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MELEK YATIRIMCI ILE GIRISIMCI ARASINDA
YAPILAN SOZLESMELER

CONTRACTS BETWEEN ANGEL
INVESTORS AND ENTREPRENEURS

Safa KOCOGLU?

OZET

Isletmelerin siirdiiriilebilirligi icin en énemli kaynaklarindan biri sermayedir.
Bircok girisimci, yenilik¢i fikirlere sahip olmasina ragmen finansal yetersizlik
nedeniyle fikirlerini hayata gegirememekte ve sermaye arayisina girmektedir. Bu
noktada girisimciye 6z kaynaklar1 haricinde, geleneksel finansal yontemler diginda
sermaye saglayarak destek veren, yeni bir yatirim tiirii ortaya ¢ikmistir. Bu yatirim
tirii melek yatirnmcilik olarak adlandirilmaktadir. Melek yatirimeilik, Tiirkiye’de
ve diinyada onemli yatirim yontemlerinden biri haline gelmesine ragmen iilkemizde
konuya dair mevzuat diizenlemeleri yeterli degildir. Yeteri kadar yasal diizenlemenin
olmamasi melek yatirimer ile girisimei arasindaki iligkilerin zedelenmesine neden
olup yatirnmin siirdiirtilebilirligini olumsuz etkileyebilmektedir. Bu nedenle taraflar
arasinda yapilan sozlesmelerin ortaya konmasi oldukca dnemlidir. Dolayisiyla, bu
calismada melek yatirimer ile girisimci arasindaki temel iliski, bu iliskiden dogan hak
ve ylkiimliliikler, bu iliskinin baglamas1 ve sona ermesine kadarki siiregte yapilan
sozlesmeler ele alinacaktir. Literatiir taramasinda, melek yatirimcer ile girisimci
arasindaki iliskiyi diizenleyen sozlesmeleri hukuki boyutlariyla inceleyen az sayida
calismaya rastlanmasi makalenin 6zgiinliigiinii olugturmaktadir.
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ABSTRACT

One of the most important resources for the sustainability of businesses
is capital. Although many entrepreneurs have innovative ideas, they are unable to
implement their ideas due to financial inadequacy and seek capital. At this point,
a new type of investment has emerged that supports the entrepreneur by providing
capital other than traditional financial methods, in addition to her/his own resources.
This type of investment is called angel investing. Although angel investing has become
one of the important investment methods in Turkey and in the world, legislative
regulations on this subject are not sufficient in our country. Lack of sufficient legal
regulations may damage the relations between angel investors and entrepreneurs
and negatively affect the sustainability of the investment. For this reason, it is very
important to reveal the agreements made between the parties. Therefore, in this study,
the basic relationship between the angel investor and the entrepreneur, the rights and
obligations arising from this relationship, and the contracts made during the period
from the beginning to the end of this relationship will be discussed. As a result of the
literature review, the originality of the study is that there is not much study on the legal
aspects of the contracts made between angel investors and entrepreneurs.

Keywords: Angel investing, entrepreneurship, contracts, financial resources,
regulation on individual participation capital
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GiRiS

Finansal strdirilebilirlik isletmeler i¢in diin oldugu gibi bugiiniin ve
gelecegin en 6nemli meselelerinden biridir. Isletmeler finansal siirdiiriilebilirligini
devam ettirebilmek icin sermaye ihtiyaci duyarlar. Isletmeler sermaye ihtiyaglarini
banka kredileri, otofinansman gibi geleneksel finansal kaynaklarin yani sira alternatif
finansal yontemlerle de saglamaktadirlar. Bu alternatif finansal yontemlerden biri
melek yatirimeiliktir.* Melek yatirimeilikta iki taraf s6z konusudur. Taraflardan biri
finansal kaynaga sahip olan melek yatirimci, digeri ise bir fikri olan fakat yeterli
sermayesi olmayan girisimcidir. Melek yatirnmeilikta, melek yatirimer ihtiyact olan
finansal kaynag girisimciye saglayarak girisimcinin fikrinin hayata gegcmesine destek
olur. Bir bagka anlatimla, melek yatirimer ile girisimeiler birbirlerini tamamlayarak
insan kaynagindan ve zamandan kazan kazan prensibi uyarinca yeni girisimlerin
dogumuna katk: saglamaktadirlar.

Melek yatirimer ile girisimeinin tanigsmasi ailesel veya cevresel baglarla
olabilecegi gibi melek yatirimci ag platformlariyla da gergeklesebilir.* Bu aglar melek
yatirimeilarla girisimcileri eslestirerek siirecin profesyonel bir sekilde yiiriitiilmesini
saglar. Ayn1 zamanda bu aglar yaptiklari on filtreleme sayesinde taraflarin iligki kurma
potansiyelini artirir. Bu aglar disinda kulugka merkezleri vasitasiyla ya da girisimeiler
e-posta yoluyla da melek yatirimcilara fikirlerini anlatmaktadir.

Melek yatirimcilarin yeni girisimlerin olusumlarinda veya geligimlerinde
katkilar1 son yillarda giderek artmakta olup Tiirkiye’de ve diinyada 6nemli yatirim
kaynaklarindan biri haline gelmistir. Melek yatirrmeilik Tiirkiye’de 2012 yilinda 4059
sayil1 Finansal Istikrar ile Baz1 Diizenlemeler Hakkinda Kanun’un ek madde 5’inci
hiikmii ile ilk kez mevzuatimizda yer edinmistir. Ancak 2018 yilinda yayimlanan
KHK-703/16 maddesi ile ek madde 5 yiiriirlikten kaldirilmistir. Halihazirda, 2013
yilinda yiiriirliige giren Bireysel Katilim Sermayesi Hakkinda Yonetmelik disinda
mevzuatimizda konuya dair herhangi bir hukuki diizenleme yer almamaktadir.
Bu durum melek yatirnmei ile girisimei arasindaki hukuki iliskilerde problem
dogurmaktadir. Oysaki melek yatirimeilarla girisimciler arasindaki hukuki iliskilerin
sinirlariin belirlenmesi iliskinin siirdiiriilebilirligini saglarken nihai hedefe ulagsmay1
da teminat altina almay1 saglayacaktir. Ciinkii taraflarin hak ve yikimliiliiklerindeki
olasi ihmal ve ihlallerin sonucunda karsilasacaklari yaptirimlarin belirli olmasi
olduk¢a 6nemlidir.

3 Salih Tayfun Ince, Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklart ve Pay Sahipleri Sozlesmesi, On ki Levha
Yayncilik, Istanbul, 2019, s. 8.

4 Yavuz Selim Giinay, Girisim Sirketlerinin Finansmanmnin Hukuki Cercevesi, Ankara Hac1 Bayram
Veli Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii, Doktora Tezi Ozel Hukuk Anabilim Dal1, Ankara 2024,
s. 38; Melek yatirimet aglari, ¢ogunlukla ¢evrim i¢i platformlar Gizerinden yatirimer ve girisimei
eslestirmesi iizerine kuruludur. Ornek bazi melek yatirimer aglar i¢in bkz. https://www.trangels.com/;
https://abanangels.org/; https:/www.eban.org/, Erisim Tarihi: 28.09.2024.
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Bu galismada melek yatirimer ile girisimeinin tanigmasi ve birlikte yol
yilirlime karar1 almasi sonrasindaki hukuki iliskide karsilasilacak sozlesmelere yer
verilmistir. Uygulamada melek yatirimer ile girisimci arasinda yapilan sézlesmeleri
tespit etmek icin melek yatirimeilar, girisimciler ve melek yatirim aglarinda siireci
yoneten kisilerle goriismeler yapilmisti. Melek yatirimer ile girisimei arasindaki
hukuki iligkinin baglamini agiklamadan once girisimcilik ile melek yatirimeilik
kavramlarina ve taraflarin hak ve borglarina deginilecektir. Ayrica melek yatirimei ve
girisimci arasindaki iliskiyi diizenlemede mevzuatimizda hukuki agidan eksiklikler
bulunmasi nedeniyle uygulamada iki tarafin karsilastigi sorunlara deginilerek ¢6ziim
Onerileri sunulacaktir. Yapilan literatiir taramasinda melek yatirimer ile girisimci
arasinda imzalanan bor¢ dogurucu s6zlesmelerin hangileri oldugunun tespit edilmesi
ve bu sozlesmeleri niteliksel agidan ele alan g¢alismaya rastlanmamasi bu ¢alismanin
Ozgiinligidiir.

1.GIRISIMCILIK KAVRAMI
1.1. Girisimciligin Tanim

Girisimcilik kelimesinin karsiligi “entrepreneurship” olup “enter” -giris;
“pre”- ilk anlamindadir’ Girisimcilik, yeni firsatlar olusturarak mal ya da hizmet
iretmek icin tiretim faktorlerinin risk alarak bir araya getirilmesidir.®

Girisimciligi gerceklestiren kisiye ise girisimci denir. Girisimei iiretim
faktorlerini bir araya getirerek sahip oldugu yeni fikri hayata gecirmek isteyen,
bunun i¢in is plan1 yapan ve ayni zamanda sermayeye ihtiyag duyan kigidir.” Sermaye
ihtiyaci girigimcilerin en temel sorunlarindan biridir. Girisimei sermaye ihtiyacini
kendi saglayabilecegi gibi sermayesi yetersiz oldugu durumda ise yatirimciya ihtiyag
duymaktadir. Bir baska ifadeyle, girisimei gerceklestirmeyi hayal ettigi is fikrinde
sermaye engelini agmak i¢in yatirimciya ihtiya¢ duymaktadir.

