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KITLE FONLAMASI (CROWDFUNDING) DUZENLENIYOR

Kitle fonlamasi, Diinyada oldugu gibi Ulkemizde de biiyiik ilgi gdrmekte ve ilerleyen
zamanlarda kitle fonlamasinin tiim diinyada trilyon dolarlik bir endiistri olmasi beklenmektedir.
Kitle fonlamasi en genel tanimiyla, organizasyonlarin, igletmelerin -6zellikle baglangic
seviyesindeki isletmelerin- ve bireylerin internette olusturulmus platformlar yoluyla halktan fon
toplayarak ticari faaliyetlerini finanse edebilecekleri alternatif bir finansman se¢enegidir. Kitle
fonlamasi gibi alternatif bir finansman segeneginin Tiirkiye gibi gelisen piyasaya sahip bir

tilkenin ekonomisinin gelismesinde dnemli bir deger yaratmasi beklenmektedir.

Ulkemizde bagis temelli Kitle fonlamasi uygulama alan1 bulmus olmasina ragmen, diizenleyici
bir altyapinin olmamasi sebebiyle sermaye piyasalarinda kitle fonlamasinin gelisimi
saglanamamistir. Bu eksikligi gidermek {izere, 26.12.2016 tarihinde Tiirkiye Biiyiikk Millet
Meclisi’ne sunulan Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
Tasarisi’nda (Tasari) kitle fonlamasina iligskin diizenlemelere yer verilerek, Kitle fonlamasinin

Ulkemizde uygulanmasi ve gelismesi icin ilk adim atilmustur.
Asagida, Tasar1’da getirilen hiikiimler ana hatlariyla tanitilmaktadir.

Tasar’’'nin “Genel Gerekce”sinde kitle fonlamasima iliskin genel bir tanmima ve Onemli
aciklamalara yer verilmistir. Buna gore kitle fonlamasi, tek basina kayda deger bir etki
yaratmayacak ¢ok sayida kisinin ufak meblaglar ile bir girisimi internet siteleri {izerinden
fonlamasina ve bagis yapmasina imkan tantyan yeni nesil bir finansman aracidir. Tasari’da
yapilan diizenleme ile yetkilendirilecek kitle fonlamasi platformlariin islettikleri internet
siteleri vasitasiyla girisimcinin kitleye, kitlenin girisimciye erisimini kolaylastiracak diizenli bir
yatirim ortaminin saglanmasi amacglanmaktadir. Kitle fonlamasi ¢ekirdek (seed capital) ve
erken asama finansmana (early stage financing) ihtiya¢c duyan kisilere yonelik bir fonlama
sistemi olup, bu kisiler agisindan finansman maliyetlerinin 6nemi dikkate alinarak Tasari ile
kitle fonlamasina 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nda (SPKn) yer alan birgok hiikiim

bakimindan muafiyet saglanarak maliyet avantaj1 yaratilmaya ¢alisilmistir.

Tasar1 ile kitle fonlamasinin genel g¢ercevesi c¢izilmekte olup, ayrintilar Sermaye Piyasasi

Kurulu (SPK) tarafindan yapilacak ikincil diizenlemelere birakilmistir.
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Tasari’nin 1 inci maddesi ile SPKn’nun “Kisaltmalar ve tanimlar” baslikli 3 {incli maddesinin

