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GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARINDA YENi DONEM: TEBLIG DEGISIKLIGI
YURURLUGE GIRDI

Sermaye Piyasas1 Kurulu (“Kurul”) tarafindan hazirlanan Girisim Sermayesi Yatirnm
Fonlarina (“GSYF”) iliskin Esaslar Tebligi (III-52.4)’nde (“Teblig”) Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig (III-52.4.c) (“Teblig Degisikligi”) 21 Eyliil 2024 tarihli Resmi Gazete’de

yayimlanarak yiiriirliige girmistir.
GSYF’lerin yatirim olanaklarim genisleten, girisim ekosistemine daha fazla kaynak c¢ekilmesi amaciyla

yeni diizenlemeler hayata geciren Teblig Degisikligi ile getirilen yenilikler asagida 6zetlenmektedir.

1. GSYF’ler yurt disinda kurulu ve yatirinmlarinin yaridan fazlasi Tiirkiye’de bulunan
girisim sirketlerine yatirim yapabileceklerdir.

a. Teblig Degisikligi ile getirilen en onemli yeniliklerden biri, GSYFler tarafindan yurt
disinda kurulu olan girisim sirketlerinin yatirim yapilabilmesi i¢in yatirim konusu sirket
varliklarinin %80’inin Tiirkiye’de kurulu bagh ortaklik ya da istiraklerden olusmasi
sartinin yizde %51 olarak giincellenmesidir. Hesaplamalarin yapilmasinda girigim

sirketlerinin son yillik veya en yakin tarihli finansal tablolar1 dikkate alinabilecektir.

b. Ayrica yurt disinda kurulu sirketlere yatirim yapilmasi halinde, sirketlerin anonim veya

limited sirket olmasi zorunlulugu aranmayacaktir.

Maslak Mah. A.O.S. 55. Sok. No:2 42 Maslak A Blok D.244 34485, Sariyer, ISTANBUL — TURKIYE 1
T:+90 212 365 9600 | W: www.eryurekli.com | E: info@eryurekli.com



ERYUREKLI

2. GSYF’lere heniiz kurulmamis girisim sirketlerine ileri vadeli yatirim vapabilme

olanag taninmis; finansman, vatirim sinirlamalar: ve kaynak taahhiidiine iliskin

diizenlemeler 6ngorilmiistiir.

a. Paylar1 borsada islem gormeyen girisim sirketlerine borg ve sermaye finansmani karmasi
olarak yapilandirilmig finansman saglanmasi yontemleri arasina sirket payina doniisiim
yontemi eklenmis, fon malvarlhiginin teminat gosterilebilecegi ve rehnedilebilecegi
durumlar sinirh sayida olmaktan ¢ikarilmis, fon adina finansman saglanmasi ve benzer

nitelikteki islemler biciminde kapsam genisletilmistir.

b. Girisim sirketlerine, uygulamada SAFE (Simple Agreement for Future Equity) ad1 verilen,
ileri vadede ortak olma hakki veren ya da verecek sozlesmeler yoluyla yapilan yatirimlar

girisim sermayesi yatirimi olarak kabul edilmistir.

c. Teblig Degisikligi oncesi uygulamada, faaliyet konusu miiteahhitlik ve gayrimenkul
yatirimi konulari olan sirketlerin girisim sirketleri olarak degerlendirilmesi ve GSYF’lerin
yatirimlarina konu olabilmesi miimkiinken, yeni donemde aktif toplaminin en az %401
gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayal varliklardan olusan sirketler ile esas faaliyet
konusu miiteahhitlik olan sirketler girisim sirketi olarak degerlendirilmeyecektir. Teblig
Degisikligi'nin yiirlirlige girdigi 21 Eylil 2024 tarihi itibariyla yatirim stratejisi veya
girisim sermayesi yatirnmlari buna uygun olarak belirlenmeyen GSYFler i¢in bu hiikiim
gecerli olmayacak, ancak bu tarihten sonra bu kapsamda yapilacak ilave yatirnmlarda yeni

sinirlamaya uyum aranacaktir.

