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Serbest piyasa ekosisteminde; basta sinirl bir pazar intiyacini giderme amaci tagiyan yenilikgi

bir ardn, sdre¢ veya servis sunan fakat sistemdeki blyuk eksiklikleri giderebilen, sistemin yapi tasl
niteligine sahip ve ciddi anlamda buylme kapasitesi olan startuplarin kurulmasi her gegen gun
zorlagsmaktadir. Sayilart arttikca yatirnm almalari ve sermaye bulmalari imkansizlagmakta, kurulmayi
basarabilen startuplarin da 6mru kisa sureli oimaktadir. Yatirrmcilari startuplara cekmek ve
ustlendikleri riskleri azaltmak ile hizli, basit ve maliyeti dusuk yatinm yapmalarini saglamak icin,
startup kalttrandn doruk noktasina geldigi 2010’larin basinda, bu duruma bir ¢6zUm mahiyetinde
SAFE anlasmalari olugturulmustur.

SAFE Anlagsmasi Nedir?

Acilimi “Simple Agreement For Future Equity” olan SAFE anlasmasi; Turkge'ye “ilerdeki Pay Sahipligi
icin Cerceve Sozlesme”, “Gelecekteki Hisse Senedi icin Basit S6zlesme” ve “Gelecekteki Paya Dayali
Finansman icin Yalin Sézlegsme” gibi ibarelerle gevrilebilmektedir. Bu cevirilerden de anlasilacag
Uzere SAFE anlagsmalari; déndstardlebilir sermaye piyasasi aract niteliginde olan, yatirnmcilarag,
anlagsmada duzenlenen sartlar gergeklesmedikge dogrudan ortaklik saglamayan bir tahvildir.

SAFE anlasmalari; startup olusumuna yapilacak yatirnmin temel sartlarini dizenlemekte, startuplarin
temel konularda mutabik kalmasini saglayan ve detay icermeyen gergeve soézlesmelerdir.

SAFE anlagsmalarinda yatinmciya pay alma yonunde bir tercih hakki taninmamakta, yatirimcinin
kabultne bagli oimaksizin anlagsmada dizenlenen sartlarin olugsmasi halinde startuplarin pay

devir borcu dogmaktadir.

SAFE anlagmalarinin bu niteligi, mUzakere strecini daha da kisaltmak, hukuki masraflarr azaltmak,
vade ve faiz kosullarinin yoklugunda taraflara farkli alternatifler sunmak ve startup olugsumunun
yatirrmciya vade tarihinde nakdi bir ddeme yapma yuktimluldgunt ortadan kaldirmak amaciyla
olusturulmustur. Yatirnmcl; tahvilde gosterilen tarihin vade niteligi tegkil etmemesi nedeniyle, buna
dayanarak yatinm yaptigi meblagi geri isteyememekte veya paya dénustirme hakkini
kullanamamaktadir. Dolayisiyla yatirrmeinin higbir zaman pay sahibi olmama olasiligr bulunmaktadir.
Vade ve faiz kosullarinin eksikligi nedeniyle SAFE anlagsmalar dogrudan bir bor¢ dogurmaktan ziyade
genel bir hukuki emir niteligine sahiptir.

SAFE Anlagsmalarinin Turleri

SAFE anlagmalart cogunlukla gerceve sézlegsme olsa da, yine de ayrica dizenlenmesi gereken
unsurlar da barindirmaktadir. Safe anlasmalarinin tdrlerini belirleyen degerleme Ust sinirt ve indirim
oraninin kararlastiriimasi baytk énem arz etmektedir. SAFE anlasmalarinin doért farkl tard bulunmakla
birlikte, tUrler degerleme Ust sinir ve indirim oranina gore belirlenmektedir:

Degerleme Ust sinirt olan, indirimsiz SAFE anlagmalari,
Indirimli, dederleme Ust sinir olmayan SAFE anlasmalari,
Degerleme Ust sinir ve indirimli SAFE anlagmalary,
indirimsiz, degerleme Ust sinir olmayan SAFE anlasmalar.