Yatirimcr parayla ve/ya emekle girisimeiye sermaye sagladigi takdirde,
girisimci bu yolculukta yatirrmciya kendisine eslik etme imkani vermektedir. Bu eslik
sirketlesme yolculugunda yatirimeiya sirkette pay sahibi olma yolunu agabilirken
kimi zaman pay sahibi olmanin yaninda farkli rollerde girisimin i¢inde yer alma firsatt
da sunabilir. Diger bir anlatimla, fikir asamasinda yatirimei olunabilirken girisim
somutlagarak sirketlesme yolunda adim atildiginda da yatirrmer degisik rollerde
girigsimci ile bag kurabilir.

5 Semra Giiney-Arman Nurmakhamatuly, “Kiiltiriin Girisimcilige Etkisi: Kazakistan ve Tirkiye
Universite Ogrencﬂermm Girisimcilik  Ozelliklerinin  Belirlenmesine Yonelik ~Kiiltiirlerarast
Arastirma”, Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (2007) 10(18), s. 62-63.

6 Merve Kogoglu, “Calisanlarin Orgiitlerine Yonelik Girigimeilik Yonelimi Algilari, Orgiit Destegi,
Kariyer Tatminleri ve Isten Ayrilma Niyetleri Arasindaki Iliskinin Incelenmesi: Otomotiv Sektériinde
Bir Arastirma” Akademik Bakis Dergisi, (2013) 35(5), s. 1, 3.

7 Ervd., “Girisimciler icin Alternatif Finansman Kaynaklart: Mevcut Durum ve Oneriler” Uluslararast
Ekonomi ve Yenilik Dergisi, (2015) 1(1), s. 31, 39.
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1.2. Girisimcinin Hak ve Borg¢lari

Girisimei ve melek yatirmecmin birbiriyle iliskili fakat ayni zamanda
birbirinden bagimsiz hak ve borglar1 vardir. Melek yatirimcinin ana borcu sermaye
koymak iken girigimci bir veya birden fazla borg altina girebilir. Girisimcinin melek
yatirimciya karsi en temel sorumluluklarindan biri yatirimemnin saglamis oldugu
destegi, uygun kullanip kullanmadigi konusudur. Bir baska ifadeyle, girisimci
melek yatirimer tarafindan saglanan sermayeyi kendi istekleri dogrultusunda keyfi
harcamalara sebebiyet verecek sekilde tasarrufta bulunmamasi, girisimi hayata
gecirmek ve yatirimin degerini artirmaya yonelik harcamalar yapmasi girisimcinin
asli borglar1 arasindadir. S6z konusu bu borglar melek yatirimeilarin korunmasina
yoneliktir.® Nitekim melek yatirimer her ne kadar sermaye sahibi olsa da girisimcinin
biit¢e yonetimine dogrudan miidahale hakki bulunmamaktadir. Ornegin; girisimcinin
banka hesaplarina erisimi miimkiin degildir. Bu nedenle melek yatirimcinin temel
borcu olan sermayenin yatirilacagi hesabin belirlenmesi oldukg¢a 6nemlidir.

Uygulamada girisim sirketlesmemisgse sermaye girisimeinin sahsi hesabina
yatiritlmaktadir. Bu da bazi riskler barindirmaktadir. Sahsi hesaplara {igiincii kisilerin
miidahalesi s6z konusu olamayacagindan girisimcinin sermayeyi kullanma sekli kendi
inisiyatifine birakilmasi sonucuyla karsi karsiya kalinabilir. Kanaatimce bu sorun
sOzlesmeye eklenecek olan “ortak hesap” agilimi sartiyla rahatlikla asilabilir.’ Sayet
girigim sirketlesmisse bu halde yine sirket hesabina resmi sermaye sahibi olmadan
kota koydurulmas: miimkiin degildir. Bu takdirde de sdzlesmeye eklenecek olan bir
hiikkiimle girisimcinin banka dokiim hareketlerinin belirli periyodlarla paylagilmasi
sart1 eklenebilir.

Girisimcinin melek yatirimeciya olan bir diger sorumlulugu ise isletmenin
biiyiimesiyle gergeklesebilmektedir. Baslangicta girisime yatirilan sermaye siireg
icerisinde geligip biiyliyebilecegi gibi tamamen kaybedilebilmesi de muhtemeldir.
Ornegin; girisimin sermayesi ilerleyen siirecte on katia ¢iktig1 farz edilirse bu halde
hisse satiginin yapilmasi girisimin biiylimesi adina gerekli olabilir. Bu durumda melek
yatirimct ile girisimci arasindaki ilk sézlesmede “sirket hisselerinin belirli bir miktara
ulagsmas1 halinde hisse satis1 gerceklesecektir” seklinde kosullar diizenlenebilir.
Diger bir ifadeyle, sirketin hisse satisin1 baslatabilecek yetkinin melek yatirimciya
saglanmasina dair yetkiye sozlesmelerde yer verilebilir. Ornegin; sirketin hisselerinin

8  Sami Etula, “Sweat Networks Equity Guide To Finding An Angel Investment”, https://www.keuke.fi/
client/keuke/userfiles/guide-to-finding-an-angel-investment.pdf, Erigsim Tarihi:10.09.2024.

9  Ortak banka hesaplar1 “miisterek hesap” ve “istirak halinde hesap” olmak iizere ikiye ayrilir. Buna
gore hem girisimci hem melek yatirimer hesap sahibi konumunda olur. Miisterek hesap durumunda her
iki hesap sahibi de tek basina hesap tizerinde islem yapma yetkisine sahip olur ki taraflar arasinda siki
giiven iliskisi olan durumlarda bu hesap tiirii tercih edilir. Istirak halinde hesapta ise hesap iizerinde
islem yapilmasi i¢in taraflarin birlikte hareket etmesi zorunludur. Bkz. Meryem Solmaz Bilici,
Bankanin Mevduat Sézlesmesinden Dogan Hukuki Sorumlulugu, On Iki Levha Yaynlari, istanbul,
2024, s. 47 vd. Ancak belirtmek gerekir ki melek yatirimer ile girisimei arasinda istirak halinde bir
hesap olmasi, girisimcinin hareket alanini oldukga kisitlayabilir, zira hesaptaki her bir islem i¢in melek
yatirimeinin da imzasina ihtiyag duyar.
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degeri bes milyon dolar1 gegtigi takdirde hisselerin satigi sermaye yatirimeisi talep ettigi
takdirde satisa ¢ikarilabilir ya da su sayidaki miisteri portfoyl yakalandig takdirde,
kullanici sayist su rakami buldugunda, calisanlarmin sayisi su orant gectiginde
seklinde so6zlesmeye konan hiikiimlerle hisse satist saglanabilir. Sozlesmelere
eklenen bu hususlar, melek yatirimcinin sagladigi sermayenin kontroliinii tamamen
girigimcinin inisiyatifine birakilmamasina katki saglayacaktir.

Melek yatirimeilarin bilgi edinme hakki girisimeinin bagka bir borcu olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.'® Bu bor¢ geregi girisimci karsilikli belirlenen siirelerde
gerceklestirdigi c¢aligmalart raporlayabilecegi gibi melek yatirnmcinin girigim
faaliyetlerine bizzat katilimina izin vererek de bu sorumlulugu yerine getirebilir.

Girisimcinin melek yatirimciya karsi bir diger sorumlulugu ise yetki ve hak
bazindadir. Melek yatirimer ile girisimci arasinda yapilan sozlesmelerde genellikle
melek yatirnmerya kurulacak sirkette en az bir sandalye hakki verildigi bu hak
dogrultusunda sermaye harcama biitgesi, yillik isletme biitgesi, ist diizey yoneticilerin
iicretlendirme ve ¢alisma kosullari, ek hisse ihraci, yapi, varliklar, birlesme, devralma
veya elden ¢ikarmadaki herhangi bir bilyiik degisiklik, belirli bir degerin tizerindeki
herhangi bir borg¢ veya varlik haczi, yatirilan fonlarin kullanimi gibi konularda bazi
veto veya onay yetkilerinin tanindigi goriillmektedir.!! Melek yatirimceiya genel kurulda
oy kullanma hakki, 6zel denetim isteme hakki, tasfiye payr hakki gibi haklar da
saglanabilir.'? Ayrica kredi kullanim1 gibi finansman araglarinin melek yatirimeilarin
onayina tabi oldugu haller de goriilmektedir. Bu bakimdan melek yatirimcinin bahsi
gecen haklari girisimci agisindan borg niteligi tastyacaktir.

2. MELEK YATIRIMCILIK KAVRAMI
2.1. Melek Yatirnmcihik Tanimi

Melek yatirimeilik 6zel bir yatirim tiirii olup girigsimceinin ihtiyact olan finansal
kaynagi ve/veya damismanligi saglayarak yatirimci projenin hayata gegmesine
yardimer olur.”® Girigsimciye gerekli olan sermayeyi saglayarak ona destek olan kisiye

10 Etula, Sweat Networks...,s. 56.

11 Tom McKaskill, An Introduction to Angel Investing-A Guide to Investing in Early Stage Entrepreneurial
Ventures, Breakthrough Publications, 2009, s. 135, https://www.angelcapitalassociation.org/data/
Documents/Resources/McKaskill-_Intro_to_Angel Investing.pdf, Erisim Tarihi:10.10.2024.

