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Kitle fonlamasi, alternatif bir finansman yéontemidir. Girisim veya henUz girisim seviyesinde
olmayan projelerin gelistirilebilmesi icin gerekli olan sermayenin internet Gzerinde hizmet veren bir
platform Gzerinden saglandigi bir sistemi ifade etmektedir. Platformlar yalnizca araci nitelikte olup,
sermayeyi saglayan asil aktér gergek ve tuzel kisilerdir. Yalniz ifade edilmelidir ki, bu agiklamalar
bor¢ ve pay temelli kitle fonlamasi igin gegerli olup, bagis ve 6dul temelli kitle fonlamasinda
herhangi bir araci platform yer almamaktadir.

Kitle Fonlamasi Turleri

1. Bagis Temelli Kitle Fonlamasi: Finansal beklentisi oimayan kisilerce bir girisim veya
projeye destek olunmasi halinde bu tur kitle fonlama séz konusu olmaktadir. Bu kigiler herhangi bir
yarar beklemeksizin projelere fon saglamaktadirlar.

2. 6dul Temelli Kitle Fonlamasi: Bu tUr kitle fonlamasinda ilgili girisimci, kendisine destekte
bulunan gergek ve tuzel kigilere projenin belli bir basariya ulagmasi halinde ekonomik degeri
bulunmayan bir 6dul vermeyi taahhut etmektedir.

3. Bor¢/Kredi Temelli Kitle Fonlamasi: Girisimcilerin ihtiyag duydugu sermayeyi
yatinmcilardan topladidi ve bu iligki sonucunda borg¢lu sifatini haiz olup kendisine saglanan
sermayeyi faiziyle birlikte geri 6dedigi sistemdir.

4. Pay/Hisse Temelli Kitle Fonlamasi: Pay temelli kitle fonlamasinda yatinmcilarin
sagladiklar finansman karsiiginda girisimciler tarafindan kendilerine hisse senedi taninmakta
veya kar payi dagitiimaktadir.

Kitle Fonlamasi Sireci

Daha 6nce de ifade etmig oldugumuz Uzere kitle fonlamasinda Ug aktér bulunmaktadir:

- Girisim veya projesine sermaye arayisinda bulunan girisimci,
« Sermaye saglayarak girisimlere destek olmak ve yatirim yapmak amaci guden yatirimci,
« Girisimci ve yatirrmciyi bir araya getiren aract internet platformu.

Sermaye arayisinda olan girisimcilerin kitle fonlamast ile yatirim toplamaya karar vermesi halinde
olagan olarak iki se¢enekleri bulunur: borg temelli kitle fonlamasi veya pay temelli kitle fonlamasi.
Bagis ve 6dul temelli kitle fonlamasi istisnai drnekler haricinde uygulamada gérinmeyen kitle
fonlamasi turleridir. Girisimciler sectikleri kitle fonlamasi tdrinde hizmet veren araci platformlarda
birine basvuru yapmalidir. Bu basgvuru igerisinde, yatirnmcilarin edinmek isteyecegi stratejik bilgiler
mutlaka yer almalidir. Ayrica girisimci intiyag duydugu finansman miktarini ve bunun toplanmasi
icin gerekli sureyi de belirlemelidir.

Basvurular ilgili platform tarafindan incelenerek yahut incelenmeksizin yayina alinmakta, bdylece
kampanya sureci baglatiimig olmaktadir. Girisimciler kampanyanin devami sirasinda girigsim veya
projenin ilerleyisi ile ilgili bilgileri glncellemeli ve yatirmcilari bilgilendirmelidir. Girisimcinin bagvuru
sirasinda belirttigi sirede hedeflenen sermaye yatirmina ulasiimasi durumunda toplanan tutar
girisimciye 6denir. SUre igerisinde hedeflenen tutara ulasilamazsa toplanilan tutara ne olacagi
platformun politikasina gore dedisiklik gdostermektedir. Bazi platformlarda yine de tutar girisimciye
Odenirken diger platformlarda yatirimcilara iade edilmektedir.
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Turk Hukukunda DUzenleme

Mevzuatimizda kitle fonlamasina iliskin dGzenlemelerin ilki 2017 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu'na
("kanun”) eklenen 35/A maddesidir. Bu madde bugun igin de kitle fonlamasinin kanuni dayanagini
teskil eder. Madde ile kitle fonlamasina iliskin dGzenlemeleri yapma yetkisi Sermaye Piyasasi
Kuruluna ("Kurul”) verilmistir.