d. flgili mevzuat uyarinca teknoloji gelistirme bolgeleri, kulucka merkezleri, teknoloji
transfer ofisleri, ar-ge/tasarim merkezleri, teknoloji gelistirme merkezleri, yiiksekogretim
teknoloji transfer ofisleri, arastirma merkezleri ve Sanayi ve Teknoloji Bakanlig:
kiimelenme yapilari ile ilgili merkezler seklinde yapilanmis sirketler ve bu kapsamdaki
faaliyetlerin ifas1 icin gayrimenkul proje gelistirme ve yonetimi faaliyetlerinde bulunan

sirketler ise istisnaen girisim sirketi degerlendirmesi kapsami dahilinde olabilecektir.

e. Sadece kaynak taahhiidii veren yatirimcilarin katilabildigi fonlar disindaki fonlarda, fon

tarafindan ilgili girisim sirketine yapilan yatirim miktarinin tespitinin Kurulca uygun
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goriilen degerleme kuruluslan tarafindan hazirlanan degerleme raporu ile yapilmasini

gerektirecek tutarlar giincellenmistir.

f. Diger GSYF’lere yapilan yatirim fon toplam degerinin %25’ini, borsada halka acik girisim
sirketi niteligindeki sirketlere yapilan yatinm ise fon toplam degerinin %20’sini
asamayacaktir. Asagida da aciklandig1 iizere portfoy dagiliminin en az %80’ini
olusturmasi sartiyla fon sepeti biciminde yapilanan fonlar, diger GSYFlere yatirim
yapilabilmesi igin gecerli sinirlamaya tabi olmayacaklardir. Teblig Degisikliginin
yiiriirliige girdigi 21 Eyliil 2024 tarihi itibariyle katilma pay1 ihrag¢ edilmis fonlar ise soz

konusu sinirlamaya 31 Aralik 2025 tarihine kadar uyum saglamakla yiiktimliidiir.

g. Fon katilma payina sahip olan yatirimcilarin yonetim kontroliine sahip olduklar sirketlere
ve iligkili taraflarina yapilan yatirnmlar fon toplam degerinin %20’sini asamayacaktir.
Teblig Degisikligi'nin yiiriirliige girdigi 21 Eyliil 2024 tarihi itibariyla yatirnm stratejisi
veya girisim sermayesi yatirimlar: buna uygun olarak belirlenmeyen GSYF’ler icin bu
hiikiim gecerli olmayacak, ancak bu tarihten sonra bu kapsamda yapilacak ilave

yatirimlarda yeni sinirlamalara uyum aranacaktir.

h. Yurt disinda yerlesik olup borsada islem gormeyen ve gelisme potansiyeli tasiyan
sirketlere yapilacak yatirima iligkin tavan, fon toplam degerinin %10’u iken %15 olarak
yeniden belirlenmistir. Bu yatirnmlar girisim sermayesi yatirimlarina dahil edilmezken, bu
sinirlama yurt disinda yerlesik gercek veya tiizel kisilerce fonun tedaviildeki katilma
paylarinin;

1) %20’sinden %30’ una kadar sahip olunmasi halinde %30,
2) %30’undan %50’sine kadar sahip olunmasi halinde %50,
3) %50’sinden %80’ine kadar sahip olunmasi halinde %80,

4) %80’i ve daha fazlasina sahip olunmasi halinde %100,

olarak uygulanacak ve bu yatirimlar girisim sermayesi yatirnm sinirlamalarina dahil

edilecektir.
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i. Fon katilma pay1 karsilig: tahsil edilen tutarin yurt dis1 kaynakli oldugunun tevsik edilmesi
halinde de yukarida yer verilen oranlar uygulanacaktir. Bu diizenleme ile Tiirkiye'deki

girisim ekosistemine yabanci kaynak akisi tesvik edilmektedir.

j. Nitelikli yatirnmcilardan alinacak toplam kaynak taahhiidii tutar1 asgari 50.000.000 Tiirk
Liras1 olarak yeniden belirlenmistir. Ayrica Teblig Degisikligi 6ncesi donemde kaynak
tutariin tahsil edilmesi i¢in azami siire katilma paylarinin nitelikli yatirimcilara satisa
baslandig1 tarihten itibaren iki yilken yeni diizenlemeyle bir yila diistiriilmiistiir.
Degisiklik Tebligi'nin yiirtirliige girdigi 21 Eylil 2024 tarihi itibariyla ihrac belgesi

onaylanan fonlar icin bu azami siireye uyum sarti aranmayacaktur.