12 Seren Deniz Yanik, “Girisim Sirketlerinin Sermaye Ihtiyaglarin1 Karsilamak igin Kullandiklar1 Fon
Mekanizmalar1”, Maltepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, (2021) 2, s. 339, 344.

13 Eshabil Sener, Girisimciligin Finansmamnda Melek Yatinm: Tiirkive Uzerine Bir Inceleme,
(Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Kirklareli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat
Anabilim Dali, Kirklareli 2019, s. 26; Gazi Kurnaz - Aykut Bediik, “Tiirkiye’de ve Diinyada Melek
Yatirimeilik”, Sel¢uk Universitesi Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu Dergisi, (2017) 20(1), s. 27, 28;
Nurullah Ugkun, “KOBI’lerin Finansal Sorunlarma Melek Sermaye Care Olabilir mi?” Muhasebe ve
Finansman Dergisi, (2009) 41, s. 121, 124; Pinar Caglayan Aksoy vd., Sorularla Fintek, On iki Levha
Yayncilik, Istanbul 2023, s. 270; Tuba Ozkan, “Girisimcilikte Finansman Modeli”, EKEV <Akademi
Dergisi, (2019) 23(78), s. 553-555.
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ise melek yatirimer denir.'* Melek yatirimeilar ¢ogunlukla gercek kisilerdir. Ozel
yatirimel olarak da adlandirilan bu kisiler varlikli bireyler olup yiiksek potansiyel
gelir elde etmek i¢in yiiksek riskli anlagmalara yatirim yapan kisilerdir. Ayni zamanda
melek yatirimceilar kisa vadede paralarini geri alamayacaklarini bilen sabirl kisilerdir.'

Melek yatirimeilik kavrami dogrudan Kanun’da diizenleme bulan bir kavram
degildir.'® Ote yandan “Bireysel Katilim Sermayesi Hakkinda Yonetmelik” (“BKS
Yonetmeligi”) hiikiimleri ¢ercevesinde melek yatirimet, “bireysel katilim yatirimeist”
(BKY) olarak isimlendirilmekte!” ve Yonetmelik’in 3. maddesinde; “Kisisel
varliklarint ve/veya tecriibe ve birikimlerini baslangi¢ veya biiyiime asamasindaki
sirketlere aktaran gercek kisiler” olarak tanimlanmaktadir. BKS yonetmeligi dikkate
alindig1 takdirde gergek kisi olmayan bir girisimin Tiirk hukukuna gére melek yatirim
kapsaminda degerlendirilmesi miimkiin gézitkmemektedir. Kanaatimce diizenlemenin
tekrar gbzden gegirilmesi ve uygulamada karsiligt olan gercek kisilerin de melek
yatirrmc1l kapsaminda degerlendirilmesini saglayacak diizenlemelerin yapilmasi
gerekmektedir.

Ancak melek yatirimcilarin yalnizca gergek kisiler olacagi varsayiminda
bulunmak dogru degildir'®. Melek yatirnmcr olarak gercek kisilerin, sirketlerin
ya da gergek kisilerin bir araya gelerek olusturduklari melek yatirim aglari da
bulunmaktadir. BKS Yonetmeligi'ne gore bireysel katilim yatirimeist aglart (melek
yatirimel aglart), “Girisimcilerin BKY ler ile bir araya gelmesine aracilik eden,
BKY’ler tarafindan 22/11/2001 tarihli ve 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu veya
13/172011 tarihli ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) hiikiimleri uyarinca
kurulan tiizel kisiligi haiz yapilar” seklinde tanimlanmaktadir. Bununla birlikte yine
Yonetmelik hiikiimlerinden anlagildigina goére BKY ag1 disindaki tiizel kisilerin
melek yatirimc1/BKY olmasi miimkiin gdziikmemektedir. Kanaatimce yonetmelikteki

14 Annareetta Lumme vd., Informal Venture Capital: Investors, Investments and Policy Issues in Finland,
Kluwer Academic 1998, s. 21; Umit Biiyiikyildirim, Yeni Baslayanlar i¢in E-Ticaret, Longplay Dijital
Ajans Hizmetleri 2014, s. 20, https:/www.umityildirim.com/dosyalar/Yeni-Baslayanlar-Icin-E-
Ticaret.pdf?, Erisim Tarihi: 25.09.2024.

15 Gerald A. Benjamin - Joel Margulis, The Angel Investors Handbook, How to Profit from Early-Stage
Investing, Bloomberg Press, s. 2.

16 Ote yandan &rnegin Istanbul Arel Universitesi Kulugka ve Girisimeilik Uygulama ve Aragtirma
Merkezi Yonetmeligi’nde “melek yatirimer” kavramm gegmekte ve s6z konusu kavram, “Ogretim
elemant veya girisimei adayinin projelerine mali destek saglayan gergek veya tiizel kisiler” seklinde
tanimlanmaktadir (md. 4). Bu durum, her ne kadar kapsamli bir mevzuat ile diizenlenmemis olsa
da uygulamada melek yatirimciligin siklikla uygulanan bir yontem oldugunu ortaya koymaktadir.
Ustelik bu tanimda, BKS Yonetmeligi’nden farkl olarak tiizel kisilerin de melek yatirimet olabilecegi
ifade edilmektedir. Yine Rekabet Kurulu’nun bir kararinda da “melek yatirrmer” kavraminin gectigi
goriilmektedir. Bkz. Rekabet Kurulu, K. 20-31/394-177 T. 25.06.2020, www.lexpera.com.tr, Erigim
Tarihi:13.09.2024.

17 ince, Girisim..., s. 8.

18 Gozde Ugar, “Risk Sermayesi ve Meslek Sermaye Finansman Y6netiminin Girisimcili§in Finansmani
Agisindan Degerlendirilmesi” Isletme Bilimi Dergisi, (2020) 8(1), s. 23; Sinem Ulutiirk Cinbas,
“Turkiye’deki Akredite Melek Yatirimer Aglarinin Gelisiminin ve Karakteristik Ozelliklerinin
Analizi”, Istanbul Ticaret Universitesi Girisimcilik Dergisi, (2017) 1(1), s. 103, 106.
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bu kisitlamalarin uygulamadaki kosullar dikkate alinarak yeniden gzden gegirilmesi
yasal diizenlemelerle fiili durumun uyumlu olmasina katki saglayacaktir. Tiirkiye’deki
melek yatirnmer aglari arasinda Galata Business Angels, Keiretsu Forum Tiirkiye,
Sirket Ortagim Melek Yatirrm Ag1, Q Angels, Egiad Melekleri Yatirim Ag1, Trangels,
Arya Kadm Yatirim Platformu, Reinves Angels, Mavi Okyanus yer almaktadir."

Melek yatirimcilarin yatirim yapmalarindaki temel motivasyonlart cesitlilik
gosterebilir. Kimi zaman para kazanma kimi zaman bir fikre ait hissetme kimi
zaman danismanlik yapma kimi zamansa kendi ticari portfoyiinii ¢esitlendirme
istegi olabilir.?® Genellikle melek yatirimeilar girisimcilere yalnizea finansal destek
saglamakla kalmayip ayni zamanda danismanlik hizmeti de vermektedirler. Bu
durum, BKS Yo6netmeligi’ndeki BKS taniminda yer alan “kisisel varliklarini ve/veya
tecriibe ve birikimlerini” ifadesi ile de ortaya konmaktadir. Cogu melek yatirimce1 ayni
zamanda eski bir girisimci oldugundan girisimcilerin ihtiyaclarmi daha rahat tespit
edebilmekte ve ihtiya¢ duyduklari alanlarda gerekli yonlendirmeleri yapabilmektedir.
Bu nedenle melek yatirimeilara saglamis olduklari finansal degerin geri verilmesinin
yani sira manevi agidan girisimin bagartya ulasmasina sahit olmalar1 da onlarin
motivasyon kaynagidir.!

Dolayisiyla melek yatirimcilarin bazilart yalnizea finansal destek verip
stirece dahil olmak istemeyebilirken bazilar: siirecin igerisinde aktif rol almak da
isteyebilirler.?? Ciinkii melek yatirnmcilar bu tecriibe aktarimi sayesinde yeni beceriler
kazanmakta, farkl: is kollarinda yer almakta, kendileri gibi yeni yatirimeilarla iletisim
ve ig birligi gelistirmekte ve teknik bilgiler edinmekte® olup iilke ekonomisine katma
deger saglayabilmektedirler.?*

19 Sudenaz Uzunkaya, “Tiirkiye deki Akredite Melek Yatirim Aglari”, StartupCentrum, 8 Ocak 2022,
https://media.startupcentrum.com/tr/turkiyedeki-akredite-melek-yatirim-aglari/. Erisim Tarihi:
12.09.2024.

20 Stephen Prowse, “Angel Investors and The Market for Angel Investments”, Journal of Banking
and Finance, (1998) 22(6-8), s. 785-792, https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/
S0378426698000442, Erisim Tarihi: 14.09.2024.