Kendisine Kanun ile taninan yetkiye dayanan Kurul, 2019 yilinda Paya Dayali Kitle Fonlamasi
Tebligini (11-35/A1) yayimlamistir. Ancak bu teblig adindan da anlasgilacag Gzere yalnizca paya
dayali kitle fonlamasini duzenler niteliktedir ve borgclanmaya dayali kitle fonlamasini kapsam dis
birakmaktadir. Uygulamada borglanmaya dayali kitle fonlamasinin da dizenlenmesine ihtiyag
duyuldugundan 2021 tarihinde Kurul tarafindan Kitle Fonlamasi Tebligi (11-35/A.2) (“Teblig”)
yayimlanmigtir, bununla birlikte 2019 yilinda yayimlanan teblig yararltkten kalkmustir.

Teblig'in yararluge girmesiile birlikte paya dayali kitle fonlamasinin yani sira borglanmaya dayali
kitle fonlamasi da hukuki zemine kavusmustur. Diger kitle fonlanmasi turleri ise sermaye piyasasi
mevzuatinin kapsami diginda kalir ve Kurul gdzetimi disinda gergeklestirilebilir. Teblig'de:

« Paya dayali kitle fonlamasi, pay karsiliginda platformlar araciligiyla halktan para toplanmasi
olarak;

« Borglanmaya dayali kitle fonlamasi ise, kitle fonlamasi borglanma araci karsiliginda
platformlar araciligiyla halktan para toplanmasi olarak tanimlanir.

Kimler Kitle Fonlamasi Yoluyla Fon Talep Edebilir ve
Bu Fonu Kullanabilir?

ilk olarak ifade edilmelidir ki fonlanacak sirketlerin teknoloji faaliyeti ve/veya Uretim faaliyetinde
bulunmalari ve son yillik ve varsa en glncel ara dénem finansal tablolarindaki belirli kalemlerin
Kanun kapsamindan gikma igin éngdrulen sinirlar agmiyor olmasi gerekmektedir.

Su iki tar sirket kitle fonlamasi yoluyla fon talep edememektedir:

1. Halka acik sirketler,
2. Halka aclk sirketlerin veya sermaye piyasasl kurumlarinin énemli etkiye sahip ortak
konumunda bulundugu sirketler.

Bu sirketlerin yani sira araci platforma basgvuru tarihi itibariyla itfa edilmemis borclanma araci
bulunan ihraggilar ile bu ihracgilarin dnemli etkiye sahip ortak konumunda bulundugu sirketler;
paya dayal kitle fonlamasi yoluyla fon toplayabilecek, ancak borclanmaya dayali kitle fonlamasi
yoluyla fon toplayamayacaktir.

Kitle fonlamasinin fon temini strecinde yer alinabilmesi igin tlzel kigilige sahip olunmasi gerekmez.
Ancak bu fonun kullanilabilmesi igin tuzel kisilik kazaniimig ve diger bazi sartlar olusmusg olmalidir.
Oncelikle her iki kitle fonlamasi seklinde de kampanyanin sona ermesinden itibaren 90 guin
icerisinde tUzel kisilik kazanilmali, yani girisimci sirket kurmalidir. Devaminda ise paya dayal kitle
fonlamasi séz konusu ise; pay ihract tamamlanmig ve bu paylar yatinmeilara dagitiimig olmalidir.
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Kitle ile Fonlanma Sebebiyle Olusacak
Yukiumlulukler ve Fonun Kullanimi

Fonlanan sirket bunyesinde dogacak yukdmlualtkler ile fonun kullanimi paya ve borglanmaya
dayali kitle fonlamasi igin degisiklik gdsterir.

