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KiTLE FONLAMASI HAKKINDA SERMAYE PiYASASI KANUNU’NDA DEGISiKLiK YAPILMASINA
DAIR KANUN TASARISF’NA iLiSKiN TUSIAD GORUSU

TS/EKO/2017-04

Yurtdisinda hizla gelisen ve son donemde lilkemizde de Ozellikle bagis icerikli uygulamalari
hayata gecirilmeye baslanan “kitle fonlamasi” faaliyetinin yasal cercevesinin olusturulmasinin
yerinde ve gerekli bir adim oldugunu dislinliyoruz. Bu amagla hazirlanan “Sermaye Piyasasi
Kanunu’nda Degisiklik Yapiimasina Dair Kanun Tasarisi”na (Tasari) iliskin gortislerimiz asagida yer
almaktadir.

Tasari ile kitle fonlamasi faaliyetinin Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda diizenlenmesi
ongorilmustdr. Kitle fonlamasi ile aslen ¢ok sayida kisinin, bir girisimi distk tutarlar ile internet
Gzerinden fonlamasi amaglanmakta olup; gerek islem bazinda toplanan toplam tutar, gerekse
kisi basina yatirilan tutar agisindan borsada gergeklestirilen biyik tutarli finansman
islemlerinden farklilasmaktadir. Bu nedenle de Tasari ile kitle fonlamasi seklinde halktan para
toplanmasinin “ihraggl” ve “halka agik ortaklik” tanimlarinin, kitle fonlama platformlarinin ise
“yatirnm hizmet ve faaliyetleri” ile “yan hizmetler” kapsaminin disinda birakildigi, bu faaliyetler
icin izahname ya da ihra¢ belgesi dizenleme yikimliliginin s6z konusu olmayacagi
anlasiimaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 1’inci maddesinde, Kanun’un amacinin sermaye piyasasinin
guvenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve rekabet¢i bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin
saglanmasinin yani sira yatirimcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi icin sermaye piyasasinin
dizenlenmesi ve denetlenmesi oldugu belirtilmektedir. Bu ¢ercevede, Kanun’a eklenecek olan
her diizenlemenin Kanun’un amaci ile uyumlu olmasi ve Tasari gerekgesine konu olan
“sermayenin tabana yayilmasi” hedefi gozetilirken, “yatirimcinin korumasi” ve “piyasa seffaflig
saglanmasi” amacglarinin gz ardi edilmemesi gerektigi distintilmektedir.

Tasarida getirilen istisnalar kitle fonlamasi faaliyetinin lilkemizde gelisimi i¢in gerekli gériilmekle
birlikte, kitle fonlamasi faaliyetinin ana esaslarina Tasarida yer verilmesinin gerekli oldugu
distnilmektedir. Nitekim, mevcut haliyle kitle fonlamasi faaliyetinin sinirlari kanun ile
cizilmedigi gibi igerigi de kanun ile belirlenmemekte, tim faaliyet esaslari ikincil dizenlemelere
konu edilmektedir. Kitle fonlamasi faaliyetinin temel gergevesinin kanunda belirtiimemesi ve
diizenlemelerdeki koruma ve yaptirimlardan istisna tutulmasi durumunda, bu faaliyetin kotiye
kullanilarak ge¢miste saadet zincirleri gibi olumsuz tecriibelerde yasandigi lizere sermaye
piyasalarina glivenin zedelenmesinden endise edilmektedir. Girisimciler ve fon sahipleri arasinda
glivenin saglanmasi, saglkl bir girisimcilik ekosistemi icin de gereklidir. Dolayisiyla, tilkemizdeki
girisimcilik kiltirine ve erken asama finansman olanaklarina olumlu katkida bulunmasini
bekledigimiz kitle fonlamasi faaliyetinin temel esaslarinin alt diizenlemelere birakilmaksizin
kanun ile diizenlenmesinin gerekli oldugu goriisiindeyiz.

Bu gercevede Ozellikle asagidaki konularda kanunda belirleme yapilmasi gerekli gériilmektedir:
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Tasaridaki kitle fonlamasi tanimi oldukga genis hazirlanmis olup, her tirli halktan para
toplama girisiminin bu tanima dahil edilebilecegi disliniiimektedir. Dolayisiyla faaliyetin
taniminin daha net olarak belirtiimesi dnerilmektedir. Her bir girisim icin toplanabilecek

tutar igin Ust sinir belirlenmesi ya da hedef yatirimci kitlesinin belirli bir fon blyikligline
sahip yatirimcilar ile sinirlandirilmasi bu kapsamda degerlendirilebilecek konular
arasindadir. Tanim kisminda bu faaliyet ile borgluluk temelli bir yapinin mi yoksa ortaklik
temelli bir yapinin mi kurulacagi, herhangi bir menkul kiymet ihracinin s6z konusu olup
olmayacagi netlestirilmelidir.