21 Ceyda Cakir, Tiirkive Startup Ekosisteminde Universite Kulucka Merkezlerinin ve Melek
Yatirimcilarimin Degerlendirilmesi, (Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Tekirdag Namik Kemal
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Tekirdag 2021, 5.29; Kurnaz - Bediik,
Tiirkiye 'de ve..., s. 29; Arzu Meltem Dinler Sakaryali, “Inovasyon ve Risk Sermayesi”, Girisimcilik
ve Kalkinma Dergisi, (2014) 9(1), s. 183, 200; Ugar, Risk Sermayesi..., s.16; Mehmet Emin Karabay1r
vd., “Melek Yatirimcilarin Yatinm Kararlarinda Girisimei Odakliligin Rolii: Tiirkiye’deki Melek
Yatirimetlar Uzerine Bir Calisma”, Ankara Universitesi SBF Dergisi, (2012) 67(2), s. 69, 73.

22 Er vd., Girigimciler..., s. 40; Gozde Bingdl - Sibel Yilmaz Tiirkmen, “Girisimciligin Finansmaninda
Melek Sermaye ve Tiirkiye Uygulamasi”, Marmara Universitesi Oneri Dergisi, (2016) 12(45), s.
357, 361; Kurnaz - Bediik, Tiirkiye de ve..., s. 30; Muhammet Fatih Canbaz - Dogan Oztiirk, “Melek
Yatirimeilik Farkindalik Analizi: Afyonkarahisar Ornegi”, Avrasya Sosyal ve Ekonomi Arastirmalar
Dergisi (ASEAD), (2019) 6(12), s. 204, 206; Osman Uluyol, “Girisimcilikte Alternatif Bir Finansman
Modeli Olarak Melek Finansman Yontemi”, Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi, (2008) 3(2), s. 43, 49.

23 Kurnaz-Bediik, Tiirkiye'de ve..., s. 31; Ulutirk Cinbas, Tirkiye'deki Akredite..., s. 104; Uluyol,
Girisimcilikte..., s.49.

24 Canbaz-Oztiirk, Melek Yatirimcilik..., s. 208; Kurnaz-Bediik, Tiirkiye'de ve..., s. 28; Yilmaz Bayar,
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351 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 82’nci maddesinin 4’{incii fikrasi
uyarinca bireysel katilim yatirimcilarinin vergi desteklerinden yararlanabilmeleri i¢in
Hazine ve Maliye Bakanligi’na bagvuruda bulunarak ilgili Bakanliktan bireysel katilim
yatirimcist lisanst almig olmalari gerekmektedir. BKS Yo6netmeligi’nin 5’inci maddesi
bireysel katilim lisansina sahip olmak isteyen yatirimcilari, “yiiksek gelir veya servete
sahip yatirimcilar’ ve ‘tecriibeli yatirimcilar’ olmak iizere iki kategoriye ayirmis ve
her bir yatirimcr grubunun sahip olmalart gereken sartlart Yonetmelik hitkmiinde
detaylariyla agiklamistir. Hazine ve Maliye Bakanligi’nin degerlendirmesi sonucunda
bes yilligina verilen lisanslarin bes yillik siireler i¢in yenilenmesi miimkiindiir.

2.2. Melek Yatirnmcinin Hak ve Borg¢lari

Melek yatirimer girisimcinin girisimini hayata gegirmeye veya gelismesine
katkida bulunarak diger bir ifadeyle yatirim yaparak girisime ortak olma yoluyla
borglanan kigidir. Melek yatirnmcilarin asil borglari ¢ogunlukla sermaye borcu
olsa da is deneyimlerini ve profesyonel aglarin1 paylasma borglar1 da asil borglari
arasindadir.”® Dolayisiyla melek yatirimcilar sermaye vermekten daha fazlasini da
borglanabilirler. Ornegin, bilgi ve birikimlerini aktarmay taahhiit edebilirler. Uriin ve
hizmetlerin nasil gelistirilecegine dair tavsiyede bulunabilirler. Kendi baglantilarini
girisimciyle paylasarak miistakbel miisteriler, tedarikgiler, saticilar, distribiitorler,
finans kurumlariyla is birligi gelistirilmesine katkida bulunabilirler. Kendi uzmanlik
alanlartyla ilgili destek olabilirler. Diizenli ziyaret etme, strateji gelistirme, etkili is
birlikleri kurma, finansal kararlari verme, yonetsel beceriler gibi konularda girigimciye
kars1 borg altina girebilirler.?®

Melek yatirimeinin en temel borglarindan biri, girisimcinin ortaya koydugu
fikrin hayata gegirilebilmesi i¢in gerekli sermaye tutarinin 6denmesidir. Bu tutar,
girigimci ile melek yatirimer arasinda imzalanan soézlesmeye de yazilir. Sayet tutar
net degilse ortalama bir yatirim tutar1 yazilmahdir.?” Melek yatinmcinin saglayacagi
finansal sermaye yerli ve yabanci kaynakli olabilecegi gibi ayni ve nakdi de olabilir.
Her ne kadar Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karara iliskin
Teblig?®’de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig*’in 1’inci maddesi uyarinca yapilan
degisiklik dogrultusunda sozlesme konusu 6deme yiikiimliiliiklerinin Tiirk parasi
cinsinden yerine getirilmesi ve kabul edilmesi gerekmekteyse de uygulamada

“Girisimcilik Finansmaninda Risk Sermayesi ve Melek Finansman”, Girisimcilik ve Kalkinma
Dergisi, (2012) 7(2), s. 133, 134.

25 Canbaz -Oztiirk, Melek Yatirimcilik. .., s. 208; Yanik, Girisim Sirketlerinin..., s. 340; Kurnaz- Bediik,
Tiirkiye'de ve..., s. 28; Peter Kelly, Business Angel Research: The Road Traveled and The Journey
Ahead Handbook of Research on Venture Capital, Edward Elgar Publishing 2007, s. 315.

26 Benjamin -Margulis, The Angel Investor's..., s. 3.

27 Yatirimcinin borcu sozlesmede sermaye borcunun yerine getirilmesi seklinde netlestirilebilirken
girisimeinin borcu Ornegin yatirnmcinin vermis oldugu sermayenin bes katina ulagmasi halinde
dogacagi seklinde de diizenlenebilir.

28 Teblig No: 2008-32/34.

29 RG 19.04.2022/31814.
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genellikle yabanci para (dolar/euro) cinsinden belirlemeler yapilmaktadir. Ekseriyetle
sozlesmelerde yatirim tutar1 dolara endeksli sekilde Tiirk lirast cinsinden belirlenip
Tiirk lirast cinsinden bankaya yatirilmaktadir.

Girisimei ile sdzlesme imzalayarak ilk 6demeleri yapmaya baslamak melek
yatirrmeinin ilk borglarindan biridir. Takip eden 6demeler sozlesme hiikiimleri
cergevesinde yapilmalidir. Ancak séz konusu O6demeler girisimcinin performans
basarilarina tabi tutulabilir. Melek yatirnmcinin girisimciye saglayacagi 6demelerde
temerriit s6z konusu oldugu takdirde temerriidiin esaslari, sz konusu ise sirkete
katilma paylar1 ve bunlarin devri esaslarina sézlesmede yer verilmelidir.

Melek yatirimeilar girisimcilere sagladiklart maddi ve manevi destegin
karsiliginda girisimin basarili olmasi durumunda kendilerine pay verilmesini talep
edebilir. Ancak bu talep girisimciyi biiytlik bir sorumluluk altina sokacak agir1 yiiksek
degerleme talepleri olmayacak sekilde kurgulanmalidir.® Bunun aksi melek yatirimci
mantig1 ile uyusmayacaktir. Ayrica banka gibi geleneksel finansal kaynaklardan
farkli olarak bu yatirim tiiriinde girisimciyi koseye sikistiran vade kosullari, faiz,
yapilandirmalar daha esnek bi¢imde kurgulanmalidir.’! Nitekim melek yatirimcinin
girisimciye saglamis oldugu nakdi veya ayni destegin karsiliginda girisimciyi
bor¢landiran nitelikte bir belge talep edilemeyecegi, rehin, ipotek benzeri teminatlarin
almmamayacagi, temlik ve temettii garantisi talep edilemeyecegi Bireysel Katilim
Sermayesi Hakkinda Yonetmeligin 17’nci maddesinin 3’tincii fikrasinda acgikca
hiikiim altina alinmistir.

3. GIRISIMCI ILE MELEK YATIRIMCI ARASINDAKI ORTAK HAK
VE BORCLAR

Sadakat yiikiimliiligii, sir saklama ylikiimliiliigi, rekabet etmeme yiikiimliligii
gibi bor¢lar hem melek yatirimcinin hem girigimcinin borcudur. Melek yatirimeinin
girigsimciye kars1 sadakat yiikiimliiliiklerini yerine getirecegini, hakli bir sebep olup
olmamasi gdzetilmeksizin yatirimda bulundugu girisimcinin ¢aliganlarini veya sirketle
baglantili kisilerle iligki tesis etmemesi, girisimin bir parcasi olan bu kisileri baska
bir is alaninda faaliyette bulunmalar1 konusunda cesaretlendirmeyecegi konusundaki
yukimliligii yerine getirecegi, sirketle iliskisi devam ettigi miiddetce edindigi
bilgileri, iliski nihayet bulsa bile, ifsa etmeyecegi konusunda gizlilik hiitkmiine yer
verilmesi, taraflar arasinda fikri miilkiyet hukukuna konu olan veya olabilecek her
tiirlii ticari marka, patent, know-how gibi hususlarda girisimcinin hak sahibi oldugunu

30 Istanbul 4. Asliye Ticaret Mahkemesi, E. 2019/382 K. 2020/445, T. 8.10.2020 “...Melek yatirim
agr miivekkilinin sirket ortagi ¢ergevesinde kurulacak sirketin %51 i nin taahhiit edildigini ancak
daha sonra 26/12/2016 tarihinde imzalanan hissedarlar sozlesmesinde miivekkilinin %5 paya razi
oldugunu, proje girisimcilerine %51 pay verilmesi ile proje ‘melek yatirim agi’ niteligini kaybetmig
olsada sirkete hissedar olarak Tiirkiye nin énde gelen is insanlarinin dahil olmasinin miivekkilinin bu
razi geligine etkili oldugun...”, www.lexpera.com.tr, Erigim Tarihi: 22.09.2024.

