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Istikrarli politika sayesinde gerçeklestirilen yapisal reformlar, ekonomideki artan verimlilik ve rekabet ortami, kuvvetlenen iç 
talep dinamigi ve Avrupa Birligi ile yasanan olumlu gelismeler sayesinde ekonomide son yillarda olumlu performans 
izlenmektedir. Uzun yillar süren duraklama ve ekonomik krizlerin ardindan, artik Türkiye’de sürdürülebilir uzun bir büyüme ve 
istikrar beklentisine girilmis, bunun Dogrudan Yabanci Yatirimlar (FDI) ve Risk Sermayesi (“Venture Capital”) / Özel Sermaye 
(“Private Equity”) (VC/PE) yatirimlarinda artisa yol açacagi beklenmektedir. 
 
1990’larda benzer gelismekte olan piyasalarda VC / PE faaliyetlerinde gözle görülür artis yasanmis olmasina ve Türkiye’deki 
sirketlerden gelen sermaye talebine karsi borç ve sermaye piyasalarindan sermaye arzindaki yetersizlige ragmen Türkiye’de 
VC / PE yatirimlari geçtigimiz yillarda çok sinirli kalmistir. 1995-1999 arasi toplam yatirim sadece 100 mn USD olmusken 
zirve yili olan 2000 yilinda bile yaklasik 100 mn USD lik yatirim gerçeklesmistir.  2001 krizi sonrasi Private Equity faaliyetleri 
tamamiyle durma noktasina gelmistir.  Daha sonraki yillarda ise yilda toplam 40 milyon USD civarinda, bir veya iki islem 
gerçeklesmistir. Su anda, Türkiye’de yerlesik yönetim kadrolari ve gerçeklestirmis olduklari yatirimlar bulunan toplam 300 mn 
USD’lik sermayesi ile sadece dört PE fonu bulunmaktadir.  Ayrica yurtdisindan Türkiyeyi takip eden, temsilcil igi bulunan 
veya bulunmayan bir kaç fon vardir .  Yapilan yatirimlardan çikislar da sinirlidir, su ana kadar bir stratejik ortaga satis yoluyla  
ve iki halka arz yoluyla çikis olmustur. Türkiye’de PE / VC fonlari, çekirdek fikir veya yeni sirket yatirimlarindan ziyade orta 
ölçekli sirketlere yatirim yapma yolunu tercih etmistir . Fonlarin yaptigi islemlerde, özellikle son yillarda, azinlik yerine 
çogunluk hisse alimlarinda artislar gözlemlenmistir. 
 
Fonun sirketlestigi ülke ve hukuki yapisi dikkate alindiginda, girisim yatirimlari su kategorilerdeki sirketler tarafindan 
yapilmaktadir:  i) Türkiye’de kurulmus ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) Risk Sermayesi Yatirim Ortakligi (RSYO) 
hükümlerine bagli olarak bazi vergi indirimlerinden faydalanan RSYO’lar, ii) RSYO olmayan Türk firmalari veya holdingler, ve 
iii) Yabanci PE fonlari (bazilarinin Türkiye’de ofisleri vardir). VC/PE faaliyetlerinin çogu üçüncü gruptaki yatirimcilar 
tarafindan yapilmaktadir. Bu gruptaki yatirimcilar genellikle yurtdisindan yatirim yapmakta  olup “limited partnership” seklinde 
kurulmus dedike ülke ve bölge fonlari, finansal kurumlarin PE faaliyetlerindeki istirakleri, uluslararasi kalkinma bankalari ve 
diger organizasyonlar seklinde yapilanmislardir . 
 
Gelismekte olan Türkiye VC / PE piyasasinda, Risk Sermayesi ve Özel Yatirim Dernegi’nin (TurkVCa’nin)  hedefleri 
sunlardir: i) Türkiye’de girisimcilik ortaminin  gelistirilmesi; girisimcilerin VC / PE hakkinda bilgilendirilmesi; kurumsal 
yönetisim ilkelerinin kullaniminin, muhasebe ve bilgi standartlarinin ve yönetimsel kaynaklarin in gelismesi yollari ile yatirim 
yapilabilecek projelerde (“deal flow”) artis saglamak, ii) VC/PE fonlarinin faaliyetlerini düzenleyen hukuki altyapiyi 
gelistirmek, iii) Türk VC/PE imkanlarini yabanci kurumsal yatirimcilara tanitimini yapmak, ve iv) yatirimlardan çikis 
alternatiflerini iyilestirmek. 
 
TurkVCa’in çalismalari Mart 2001’de Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda yapilan Private Equity tanitim sunumu ile 
baslamistir. Haziran 2002’de yapilan baska bir  panelde Turk VC/PE sektöründeki zorluklar tartisilmis ve bunu spesifik 
zorluklari inceleyen bir dizi seminer izlemistir. Bu seminerlerde azinlik hissedar haklari ve hukuki yaptirim, proje (“deal flow”) 
kalitesi ve sayisi ve risk sermayesi mevzuati konular indaki zorluklar ele alinmis ve çareler üzerinde tartisilmistir .  2004 
yazinda TurkVCa iki benzer organizasyonu ayni semsiye altinda toplayarak Türk Risk Sermayesi sektörünün tek temsilcisi 
olmustur. 
 
TurkVCa’nin seminerleri sirasindaki tartismalar ve sunumlar sonucunda, ilk olarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Private 
Equity yatirim alanlarina opsiyon ve vadeli islemler kontratlarini da ekledi.  Daha sonra, Risk Sermayesi Yatirim Ortakligi 
(RSYO) yasasindaki eksiklikler hakkinda çikan rapor sonrasi, 2003’ün baslarinda SPK yeni yasa düzenlemesi yaparak bazi 
kisitlamalari kaldirdi. Yeni yasa sonucu RSYO sirketleri artik borsaya kote olma lari, portföylerindeki sirketler hakkinda detayli 
bilgiler vermeleri, ve akredite yatirimcilara hisse vermeden önce portföylerindeki sirketlere yatirim yapma zorunluluklari 
olmayacak.  Bu tip RSYO’lar için asgari sermaye tutari da halka açik RSYO’larin beste biri olarak ayarlandi.  Yeni yasa ile 
RSYO’larin asgari faaliyet yasi da kaldirilmis oldu.  Yeni yasal düzenlemeler sonucu olarak, yeni RSYO yasasi altinda fon 
kurmak için birçok basvuru yapildi. 
 
Türk VC/PE sektörü artik bir gelisim içinde.  Olumlu ekonomik ve siyasi gelismelerle, artan bir hizla Türkiye’de yeni fonlar in 
kuruluslarini veya uluslarasi fonlarin Türkiye’yi de yatirim takip ettiklerini gözlemliyoruz.  TurkVCa olarak Türkiye ile ilgili 
fonlari desteklemeyi, ve bu tip finansmanin avantajlari ve varligi hakkinda piyasayi bilgilendirme çalismalarini amaçliyoruz. 
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contact@turkvca.org web: www.turkvca.org 
 
*Venture Capital and Private Equity Yearbook 2004/05’te syf. 75’te TurkVCa’nin beyanatinin tercümesidir. 