1. Paya Dayali Kitle Fonlamasi

Oncelikle sirketin ortaklari, kampanya strecinin basladidr tarihi takip eden Ug yil boyunca paylarini
devredemezler. Ancak su durumlar istisnaidir:

« Miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi htktmleri veya cebri icra nedenleriyle
yapilacak devirler.
« Nitelikli yatinmcilara veya sirketin diger ortaklarina yapilacak devirler.

Devir yasaginin yani sira, eger girisim girketi cok sayida ortaga sahip ise paylarin tamaminin
Merkezi Kayit Kurulusu'na kaydedilmesi zorunludur. Bu yakimlulugun sebebi, ortakliklarda
yasanabilecek degisikliklerin takip edilebilmesi ve ortaklik haklarinin kullanilabilmesidir.

Ayrica fonlanan girket tarafindan yatinmcilara kampanya strecinde yatirim kararlarini
etkileyebilecek dedisiklikler bildiriimelidir. Toplanan fonlarin hangi amaglarla kullanilacagi bilgisi de
hazirlanacak raporlarda yer almalidir. Ayrica kampanya tamamlandiktan sonrg, toplanan fonlarin
kullanildigr yerlere iligkin bilgiler 6 aylik periyotlar ile agiklanmalidir. Yine fonlarin amacina uygun
kullanilip kullanilmadigina iligkin bagimsiz denetim raporu hazirlatiimalidir.

Fonlanan sirketlerin bazi durumlarin olusmasi halinde internet sitesi Uzerinden bilgi verme
yukdmlualugu de bulunur. Bu durumlar: ydnetim degisiklikleri, fesih, konkordato, iflas durumlaridir. Bu
dort durumdan birinin ortaya ¢gikmasi halinde iki gun igerisinde ilan edilmesi gerekir. Bu durumlarin
yani sira finansal tablolar ve faaliyet raporlar da ilgili takvim yilint izleyen dérddncd ayin sonuna
kadar ilan edilmelidir.

Son olarak, kayden izlenen paylara sahip ¢ok sayida hissedarin ortaklik haklarini kullanabilmesi
icin, fonlanan sirketin genel kurullarinin elektronik ortamda ve halka agik sirketlere yonelik
mevzuatta belirlenen kurallara gére yapilmasi gerexir.

Edinilen fonlarin kullanimina gelindiginde, toplanan fonlarin gayrimenkul, gayrimenkule dayali
haklar ve gayrimenkul projelerinin satin alinmasi veya finansmani haricinde istenilen sekilde
kullanilabilecegdi ifade edilmelidir. Ancak elbette kullanim daha énceden bildiriimis kullanim
amaglarina uygun olmalidir.

Amaca uygun kullanim, belirtmis oldugumuz Gzere bagimsiz denetim kurulusu tarafindan
denetlenir. Bu denetleme 1.000.000 TL ve Uzeri tutarda fonlanan sirketlerde yillik olarak
gerceklestirilir. Digerlerinde ise fonlarin tamaminin kullanilacagi tarin olarak gosterilen tarinte
denetim yapilir. iki durumda da fonlarin tamaminin kullaniimig oldugu tarihte de denetim
yapilacaktir.

2. Bor¢clanmaya Dayali Kitle Fonlamasi

Devir yasag, borclanmaya dayali kitle fonlamasinda da sz konusudur. Ancak burada yasak,
belli bir stire sonra dedil, yatirmcilara kargi Gstlenilen borclarin itfasinin gerceklestigi tarinte
sona erer. Girisim sirketinin ortaklarindan fonlanan sirkette dnemili etkiye sahip olacak olanlar
ile girisimciler, borglar itfa edilinceye kadar sirketteki paylarini devredemez. Su durumlar ise
istisnaidir:
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« Miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi htkumleri veya cebri icra nedenleriyle
yapilacak devirler.
« Nitelikli yatinmcilara veya sirketin diger ortaklarina yapilacak devirler.