31 Ugar, Risk Sermayesi..., s. 25.
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kabul eden beyanlarin yer almasi dnemlidir. Dolayisiyla sadakat yikiimlaligi cift
yonlidiir. Girisimcinin de melek yatirimciya karst bu yiikiimliliige riayet etmesi
gerekmektedir.

Yine rekabet etmeme yiikiimliiliigi her iki taraf bakimindan da hem borg
hem bir hak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Hukuki iliskinin sona ermesinden itibaren
taraflara sozlesmede kararlastiracagi siire boyunca rekabet etmeme yiikiimliligii
diizenlenebilir. Ancak rekabet etmeme yiikiimliiligiiniin sinirlart iyi belirlenmelidir.
Ornegin, sdzlesmede melek yatirimcinin benzer bir girisimin yonetim kurulunda
yer almamasi belirtilebilir. Bu soézlesmelerde melek yatirnmemin yatirimlarini
veya diger faaliyetlerini kisitlayan, siirt belli olmayan rekabet etmeme hiikiimleri
onerilmemelidir.?? Bunun yani sira melek yatirimeinin girisimin sirlarini koruma ve
cikarlarini zedelememe yiikiimliiligli, denetim ve gozetim sorumlulugu tistlendigi
takdirde danismanlik hizmeti verme borglar1 da s6z konusu olabilir.?

Melek yatirimer ve girisimei arasindaki iliskide siirece dahil olacak {iglincii
sahislarin durumu girisimcinin ve melek yatirimcinin bir diger sorumlulugu arasinda
yer alir. Bir bagka ifadeyle, melek yatirnmer ve girisimei arasindaki iliskiye siireg
icerisinde yeni bir girisimci veya melek yatirimcinin dahil olmasi ihtimali g6z 6niinde
bulundurulmalidir. Bu ihtimal taraflarin hak ve yiikiimliiliiklerine ileride etki edecek
bir husustur.** Ayni sekilde girisimcinin ya da melek yatirnmcinin haklarini bir bagka
kisiye devir ve temlikine yonelik bir durumun da s6z konusu olabilecegi goz ardi
edilmemelidir. Sayet devir ve temlik konusunda taraflar birbirlerine karsi bir kisit
getirmek istiyorlarsa aralarindaki yapilan s6zlesmede devir ve temlik yasagt hilkmiine
de yer verilmelidir. Bir diger ifadeyle taraflardan herhangi birinin 6nceden diger
tarafin yazili onayini almadan hak ve yilikiimliiliiklerini herhangi bir tigiincii kisiye
devredemeyecegi hususu sozlesmede diizenlenmelidir.

Melek yatirimer ile girisimei arasinda yapilan sozlesmelerde degisiklik
yapilmasi veya feragate iligkin hilkme de yer verilmelidir. Sozlesmelerde olast
degisikliklerin yapilmasi veya bazi haklardan feragat edilmesi taraflar acisindan bir
diger hak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. igerikte yapilacak herhangi bir degisikligin
veya taraflardan birinin feragatinin ancak yazili sekilde yapildig: takdirde miimkiin
olabileceginin hiikkiim altina alinmasi da oldukg¢a énemlidir.

4. MELEK YATIRIMCI iLE GIRISIMCI ARASINDA YAPILAN
SOZLESMELER

4.1. Sozlesmenin Hukuki Niteligi

Bir borg iliskisinde hak ve yiikiimliiliklerdeki ihlaller neticesinde taraflarin
hukuki sorumluluklar1 giindeme gelir. ihlal, oncelikle varsa taraflar arasindaki
sozlesme incelenerek, sayet sozlesmede hiikiim yoksa kanunlar dikkate alinarak

32 Etula, Sweat Networks...,s. 50.
33 Yanik, Girigsim Sirketlerinin..., s. 344.
34 Etula, Sweat Networks...,s. 51.
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tespit edilir. Melek yatirimlara iliskin yasal diizenlemeler 4059 sayili Finansal Istikrar
ile Baz1 Diizenlemeler Hakkinda Kanun ek 5’inci maddesi; 13.06.2012 tarihinde
kabul edilen 31.12.1960 tarihli ve 193 say1li Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 82’nci
maddesi; 15.02.2013 tarihli ve 28560 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Bireysel
Katilim Sermayesi Hakkinda Yonetmelik; 21.08.2013 tarihli ve 28742 sayili Resmi
Gazete’de yayinlanmig “Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligindan: Bireysel
Katilim Yatirimest Indirimi Hakkinda Teblig™’ dir.

Babhsi gecen yasal diizenlemelerde melek yatirimer ile girisimci arasinda siireg
icerisinde yapilan sozlesmelere uygulanmasi gereken mevzuata yer verilmemistir.
Melek yatirimer ve girisimcei arasinda yapilan sézlesmeler bor¢ doguran sdzlesmeler
seklinde degerlendirilebilir. Bu baglamda genel anlamda borg iliskisine uygulanan
genel hitkiimlere yonelik Tiirk Bor¢lar Kanunu’na (TBK) iligkin hiikiimlerin uygulama
alani bulacagi sonucuna varilabilir.

4.2. Sozlesmenin Kurulusu

TBK’nun 1’inci maddesi geregi sdzlesmeler birbirine uygun karsilikli irade
beyanlariin agiklanmasi ile kurulur. Kanun koyucu TBK’da irade beyaninin 6nemini
cok acik bir sekilde vurgulamaktadir. Hukuken gecerli bir s6zlesmeden s6z edebilmek
icin iki tarafin iradesi, bu iki tarafin iradelerinin karsilikli ve birbirine uygun sekilde
actklamasi gereklidir.®

Sozlesmeler, hazir olanlar ve hazir olmayanlar arasinda olacak sekilde
kurulabilir. Hazir olanlar arasi yapilan sozlesmelerde taraflar karsilikli olarak
iradelerini birbirlerine agiklar. Kabul beyaninin karsi tarafa varmasi ile sézlesme
kurulur. Yasadigimiz ¢ag geregi kisilerin karsilikli fiilen bulunmasi ¢ogu zaman
miimkiin olamamaktadir. TBK’nun 4’iincii maddesinde bu durum dikkate alinarak
telefon, bilgisayar gibi iletisim saglayabilen araglarla dogrudan iletisim sirasinda
yapilan Oneri, hazir olanlar arasinda yapilmis sayilir hitkmii diizenlenmistir. S6zlesme
hazir olmayanlar arasinda kurulmugsa TBK’nun 11’inci maddesi uyarinca sézlesme
kabul beyaninin 6nerene ulastigi anda kurulur.®

Taraflar sozlesme goriismeleri sirasinda birbirlerine karst diiriist davranma,
aldatict davranigta bulunmama, gereken bilgileri paylasma yiikiimliiliiklerine
uymalidir. Aksi halde culpa in contrahendo ilkesi*” geregi kisi, sdzlesmenin karsi
tarafina kusuru oraninda zararini gidermekle miikellef olur.*®

35 Ahmet M. Kiligoglu, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Turhan Kitabevi, 16. Basi, 2012, s. 53; Fikret
Eren, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Beta Yaymevi, 10. Basi, 2008, s. 203 vd; Mehmet Ayan,
Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Adalet Yaymevi, 5. Bast, 2007, s. 107; Kemal Oguzman - Urgut Oz,
Borg¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Vedat Kitapgilik, 2015, s. 42.

36 Kiligoglu, Bor¢lar Hukuku..., s. 64-66; Oguzman - Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 74.

37 Culpa in contrahendo, s6zlesme imzalanmadan 6nceki goriismeler esnasinda taraflarin kusurlu olarak
birbirlerine zarar vermeleri halinde bu zararlardan kaynakli sorumluluk olarak ifade edilmektedir. Bkz.
Huriye Reyhan Demircioglu, Giiven Esast Uyarinca Sozlesme Goriismelerindeki Kusurlu Davranigtan
Dogan Sorumluluk (Culpa In Contrahendo Sorumlulugu), Yetkin Yayinlari, Ankara 2009; Oguzman
-Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 40. Bir sozlesme yapmak iizere bir araya gelen melek yatirimei ve girisimei
arasinda da culpa in contrahendo sorumlulugu s6z konusu olur.