3. GSYF’ler menkul kiymet yatirim fonlarinda oldugu gibi semsiye fon ve fon sepeti

bicimlerinde yapilanabileceklerdir.

a. Teblig Degisikligi ile getirilen en 6nemli degisikliklerden biri GSYF’lerin semsiye fonlar
olarak kurulmalarina olanak saglanmasidir. Buna gore her bir fonun tiim varlik ve
yiikiimliiliiklerinin birbirinden ayr1 olacagi, her bir fon icin ayr1 bir ictiiziik
olusturulmayacag1 fakat katilma pay1 ihraci icin ayr: ihrac belgelerinin diizenlenecegi

semsiye fon yapisi uygulamaya alinmistir.

b. Fonlar, toplam degerlerinin en az %80’inin girisim sermayesi yatirnrm fonlarindan
olusacak olmasi sartiyla fon sepeti fonu seklinde ihrac edilebilecektir. Bu cercevede ihrac

edilen fon unvanlarinda ise fon sepeti ibaresinin yer almasi zorunludur.

4. Yatirimeci bilgi formlari diizenlenmesi uygulamasindan vazgecilmis, ihrac belgesi ve
fon ictiiziigii standardi sadelestirilmis, yatirimci1 ve GSYF’nin karsilikli hak ve

yiikiimliiliiklerine genis bicimde yer verilen fon ihra¢ sozlesmesi uygulama
kapsamina alinmistir.

a. Yatirnmer bilgi formlar1 diizenlenmesi sarti ortadan kaldirilmis, yatirimcilar ile fon
arasindaki temel hukuki kosullar1 diizenleyen, fon ile katilma pay1 sahipleri arasinda

bireysel veya toplu olarak akdedilebilecek olan fon ihra¢ sozlesmesi uygulamasina
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gecilmigtir. Ancak paylarim1 borsadan alan yatirimeilar i¢in bu s6zlesmenin akdedilmesi

zorunlu olmayacaktir.

b. Teblig ve ekleri yeniden diizenlenerek onceki donemde ihrac belgesi ve fon ictiiziigiinde
diizenlenmesi ongoriilen bircok hususun kapsam dis1 birakilmasi ve fon ihrac
sozlesmesinde diizenlenmesinin Oniinlin acilmas1 ile s6z konusu dokiimanlarda

sadelestirmeye gidilmigtir.

c. Teblig Degisikligi'nin yiiriirliige girdigi 21 Eyliil 2024 tarihi itibariyle katilma pay1 ihrag
edilmis fonlar, fon ihrac¢ sozlesmesi akdedilmesi zorunluluguna ve fon ihrag¢ belgesi
standardina 30 Haziran 2025 tarihine kadar uyum saglamakla yiikiimliidiir. Kurulca

uygun goriilecek makul gerekeelerin varligi halinde bu siire alt1 aya kadar uzatilabilecektir.

ILETISIM
Erylirekli Hukuk Biirosu

T: +90 212 365 9600
info@eryurekli.com
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BU YAYIN HAKKINDA

Bu yayin ERYUREKLI tarafindan miivekkillerine ve meslektaslarina bir habercilik hizmeti olarak sunulmaktadir. Bu yaymda

verilen bilgiler, ele alinan konularin her yoniinii kapsamak zorunda degildir ve hukuki tavsiye olarak yorumlanmamahdir.

Bu yayinda bilgi verilen konular hakkinda herhangi bir sorunuz olmasi halinde, daha detayh bilgi icin liitfen avukatinizla

veya ERYUREKLI ile iletisime geciniz.
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