Tasari uyarinca, kitle fonlamasi platformlari ve kitle fonlamasi suretiyle halktan para
toplayan kisiler ile bunlara fon saglayan kisiler arasindaki iliskiler genel hilkiimlere tabi
olacaktir. Bu durumda kitle fonlamasi faaliyetleri ve bunlardan kaynaklanan
uyusmazlhiklarin, Borglar ve Ticaret Hukuku hiikiimleri basta olmak lizere genel kanunlara
tabi olacagi anlasiimaktadir. Bununla birlikte, gerek halktan proje finansmani amaci ile
para toplanmasi ve bunun sonucunda yatirimcilara hisse/borg¢lanma araci verilmesi,
gerekse sirkete yatirimci cekmek icin cagri yapmak ticari hayatin olagan akisinda yer alan
faaliyetlerden degildir. S6z konusu finansal faaliyetler, BDDK ve/veya SPK gibi 6zel
diizenlemeleri bulunan kurumlardan alinan izinler kapsaminda ydratilen ozellikli
faaliyetlerdir. Bu sebeplerle, 6zel bir dizenleme olmaksizin genel hukuk hikiimlerinin

sO0z konusu yapiyi tek basina karsilamakta yetersiz kalabilecegi distunilmektedir.

Tasarida kitle fonlamasi nedeniyle izahname ya da ihrag belgesi hazirlanmasi
ongorilmemektedir. Ancak sirkete/projeye yatirima karar vermeden 6nce yatirimcilar
ile dar kapsamli da olsa bilgi paylasilmasinin (6rnegin nitelikli yatirnrmcilara yapilan

ihraglarda kullanilan ihraggi bilgi formu benzeri bir dokiiman gibi) ve yatirimcilarin

yatirnm_sireci ile ilgili risklere vakif olduklarinin teyit edilmesinin uygun olacagi

dustnidlmektedir.

Tasari ile kitle fonlamasi faaliyeti “yan hizmet” kapsami disinda birakilmistir. Ancak
yatirrm kuruluslarinin da isletmeci olarak faaliyet gosterebilmelerini teminen, kitle
fonlama platformunun isletilmesinin _“yan hizmet” olarak nitelendirilebilecegi

disinilmektedir. Yatirim hizmetinden ziyade, s6z konusu faaliyetin bir yan hizmet cesidi

olarak dlizenlenmesi halinde, yatirrm kurulusu harici finansal piyasada tecriibesi
olmayan kuruluslarin da s6z konusu faaliyette bulunmasinin 6ni acik birakilmis
olacaktir.

Tasari ile kitle fonlamasi faaliyetleri Sermaye Piyasasi Kanunu’ndaki yatirimci tazminine
iliskin koruma mekanizmalarinin kapsami disinda birakilmaktadir. Olasi kétlye kullanim
ve ihtilaf durumlarinda yatirimci gliveninin zedelenmemesi igin, nispeten diisiik tutarda
katki payr o6demeleri yapilarak Sermaye Piyasasi Kanunu’ndaki tazmin

mekanizmalarindan faydalanilmasinin taraflarin menfaatleri acisindan daha dengeli bir

koruma saglayabilecegi disiunilmektedir.
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Diger taraftan, kitle fonlamasiile yapilacak alt diizenlemelerde, uluslararasi uygulamalara paralel
sekilde yatirimcilar ile asagidaki bilgilerin mutlaka paylasilmasi gerektigi disliniilmektedir:

e Sirketin yonetim kurulu Uyeleri, (st dlizey yoOneticileri veya projenin yoneticileri ile
sirket/projede %20’den fazla payi olan kisiler ile ilgili bilgi (6r. egitim, tecriibe, yiz
kizartici sugtan hikim giyip giymemis oldugu)

e Toplanacak fonun 6ngorilen kullanim bigimi

e Toplanacak fonun miktari ve son fon toplama tarihi

e Fiyat belirlenme yontemi

e Sirket/proje hakkinda temel finansal bilgiler (fon toplanmasindan sonra da dizenli
olarak verilmeli)

e Sirketin/projenin iliskili kisiler ile yaptiklari islemler