38 Oguzman - Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 77-78.
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4.3. Sozlesmenin Gegerlilik Sartlar:

Hukuki nitelik baslig1 altinda deginildigi iizere, melek yatirimeilik s6zlesmesi
sui generis bir sozlesmedir. Bu sebeple Kanunda &zel olarak diizenlenmemesi,
sozlesmenin gegerli bir sekilde kurulmasi i¢in de TBK genel hiikiimlere bakilmasini
gerektirmektedir.

Tiim so6zlesmelerde oldugu gibi melek yatirimer ile girisimei arasindaki
sozlesmelerin hiikiim ifade edebilmesi igin taraflarin sézlesme yapma ehliyetine sahip
olmalar1 gerekmektedir. Gergek kisiler bakimindan, kisiler ayirt etme giicline sahip
olmalidir. Kisi ergin ve kisithi degilse tam ehliyetli, kisinin ergin olmamasi ya da
kisith bulunmasi durumunda ise yasal temsilcisinin izin veya onamasi ile sozlesme
iliskisi kurulabilir. Taraflardan biri tiizel kisi oldugu takdirde ise tiizel kisinin tiiriine
Ozgli kurallar dikkate alinarak degerlendirme yapilmalidir.*

So6zlesmenin konusu emredici hukuk kurallarina, kamu diizenine, genel ahlaka
ve sahsiyet haklarina aykirt olmamali, sdzlesmenin konusu imkénsiz olmamali,
taraflarin irade beyanlart muvazaali olmamali, taraflarin iradeleri sakatlanmamis
olmalidir. Aksi halde sozlesmenin kesin hiikiimsiizliik yaptirimina tabi olacagi
TBK’nun 27°nci maddesinde diizenlenmistir. Ayrica sdzlesmede asir1 yararlanma da
s0z konusu olmamalidir.

Yani sira melek yatirimeilik sdzlesmesi, TBK md. 12 geregince herhangi bir
sekle bagli olarak degerlendirilemez. Bununla birlikte aslinda melek yatirimeilik
sozlesmesi, mevzuatta diizenlenen farkli sdzlesme hiikiimlerini ihtiva edebilir.
Ozellikle melek yatirrmcinin saglayacagi finansman bir tasinmaz ise resmi sekil,
alacagin devriise yazili sekil sart1 gerekir. Dolayisiyla melek yatirimcilik sozlesmesinin
seklen gecerli kurulabilmesi, sdzlesmenin igeriginde sekil sartina bagli bir hiikkmiin
olup olmamasi gz 6niinde bulundurularak degerlendirilebilir.

4.4. Sozlesmenin Hukuki Niteligi

Hukuk sistemimizde, sozlesmelerin 6nceden tayin edilmis tiplere uymasi
gerektigine yonelik degil; aksine, diizenlenecek iliskilerin 6zelliklerine gore akit
serbestisi sinirlarinda kalmak sartiyla, istenen icerik ve tipte sozlesme yapilabilecegi,
bu dogrultuda diizenlenmesi gereken iliskiye uygun sekilde kanunda belirtilen tiplerden
ayrisilabilecegi esas1 benimsenmistir. Kanunda sayilan s6zlesme tiirlerinden unsurlar
icerse de kanunda tanzim edilmeyen sozlesmelere isimsiz sézlesmeler denir.** Melek
yatirimet ile girisimei arasinda yapilan sozlesmeler mevzuatta diizenlenmediginden
isimsiz s6zlesmeler kapsaminda siniflandirilmaktadir.*' Sui  generis (kendine

39 Kiligoglu, Bor¢lar Hukuku..., s. 90-91; Oguzman - Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 80-81.
40 Erden Kuntalp, Karistk Muhtevali Akit, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yaynlari, Dogentlik
Tezi, Ankara 1971, s. 9-10.

41 Sebnem Akipek - Erkan Kﬁgﬁkgﬁngér,V_Sdzle;mel.er Rehberi, Yetkin Yayinlari, 2002, s. 24; Fahrettin
Aral - Hasan Ayranci, Bor¢lar Hukuku Ozel Borg Iliskileri, Yetkin Yaymlari, Ankara 2023, s. 50; Aydin
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Ozgii), karma ve bilesik sozlesmeler isimsiz s6zlesmelerin ii¢ tiridiir.** Sui generis
sozlesmeler kanunda diizenlenen sozlesmelerden bagimsiz kendine 6zgii unsurlar
iceren sozlesmelerdir.* Karma sozlesmeler kanunda diizenlenen gesitli sézlesmelerin
kanunun 6ngormedigi sekilde bir araya gelmesiyle olusan sozlesmelerdir.* Bilesik
sozlesmeler ise kanunda diizenlenen birden fazla s6zlesmenin mahiyetlerine halel
gelmeksizin bir araya getirilerek olusturulan sézlesmelerdir.*

Isimsiz sozlesme olarak kabul edilen yatirim s6zlesmelerine hangi hiikiimlerin
uygulama alani bulacagi belirsizdir.*® Konuya dair gerek TBK’da gerek TTK’da
gerekse de Sermaye Piyasasi Kanunu’nda herhangi bir 6zel hitkiim bulunmamaktadir.
Temel ve 6zel kanunlarin emredici hiikiimleri, genel hiikiimleri ve konuya iliskin
6zel hiikiimlerin kiyasen uygulanmas: silsilesi izlenecektir. Bu sozlesmeler isimsiz
sozlesme tiirlerinden sui generis sdzlesme olarak kabul edilirse iyi niyet kurallari
ve genel teamiillere gére yorumlanir ve tamamlanir. S6zlesmeler yorumlanirken ve/
veya tamamlanirken kanundaki benzer sézlesme hiikiimleri kiyas yoluyla uygulanir.¥’
TBK’nun 620°nci maddesi “Adi ortaklik sézlesmesi, iki ya da daha fazla kiginin
emeklerini ve mallarini ortak bir amaca erigmek iizere birlestirmeyi iistlendikleri
sozlesmedir. Bir ortaklik, kanunla diizenlenmis ortakliklarin aywt edici niteliklerini
tastmiyorsa, bu béliim hiikiimlerine tabi adi ortaklik sayilir.”” hikmi uyarmca adi
ortakliga iliskin hiikiimler genel hiikiim niteligi tasidigindan kiyasen uygulama
alan1 bulacagi kabul edilebilir. Ayrica vekélet sdzlesmesinin bosluk doldurucu
genel bir hiikiim olusu melek yatirimecilik sézlesmeleri agisindan da goz Oniinde
bulundurulmalidir.® Yalnizca Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 18’inci maddesi uyarinca
“Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig1 hitkkiimleri uygulama alani bulmaktadir’ hitkmii
uyarinca melek yatirim ortaklari bakimimdan baglayici olan yonetim ilkelerinin melek
yatirimcilar bakimidan da uygulama alani bulacagina iliskin hiikiim de goz ardi
edilmemelidir.*

Zevkliler - K. Emre Gokyayla, Bor¢lar Hukuku Ozel Bor¢ ilislgileri, 15.Bas1, 2015, s. 12; Eren, Bor¢lar
Hukuku..., s. 192; Mustafa Alper Giimis, Bor¢lar Hukuku Ozel Hiikiimler, Vedat Kitapgilik, 1.Cilt,
2012, s. 4.

42 Aral - Ayranci, Bor¢lar Hukuku..., s. 52-53; Eren, Bor¢lar Hukuku..., s. 192; Gimis, Bor¢lar
Hukuku..., s. 10; Zevkliler - Gokyayla, Bor¢lar Hukuku..., s. 12vd.

43 Aral - Ayranct, Bor¢lar Hukuku..., s. 53; Gimils, Bor¢lar Hukuku..., s. 7; Haluk Tandogan, Bor¢lar
Hukuku Ozel Borg lliskileri Vedat Kitapcilik, 1.Cilt, 2008, s. 13; Zevkliler - Gokyayla, Bor¢lar
Hukuku..., s. 18.

44 Aral - Ayranci, Borglar Hukuku..., s. 53; Eren, Bor¢lar Hukuku..., s. 193; Glimiis, Bor¢lar Hukuku...,
s. 8; Tandogan, Bor¢lar Hukuku..., s. 69; Zevkliler - Gokyayla, Bor¢lar Hukuku..., s. 18.

45 Aral - Ayranci, Bor¢lar Hukuku..., s. 55; Gimis, Bor¢lar Hukuku..., s. 6; Tandogan, Bor¢lar Hukuku.. .,
s. 75-76; Zevkliler - Gokyayla, Bor¢lar Hukuku..., s. 21.

46 Ortaklik sdzlesmesinin TBK kapsaminda bir adi ortaklik olup olmadifina iliskin degerlendirme igin
bkz. Ismail Esin, Birlesme ve Devralmalar, On Iki Levha Yayincilik, 3. Basim, 2021, s. 290.

