olanak tanimistir. Bulanik mantik
yontemi, Ozellikle tiggen {iyelik fonksiyonlar1 araciligiyla erken asama startup
degerlemelerinde etkili bir analiz aract olarak goriilmektedir. Bu yontem, belirsizligi
azaltarak daha saglam ve giivenilir degerlemeler yapilmasini miimkiin kilacaktir. Bu
yaklagim, girisimlerin uzun vadeli basarisini artirmak isteyen yatirimcilar igin stratejik

bir avantaj sunmaktadir.

Arastirma bulgulari, bulanik mantik yonteminin girisimlerin degerleme siireclerinde
finansal olmayan unsurlari da dikkate alarak daha kapsamli bir analiz yapilmasina olanak
tanidigin1 ortaya koymaktadir. Geleneksel yontemlerde kullanilan kriterler, giiniimiiz
girisimcilik ekosisteminin ihtiyaglarina uygun sekilde uzmanlar tarafindan belirlenmis ve
yine uzman degerlendirmeleri dogrultusunda sekillendirilmistir. Bu ¢alismada gelistirilen
bulanik mantik modeli, girisimlerin nitel ve nicel faktorlerini degerleme siirecine entegre
ederek, girisimlerin potansiyelini daha biitlinciil bir sekilde ortaya koymay1 basarmistir.
Bu yaklasim, girisimcilik ekosisteminde karsilasilan belirsizliklerin daha etkin bir sekilde

yonetilmesine katki saglamaktadir.

Yapilan analizler ayrica, bulanik mantik modelinin girisimlerin yalnizca mevcut
durumunu degil, ayn1 zamanda gelecekteki biiyiime oranlarini ve ticarilesme stireglerini
ongorebilme kapasitesine sahip oldugunu gostermektedir. Modelin uygulanmasi
sonucunda, girisimlerin eksikliklerinin kendilerine raporlanmasi ve bu raporlar
dogrultusunda kulugka merkezlerinin destekleriyle bu eksikliklerin giderilmesi
saglanmigtir. Bu durum, girisimlerin uzun vadeli basarisini planlamak isteyen yatirimcilar

icin stratejik bir avantaj sunmaktadir.

Arastirmanin bir diger 6nemli bulgusu, bulanik mantik modelinin girisimlerin stratejik ve
operasyonel giiclii yonlerini ortaya koyarak yatirnmcilarin daha kapsamli bir
degerlendirme yapmasini sagladigini gdstermektedir. Bu durum, yatirim kararlarinin
dogrulugunu artirmakta ve girisimlerin degerleme siire¢lerinde daha ger¢ek¢i sonuglara
ulasilmasina imkan tammaktadir. Ozellikle girisimlerin inovasyon kapasitesi,
stirdiiriilebilirlik ve pazar uyumu gibi niteliksel unsurlarin degerlendirildigi bu model,

girisimcilik ekosisteminde 6nemli bir yenilik olarak degerlendirilmektedir.

Bu calisma, girisimcilik literatiiriine yeni bir perspektif sunmakta ve erken asama
startuplarin degerlemesinde alternatif bir yontem olarak bulanik mantik modelinin

onemini ortaya koymaktadir. Modelin, 6zellikle geleneksel yontemlerle ele alinmayan
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teknoloji hazirlik seviyesi ve siirdiiriilebilirlik gibi unsurlari degerlendirmeye dahil
ederek literatiire katki sagladig: diistiniilmektedir. Gelecekte yapilacak arastirmalarda,
modelin farkli sektorlerde test edilmesi, genellenebilirliginin artirilmast ve dogal
katsayilarin belirlenmesi 6nerilmektedir. Bu siireg, girisimcilik ekosistemine daha saglam
bir temel kazandirarak, yatirnmcilar ve kulucka merkezleri igin stratejik bir rehber

sunabilir.

Sonu¢ olarak, bulanik mantik yontemiyle gelistirdiimiz model, girisimcilik
ekosisteminde stratejik bir ara¢ olarak degerlendirilebilir. Yatirnmcilar ve kulucka
merkezleri, bu modeli kullanarak girisimlerin eksikliklerini daha net gorebilir ve bu
eksikliklere yonelik mentorluk ile destek programlari olusturabilirler. Bu durum,
girisimlerin uzun vadeli basarisin1 destekleyen bir cerceve sunarak ekosistemin
stirdiiriilebilirligine O6nemli katkilar saglamaktadir. Ayrica, s6z konusu model,
girisimcilik destek mekanizmalarinin optimize edilmesi ve yatirim kararlarinin daha etkili
héle getirilmesi adina degerli bir ara¢ konumundadir. Gelecekte yapilacak caligmalar,
modelin uygulama kapsamini1 genisleterek, girisimcilik alanindaki belirsizliklerin

yonetimine daha fazla katkida bulunabilir.
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