INF N

Degerleme ust siniri olan, indirimsiz SAFE anlagmalarinda; yatinmcilar ve startuplar bir yatirm
tutarinda ve bu yatirmin gergeklestirilecedi bir degerleme Ust sinirinda anlagmaktadir. SAFE
anlagsmasinin imzalandigi tarinte yatirmecl, startup olugsumuna yatinm tutarini aktarir. SAFE
anlagsmasinda yer alan sartlarn birinin gergeklesmesi halinde, ilgili sarta baglanmig sonug
gerceklesecektir. Bu durumda, yatirnmcinin anlagsmada belirlenen usule gére pay edinmesi saglanir.

indirimli, de§erleme st sinin oimayan SAFE anlagmalarinda; yatirimcei ve startup bir indirim
orani Uzerinde anlagsmaktadir. Bu durumda taraflar; yatirim yapilirken herhangi bir degerleme veya
degerleme Ust sinir belirlememekte ve sonraki yatirnm turunda yapilacak degerleme Uzerinden
paylarin edinebilecegi bedel Uzerinden SAFE anlagsmasinda gdsterilen oranda yapilacak indirim

ile sonraki yatinm turunda pay edinme hakkini elde etmektedir.
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Degerleme Ust siniri ve indirimli SAFE anlagmalarinda; sonraki yatirim turunda SAFE anlagsmasi
ile yapilan yatinm dogrultusunda hesaplanacak olan paya ddonusum orani hem degerleme Ust
sinirt hem de indirim orani Uzerinden hesaplanacak avantajli oran Uzerinden paya dénusum
gercgeklestirilecektir. Bu durumda, yatirimcl, hem degerleme Ust sinir hem de indirim oraninin
sagladigr ekonomik menfaatten yararlanma olanagdi bulacaktir.

indirimsiz, degerleme st sinirt olmayan SAFE anlagmalarinda; yatinmeiya, diger yatinmeilarla
imzalanan SAFE anlagmalarindaki hukumler dogrultusunda bir defaya mahsus benzer sekilde
revize etme veya diger yatinmcilarla ayni kosullara sahip olma hakki verilmektedir. Bu durumda
onceki SAFE anlagmasi bir butln olarak dedistirilir. Yatirimciya sadece uygun goérdugu maddeleri
secme hakki verilimemektedir.

SAFE anlagmalarinda yer alan degerleme Ust sinirt kosulu, yatirimin hisseye dénusecegi degerleme
ust sinirini anlamina gelmektedir. Degerleme Ust sinirinin belirlenmesi yatirm bedelinin donudsecedi
hisse oranini etkilemektedir. SAFE anlagmalarinda belirlenen degerlemenin yluksek olmasi halinde
yatirrmcinin sagladigr yatirrm bedeli degerleme ile orantili olarak daha az oranda hisseye
dénusebilmektedir. Degerleme Ust siniri, SAFE anlasmalarinin imzalanmasinda hem yatirimcinin
hem de startup olusumunun dikkat etmesi gereken en énemli unsurlardan bir tanesidir. CUnku

Ust sinirn dasuk tutulmasi, yatinnm bedelinin daha yuksek oranlardaki pay hisselerine dénusmesini
saglamaktadir.

SAFE Anlagsmalarindaki Sartlar

SAFE anlagsmalarinda belirlenen sartlarin gergeklesmesine kadar, yatirrm yapmis olan yatirimcinin
startup olusumunda bir talep hakkr veya buna iliskin bir vade bulunmamaktadir. Dolayisiyla
belirlenen sartlarin gergeklesmedigi durumlarda yatirimci, bu sartlarin gergeklesmesini beklemek
durumundadir. Bu durum uygulamada &ézellikle, yatinm aldiktan sonra uzun vadeli ve 6lgulu bir
buyume hedefleyen startuplara yatirim yapan yatirimcilar tarafindan elestiriimektedir. Bu nedenle
risk almaktan ¢cekinen yatinmcilar tarafindan tercih edilmektedir. Paya dayall finansmanin
gerceklesmesi, kontrol degisikligi, halka arz, birlesme veya 6nemli nitelikte malvarhgi satisina iligkin
elden ¢ikarma, girisim ortakhiginin faaliyetlerinin sonlanmasi, tasfiyesi veya feshine iligkin faaliyetin
son bulmasi gibi sartlar dngorualebilir.

SAFE anlagsmasi yapmayi dusunen startuplarin, surecte mutlaka hukuki destekten faydalanmalari
Onerilmektedir. SAFE anlasmalarina iliskin genel nitelikli agiklamalarimiza ve diger hukuki
sorunlariniza iligkin tdm sorulariniz igin AEY Legal Hukuk Burosuna ulasabilirsiniz.

Kaynake¢a:
I

«  Amerikan Hukuku Kaynakli Safe’lerin (Simple Agreement For Future Equity) TUrk Hukuku
Kapsaminda incelenmesi - Elgin KARATAY

. https://startuphukuku.com/melek-yatirimcilarin-safe-ile-yatirim-yapmalarinin-riskleri/

. https://oguzkara.av.tr/yeni-startup-araclari-kiss-nedir-safe-nedir/#:~text=SAFE%20

«  https://www.contractscounsel.com/t/us/safe-agreement
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