47 Gumis, Bor¢lar Hukuku..., s. 16; Tandogan, Bor¢lar Hukuku. .., s. 13.
48 Aral - Ayranci, Bor¢lar Hukuku..., s. 535.

49 Nevzat Tetik - Ersin Kanat, 21. Yiizyil Girisimcileri i¢in Melek Sermayenin Modern Finansal
Teknikler Igerisindeki Yeri ve Onemi, Innovation Policies of Turkey in The Process of Joining Euand a
Comparative Analysis (Procedia VI International Congress on Entrepreneurship 2014) s. 268, https:/
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Melek yatirimer ile girisimei arasinda imzalanan sozlesmeler niteligi geregi
rizai sozlesmelerdir. Taraflarin karsilikli ve birbirine uygun irade beyanlarinin
olmasi sdzlesmenin rizai niteligini ihtiva eder. Ayn1 zamanda bu sdzlesmeler borg
doguran sozlesmelerdir. Nedeni ise taraflar sdzlesme yaparak bir borcun dogumunu
istemektedir. Beraberinde her iki tarafa borg¢ yiiklediginden iki tarafa borg yiikleyen
sozlesmelerdendir.® Bu sozlesmelerde temel bor¢ melek yatirimer i¢in girisimeinin
fikrinin hayata ge¢mesine finansorliik ederek isin getirisini edinirken girisimci igin
melek yatirimcinin maddi ve manevi destegini talep etmektir.’! Bunun yani sira, melek
yatiricl ile girisimei arasinda yapilan sdzlesmeler asagidaki nitelikleri tagimalidir.

4.5. Uygulamada Karsilasilan Sozlesmeler

Melek yatirimet ve girisimci, siireg icerisinde her asamada s6zlesmesel bir iliski
igerisinde yer alirlar. Esasen sozlesmeler her iki taraf agisindan bir¢ok soru ve sorunun
bastan giderilmesine yardimci olur. Bu nedenle taraflarin hak ve yiikiimliiliiklerini
diizenleyen sozlesmelerin titizlikle hazirlanmasi hukuki siirecin saglikli ilerlemesine
vesile olur.

Melek yatirimer ile girisimei arasinda yapilan sozlesmelere uygulanacak
6zel bir kanun bulunmadigindan TBK’daki diizenlemeler dikkate alinacaktir.
Kural olarak borglar hukukunda sdzlesme serbestisi kabul edilmektedir. TBK’nun
26’nc1 maddesinde taraflarin s6zlesmenin konusunu belirlemede serbest olduklari
diizenlenmistir. Ayrica TBK’nun 12°nci maddesindeki diizenleme de agikca sekil
serbestligini vurgular niteliktedir. Soyle ki, sdzlesmelerin gegerliligi, kanunda aksi
ongoriilmedikge, hicbir sekle bagli degildir. Fakat taraflarin hak ve yiikiimliiliiklerini
acik ve net bir sekilde diizenleyen bir s6zlesme her iki tarafin hak ve menfaatlerinin
korunmasinda olduk¢a yararlidir. Oncelikle sdzlesme, taraflar1 diisinmeye sevk
etmektedir. Diger bir anlatimla, melek yatirimer ve girisimei arasindaki hukuki
iliskiyi diizenleyen bu sézlesmeler her ne kadar sekil sartina tabi degilseler de yazili
sozlegmeler taraflar1 diigiinmeye sevk ettigi gibi hukuki giivenligi de saglamaktadir.>

TBK’daki s6zlesmeler bakimindan kabul edilen sekil serbestligi Bireysel
Katilim Sermayesi Hakkinda Yonetmeligin 17°nci maddesinde tekrarlanmistir.
Taraflar arasindaki sdzlesmede taraflarin ihtiyag ve dnceliklerine gore diizenlenecegi
bu konuda sekil serbestisi oldugu kabul edilmektedir. Y dnetmeligin 17°nci maddesinin
2’nci fikrasi, taraflarin karsilikli hak ve sorumluluklarini teminat altina almak iizere
baska sozlesmeler yapabilecegini, ancak bu yeni sozlesmelerin esas soézlesmeye
aykirilik teskil edemeyecegini diizenlemistir. Esas s6zlesme disinda melek yatirimet
ile girisimci arasinda imzalanan sézlesmelere ayr1 basliklarda yer verilmistir.

paperzz.com/doc/5036372/ice2014kongre-kitab%C4%B1---international-congress-on-entrepr...,
Erisim Tarihi:11.09.2024.

50 Oguzman -Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 43;"Akipek - Kﬁgﬁkgﬁngér, Sozlesmeler Rehberi, s. 20; Fahrettin
Aral - Hasan Ayranci, Bor¢lar Hukuku Ozel Borg Iliskileri, Yetkin Yaymlari, 9.Basi, 2012, s. 388.

51 Uluyol, Girisimcilikte..., s. 62.

52 Kiligoglu, Borglar Huquu..., s. 103; Oguzman - Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 140; Umut Yeniocak,
Sozlesme Hazirlama ve Inceleme Rehberi, Seckin Yaymevi, 2014, s. 30-31.
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Uygulamada yapilan sézlesmeler birbirinden farklilik arz etmektedir.>® Fakat
melek yatirimcilar, girisimciler ve melek yatinnm aglarinda siireci yiriiten yetkili
kisilerle yapilan goriismeler sonucunda genel olarak asagida belirtilen sézlesmelerin
diizenlendigi tespit edilmistir.

i. Gizlilik Sozlesmeleri (Non-disclosure/Confidentiality Agreement):
Melek yatirimer ile girisimei arasinda hukuki iliski kurulmadan o6nce girigimi
degerlendirmek adina 6n gorismeler yapilirken gizli bilgi paylasimlari yapilmasi
kagmilmazdir. Gizlilik s6zlesmesi s6z konusu bu bilgilerin korunmasi ile ilgili
karsilikli hak ve yiikiimliiliikleri diizenlemek adina imzalanan sozlesmedir.>* Gizlilik
hiikkmii uyarinca, taraflarin siire¢ icerisinde birbirleriyle paylasmis olduklar1 bilgi
ve belgeler, miizakereler sirasinda edinilen 6rnegin taraflarin mal varligina veya
faaliyetlerine iliskin bilgiler ve-gizlilik kapsaminda degerlendirilebilecek
diger her tiirlii husus bu kapsamda degerlendirilmelidir.

ii. Niyet Mektuplar1 (Termsheet/Letter of Intent): Niyet mektubu, melek
yatirnmeinin girigimcinin faaliyet gosterdigi alanda var olmasmi veya biiylimesini
saglamak adina yatirimda bulunarak girisimciyle ortak olma niyetiyle imzaladiklar1
sozlesmedir. Yatirnm sozlesmesinin sekillenmesinde yardimei olan bu sozlesme
baglayict 6zellik tagitmamaktadir. Bu sozlesmelerin hukuki agirligt az, ticari yonden
hiikiimleri daha agirliklidir. Diger bir anlatimla, bu sézlesmeler cogunlukla ticari
hususlara iligkin hiikiimler icermekte, ticari konulara agirlik vermektedir. Niyet
mektubunun iceriginde esas sozlesmeye dair konulara yer verilmesine ragmen bu
sozlesmenin taraflar1 yatirim yapma taahhiidii altina soktugu diisiiniilmemelidir. Bu
sozlesmeler yatirimin cergevesini ¢izen sozlesmedir. Nitekim niyet mektubunun
gonderilmesinden sonra pay sahipligi sozlesmeleri glindeme gelmektedir. Pay
sahipligi sozlesmelerinde ise gelecekte kurulacak sirketin gekillendirilmesi sz
konusudur.”® Yapilacak yatirim gergeklesmez ise niyet mektubu hiikiimsiiz kalir.
Ancak yatirimin gergeklesmesi halinde niyet mektubu icindeki hiikiimler yatirim
siirecini diizenleyecek sézlesmelerin igerigini etkiler.

iii. Sirket Esas Sozlesmesi ve Pay Sahipligi Sozlesmesi (Articles of
Association and Shareholders Agreement): Sirket esas sozlesmesi, melek
yatirimel ile girisimci arasinda sermaye ve fikrin bir araya getirilerek kar, zarar ve
karsiliklt sorumluluklarin diizenlendigi anlagsmadir. Melek yatirime1 ve girisimcinin

53 John F. Coyle - Joseph M. Green, ‘The SAFE, The KISS, and The Note: A Survey of Startup Seed
Financing Contracts’ (2018) 103(42) s. 60, https:/www.minnesotalawreview.org/wp-content/
uploads/2019/02/Coyle Final.pdf, Erigsim Tarihi: 13.09.2024; Ugar, Risk Sermayesi..., s. 17.

54 Batu Uslu- Nigar Guliyeva, Start-up Hukukunda Gizlilik Sozlesmelerinin Onemi, https:/kilinclaw.com.
tr/start-up-hukukunda-gizlilik-sozlesmeleri/#:~:text=Zira%20gizlilik%20s%C3%B6zle%C5%9Fmesi%20
imzalanmas%C4%B1%20y%C3%BCr%C3%BCt%C3%BClen.ederek%20bu%20bilgilerin%20
korunmas%C4%B 1n%C4%B1%20sa%C4%9Flamaktad%C4%B r., Erisim Tarihi: 13.09.2024.