birinci fikrasinin (e) ve (h) bentlerinde degisiklik yapilarak, Kitle fonlamas: platformlar:
aracihigiyla para toplayanlarin ihra¢gt ve halka acik ortaklik olarak sayilmayacag
vurgulanmig, ayn1t maddeye (z) bendi ile kitle fonlamasinin tanim1 eklenmistir. Buna gore Kitle
fonlamasu, bir projenin veya girisim sirketinin ihtiyac¢ duydugu fonu saglamak amaciyla SPK
tarafindan belirlenecek esaslar dahilinde SPKn’nun yatirimci tazminine iliskin hiikiimlerine
tabi olmaksizin kitle fonlama platformlart aracihigyla halktan para toplanmasim ifade
etmektedir. Maddenin gerekgesinde de belirtildigi iizere, Kitle fonlamasi araciligiyla
gerceklestirilecek finansmanin belirli biiyiikliiklerin altinda olmasi ve Kitle fonlamasinin
girisimcileri tesvik edecek yenilikgi bir yatirim se¢enegi olmasi sebebiyle ihraggilarin ve halka
acik ortakliklarin tabi oldugu maliyetlerden ve biirokrasiden istisna tutulmasi 6ngoriilmiistiir.
Ayrica, Kitle fonlamasinin tanimi yapilirken, bu faaliyetlerin SPKn’nun yatirimci tazminine
iliskin kurallarina tabi olmayacagi belirtilmistir. Yapilacak ikincil diizenlemelerde, kitle
fonlamasi platformlarinin halktan toplanacak para ve karsiliginda verilecek sermaye piyasasi
araglarma iligkin herhangi bir saklama hizmeti sunmamasi durumunda, yatirimeci tazmin

sisteminin disinda tutulmasinda herhangi bir sorun géziikmemektedir.

Tasarr’nin 2 nci maddesi ile SPKn’nun “Izahname hazirlama yiikiimliiliigii” bashikli 4 iincii
maddesinin birinci fikrasina eklenen bir ciimle ile kitle fonlamast suretiyle halktan para
toplanmasinmin SPK tarafindan faaliyet izni verilen kitle fonlama platformlar: araciligiyla
gergeklestirilecegi ve SPKn’nun izahname ya da ihra¢ belgesi hazirlama yiikiimliiliigiine
iliskin hiikiimlerine tabi olmadig hiikme baglanmistir. Maddenin gerekgesinde kitle fonlamasi
suretiyle halktan para toplanmasinin izahname ya da ihrag belgesi diizenleme gerekliliginden
istisna tutuldugu ifade edilmektedir. Esasinda bu yaklasimi, kitle fonlamasi platformlari
araciligiyla para toplayanlarin ihragg1 ve halka agik ortaklik olarak sayilmayacagina iliskin
tanimin bir uzantisi olarak goérmek gerekir. Bununla birlikte yapilacak ikincil diizenlemelerde,
platform isleticilerin ve halktan para toplayanlarin halka yalan, yanlis ve yaniltici bilgi

vermesini engelleyecek kurallar ve mekanizmalar gelistirilmesi uygun olacaktir.

Tasari’nin 3 iincii maddesi ile SPKn’ nun “Halka agik ortaklik statiisiiniin kazanilmas1” baslikli
16 1nc1 maddesinin birinci fikrasinda yapilan degisiklik ile Kitle fonlamasi suretiyle halktan
para toplayan ortakliklarin ortak sayisinin bes yiizii asmasi halinde dahi paylarinin halka

arz olunmus sayilmayacagi diizenlenmistir. Bu diizenlemeyi de kitle fonlamas1 platformlart
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araciligiyla para toplayanlarin halka agik ortaklik olarak sayilmayacagina iligkin tanimin bir

uzantisi olarak gérmek gerekir.

Tasar’nin 4 iincli maddesi ile SPKn’na “Kitle fonlama platformlar1” basliklt 35/A maddesi
eklenerek, platformlara iligkin esaslarin diizenlenmesi amaglanmistir. Buna gore Kitle fonlama
platformlari, kitle fonlamasina aracilik eden ve elektronik ortamda hizmet veren kuruluslar
olarak tanimlanmistir. Kitle fonlama platformlarinin kurulabilmesi ve faaliyete baglamasi i¢in
SPK’dan faaliyet izni alinmas1 gerekmektedir. SPK tarafindan yapilacak ikincil diizenlemeler
ile bu platformlarin kuruluslarina, ortaklarina, pay devirlerine, calisanlarina, her bir fon
saglayicisi tarafindan yatirilabilecek veya proje sahipleri ile girisim sirketleri tarafindan
toplanabilecek paranin azami limitine ve faaliyetleri sirasinda uymalar1 gereken diger ilke ve
esaslara iligskin hususlar diizenlenecektir. Bu diizenlemeler ile diger hususlarin yani sira Kitle
fonlamasina para yatiran kisileri korumayi amaglayan mekanizmalarin gelistirilmesi