Fonlanan sirket bunyesinde olusacak gelirler, dncelikle yatirmcilara yapilacak édemelerde
kullanilmalidir. Elbette bu gelirlerin fonlanma amaci kapsamindaki projelerden dogmasi
gerekmektedir. Ayrica toplanan fonlar, bahsi gecen projeler ile ilisigi olmayan borglarin
6denmesinde kullanilamayacaktir.

Borclanmaya dayal kitle fonlamasinda, fonun amacina uygun kullanilip kullaniimadiginin
denetimi, kampanyanin yarattldigu araci platform bunyesinde yapilanan yatinm komitesi
tarafindan bir denetim raporu hazirlamak suretiyle yapilir. Bu rapor, 1.000.000 TL ve Uzeri tutarda
fonlanan sirketlerde vyillik olarak hazirlanir. Digerlerinde ise fonlarin tamaminin kullanilacag tarih
olarak gosterilen tarinte duzenlenir. ki durumda da fonlarin tamaminin kullaniimig oldugu tarinte
de denetim yapilacak ve rapor hazirlanacaktrr.

Bu yazimizda sizlere kitle fonlama faaliyetinden genel hatlariyla bahsettik. Ancak unutulmamalidir
ki; kitle fonlama faaliyeti, sermaye piyasasi hukuku alaninda gtincel olarak ddzenlenen ve tartigilan
bir konu olup uzmanlik gerektirmektedir. Sizler de kitle fonlama arastirmasi yapan bir girket olarak
alaninda uzman bir hukuk burosu arayisinda iseniz AEY Legal ekibinden destek alabilirsiniz.

Kaynakca:
CEEE

«  https://www.esin.av.tr/tr/2021/11/02/ikisi- bir-arada-kitle-fonlamasi-borclanma-ve-paya-dayali
-kitle-fonlanmasi-tek-tebligde/

. http/s://vvvvvv.kirbiyik.ov.tr/yoyinIorimiz/sermoye—piyososi/]O—sorudo—poyo—doyoli—kitlesel—fonlo
ma

«  https://kesikli.com/tr/news-insight/2021-05-27-kitle-fonlamasi-crowdfunding /#:~text=Kitle%20f
onlamas%C4%B17%3A%20SPK&H# 39;n%C4%BIn%20tan%C4%BImlar,toplanmas%C4%B1%E2%80%9D
%200larak%20d%C3%BCzenlenmi%C5%9F%20ve %20tan%C4%BImlanm%C4%B1%C5%9Ft%C4%BIr.

«  https:;//www.mondaqg.com/turkey/financial-services/1147384/giri%C5%9Fimler-i%C3%A7in-yeni-
bir-kaynak-%C3%B6nerisi-bor%C3%A7lanmaya-dayali-kitle-fonlamasi#:~text=Bor%C3%A7lanm
aya%20dayal%C4%B1%20kitle%20fonlamas%C4%B1%20faaliyeti%2C%20Yeni%20Tebli% C4%9F %20u
yar%C4%BInca%20birx20projeninhalktan%20para%20toplanmas%C4%B1%20anlam%C4%BIna%
20gelmektedir.

www.aeylegal.com 04




Abdullah Erkam Yiimaz
Kurucu Avukat
iletigim:

aeylegalcom
erkam@aeylegal.com

Tesekkurler

Buse Hamurcu
Avukat

iletigim:

aeylegal.com
buse@aeylegalcom

Ravza Yazicl
Stajyer

iletigim:
aeylegal.com
ravza@aeylegal.com

Sorulariniz ve goruasleriniz igin
bizimle iletisime gecebillirsiniz.

www.aeylegal.com
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