beklenmektedir. Bunun yani sira maddede, kitle fonlama platformlarinin hukuka aykiri faaliyet

ve islemlerinde uygulanacak tedbirler icin sermavye piyasast kurumlarinin hukuka aykiri faalivet

veva islemlerinde uygulanacak tedbirlere iliskin SPKn’nun 96 nci1 madde hiikiimlerinin kiyasen

uygulanacagi hiikme baglanmistir.

Ayni maddede kitle fonlamast ve buna bagh yapilan islemler ile kitle fonlama platformlarinin
yatirim hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetler kapsaminda degerlendirilmeyecegi hiikme
baglanmisar. Madde gerekgesinde esas itibariyle kii¢ilik 6l¢ekli sirketlere fon saglama amaciyla
kurulan ve genel hiikiimler kapsaminda sorumluluk addedilen kitle fonlamasi faaliyetinin,
gerek bu faaliyeti yiiriitecek sirketlerin niteligi, gerekse fonun elde edilmesinde kolaylik
saglanmas1 bakimindan sadece yatirim kuruluslari tarafindan nispeten siirli kosullar altinda
yiriitiilebilecek yatirim hizmet ve faaliyeti ya da yan hizmet kapsamina dahil edilmeyerek

esnek bir yaklagimin izlenmesinin amaglandigi ifade edilmektedir. BU sayede yatirim kurulusu

disindaki kisi ve kurumlarin bu platformlari kurup isletmesinin onii acilmaktadir.

Yatirim kuruluglarinin bu platformlar1 kurup kuramayacaklar1 konusunda Tasari’da acik bir
hiikiim bulunmamakla birlikte, yapilacak ikincil diizenlemede yatirim kuruluslaria da kitle
fonlama platformlarinin kurulusu ve isletilmesi yetkisinin verilmesinin oniinde herhangi bir

engel bulunmamaktadir.
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Maddede ayrica, kitle fonlamast ve buna bagh yapilan islemler ile kitle fonlama

platformlarinin SPKn’nun borsalar, piyasa isleticileri ve teskilatlanmis diger pazar yerleri
ile ilgili hiikiimlerine de tabi olmayacagr hilkkme baglanmistir. Madde gerekgesinde, kitle
fonlamasinda kullanilacak platform ile SPKn’nun 66 nci maddesinde teskilatlanmis pazar
yerlerinin bir alt tiirii olarak gecen “sistem ve platformlar” ve “cok tarafli islem platformlari”nin
ilgisi bulunmadig1 ifade edilerek, yapisi itibariyle borsacilik faaliyetlerinden farkli olan ve daha
serbest bir anlayisla diizenlenmesi gereken kitle fonlama platformlarinin borsalar, piyasa
isleticileri ve tesgkilatlanmis diger pazar yerleri ile ilgili SPKn hiikiimlerine tabi olmadiginin

acikca belirtilmesinde yarar goriildiigli ifade edilmektedir.

Son olarak maddede, kitle fonlamast platformlar: ve Kitle fonlamast suretiyle halktan para
toplayan kisiler ile bunlara fon saglayanlar arasindaki iliskilerin genel hiikiimlere tabi
olacagr hikkme baglanmistir. Bu iligkiler Tasari’da 6zel olarak diizenlenmeyerek, taraflar
arasindaki iligkilerin basta Tiirk Ticaret Kanunu ile Tiirk Bor¢lar Kanunu olmak iizere diger

genel hiikiimlere tabi olmas1 amaglanmustir.