55 The British Private Equity and Venture Capital Association, 4 Guide to Venture Capital Term Sheets,
2007, https://www.bvca.co.uk/Portals/0/library/Files/StandardIndustryDocuments/Guide to VC
Termsheets.pdf, Erisim Tarihi: 14.09.2024.
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birlikte bir sirket ¢atisi altinda olmasi sahislarin sahsi sorumluluklarindan ziyade
sirket tiizel kisiliginin sorumlulugunu giindeme getirecektir. Diizenlenecek olan
sirket sozlesmesinde taraflarin hak ve yiikiimliiliikleri belirlenip siirecin saglikli bir
sekilde ilerlemesi saglanacaktir. Sirket s6zlesmesinde taraflar istedikleri kosul ve
miieyyidelere yer verebilir. Taraflarin hisse orani, sermaye miktari, elde edilen karin
dagitilma sekli, temsil yetkisi ve sinirlari, kararlardaki nisap oranlari gibi konulara
sozlesmede yer verilebilir.*® Pay sahipligi s6zlesmesi, melek yatirimceinin girigimeinin
kurmus oldugu sirketteki pay sahipligi yapisini, yonetim isleyisi ve faaliyetleri ile
taraflarin birbirlerine karst olan hak ve yiikiimliliiklerini diizenlemektedir. Pay
sahipligi sOzlesmesi esas soOzlesmenin tamamlayicisi olarak kabul edilmelidir.
Dolayisiyla her iki sézlesmedeki hiikiimler birbiriyle uyumlu olmak zorundadir.
Pay sahipligi s6zlesmesi hissedarin yatirimini korumak ve aralarinda adil bir iliski
kurmak adma 6nemlidir. ilerleyen siirecte taraflardan birinin dlmesi veya hissesini
diger bir kisiye devretmesi halinde uygulanmasi gereken kurallar ile pay sahipleri
arasinda ¢ikabilecek uyusmazliklarin nasil ¢oziilmesi gerektigi konulari ana hatlartyla
pay sahipligi s6zlesmesinde belirlenir. Pay sahipligi sozlesmesi 6zel ihtiyaglara gore
sekillenmelidir. Kurucu hissedar ya da melek yatirimei, azinlik hissedar veya ¢ogunluk
hissedar olmalarina bagli olarak s6zlesmenin sekillenmesinde hak ve yiikiimlilikler
g6z 6ntinde bulundurulmalhidir.”’

iv. Hisse Alim Soézlesmesi (Share Purchase Agreement): Hisse alim
sozlesmesi, girisime ait mevcut bir sirketin hisselerine melek yatirimcinin belirli
oranlarda sahip olmasini diizenleyen s6zlesmedir. Ayn1 zamanda bu sézlesme sirket
ortaklarindan biri veya birkagmin kendisine ait hisse paylarim sirket ortaklarindan
birine veya disardan birine devretmesine iligskin konular1 da igerir.%®

v. Sermaye Taahhiidii Sozlesmesi (Share Subscription Agreement):
Sermaye taahhiidii sdzlesmesi, melek yatirimer ile girisimcinin sirketin hisseleri
iizerinde mutabik kalinan bir fiyattan ek hisse satin alma konusunda yaptiklar
sozlesmedir. S6zlesmede halihazirda sirkette kimlerin ne kadar hisse sahibi olduguna,
gelecekte hisse 6demelerinin nasil yapilacagina iliskin hususlara yer verilerek ileride
¢ikacak olas1t uyusmazliklar 6nlenmektedir. S6zlesme her iki tarafi da daha sonraki bir
asamada belirsizlikten kurtarmaya hizmet etmektedir.*

56 Duygu Dogan Sahiner- Saruhan Yigit Yagci, Startuplar i¢in Ortaklik S6zlesmesi, https://kilinclaw.com.
tr/startuplar-icin-ortaklik-sozlesmesi/, Erisim Tarihi: 15.09.2024; Giinay, Girisim Sirketlerinin..., s.
2717.

57 The EBAN Law and IP Working Committee, /ntroduction to Shareholder s Agreements, 2018, https://
www.eban.org/wp-content/uploads/2018/11/Shareholder-Agreement-Guidelines.pdf, Erisim Tarihi:
15.09.2024.

58 Adam Kudryl, Share Purchase Agreements (SPA): Your Practical Legal Guide, 2022, https://
harperjames.co.uk/article/share-purchase-agreements-practical-legal-guide/#section-1, Erisim Tarihi:
11.092024.

59 Edwin L. Miller Jr., Lifecycle of a Technology Company: Step-by-Step Legal Background and Practical
Guide from Startup to Sale, John Wiley and Sons 2008, s. 23-24; Nesrin Sahin, Istirak (Sermaye
Katilim) Sozlesmeleri Yoluyla Anonim Ortaklikta Pay Sahipliginin Kazanmilmasi, Adalet Yaym evi,
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vi. Hisseye Doniistiiriilebilir Bor¢ Sozlesmesi (Convertible Note): Diger
bir adiyla bor¢ ve sermaye finansmaninin karmasi olarak yapilandirilmis finansman
sOzlesmesi, girisimciyi finanse etmek ve faaliyetlerine destek saglamak amaciyla
melek yatirrmeimin nakdi finansman saglamasini diizenleyen sozlesme tiiriidiir. Melek
yatirimceinin saglamig oldugu nakde karsilik girisimci sdzlesmeyle ileride sermayeye
doniisen veya sozlesmeyle belirlenen sartlarin ger¢eklesmesi durumunda melek
yatirimetya geri 0denmesi miimkiin olabilecek bir borg cinsiyle bor¢lanmasini igeren
sozlesmedir. Bu sdzlesmeye istinaden yatirimei borcu ileride hisseye ¢evirme hakkina
sahip olmaktadir.®

vii. Danismanlik S6zlesmesi (Advisor Agreement): Danismanlik sdzlesmesi,
kisinin danigmanlik hizmeti ile sermaye olarak koydugu emegi karsiliginda nakit
bir bedel almaksizin gelecekte girisimciye ait sirketten hisse alma hakki saglayan
sozlesmedir. S6zlesme de danismanin verecegi hizmetin igerigi, devri taahhiit edilen
paylarin miktar1 ve tiirii, devir tarihi, olas1 sdzlesmenin feshi halinde ihbar siiresine
iligkin bilgilere yer verilmektedir.*!

viii. Telif Hakki ve Patent isteme Hakki Devri Sézlesmesi (Copyright and
Patent Request Transfer Agreement): Telif hakki devri sézlesmesi, girisimcinin
meydana ¢ikardig: {irlin veya eser, 5846 sayili Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu ve
ilgili mevzuat uyarica eser sayildig: takdirde tiim mali haklarmi, komsu haklarini,
baglantili haklari1 melek yatirimciya devrettigine, manevi haklar1 kullanma
konusunda muvafakat verdigine dair imzalanan sézlesmedir. Yine 6769 sayil1 Sinai
Miilkiyet Kanunu kapsaminda patentlenebilir bir bulusun ortaya ¢ikmasi durumunda
patent isteme hakki devir sdzlesmesi de girisimci ile melek yatirimcr arasinda
imzalanabilen sdzlesmeler arasindadir.

ix. Kisisel Verilerin Korunmasi Sozlesmesi ve Protokolleri (Personal
Data Protection Agreement and Protocols): Kisisel verilerin korunmasina iliskin
sozlesme ve protokoller, taraflar arasinda goriismeler sirasinda ve sonrasinda kisisel
verileri toplama, isleme, paylagsma, koruma altina alma adina hazirlanan s6zlesmedir.*
Ornegin; veri aktarim sézlesmesi, aydinlatma metinleri, gerez politikalar1 gibi metinler
kisisel verilerin korunmasina dikkat ederek hazirlanmalidir.

Bu sozlesmeler disinda taraflar arasinda 6zel durumlar icin ayricalikli haklar
sunan ilave sozlesmeler de yapilabilir. Melek yatirimcimin sirkete sundugu belirli

Ankara 2023, s. 18; Giinay, Girisim Sirketlerinin..., s. 267.

60 Ryan Roberts, What All Entrepreneurs Must Know About Startup Law, Lioncrest Publishing, 2019, s.
346.

61 Sarath, ‘Fast Agreement or Founder Advisor Standard Template: Everything You Need to Know’
(Eqvista, 2019, https://eqvista.com/fast-agreement-everything-you-need-to-know/ , Erigim Tarihi:
12.09.2024.

62 Kevin E. Davis - Florencia Marotta-Wurgler, Contracting for Personal Data, New York University Law
Review, 2019, s. 662-705, https://nyulawreview.org/wp-content/uploads/2019/10/NYULAWREVIEW-
94-4-DavisMarotta-Wurgler.pdf, Erigim Tarihi: 21.02.2024.
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taahhiitler karsiliginda finansman harici ama finansmani da etkileyen hisse hak edisine
etki eden cesitli 6zel sozlesmeler imzalanabilir. Ornegin; melek yatirimer uzman
oldugu yeni pazar agilim alaninda girisimin ilgili pazara hizl girisini saglayabilir.
Bunun karsiligi olarak yonetim kurulunda temsil hakki, sirket cirosundan pay
verilecegi 6zel bir sdzlesme ile belirlenebilir.

Yukarida bahsi gegen sozlesmelerde kullanilan dil, yatirimin tohum
Oncesi yatirim ve sirketlesme sonrasi yatirim seklinde ikiye ayirarak incelenmesi
gerekmektedir.®* Tohum oncesi yatirimda, bir bagka ifadeyle ortada bir sirket olmadigi
takdirde mevzuatta herhangi bir kisit bulunmadigindan taraflar diledikleri dilde
sozlesme hazirlayabilirler. Fakat Tiirkiye Cumhuriyeti menseli bir sirkete yatirim
yapildig1 takdirde imzalanacak s6zlesmenin Tiirkce dilinde olmas1 gerekmektedir. Ayni
zamanda Tirkiye Cumhuriyeti sinirlarindaki her tiirlii sirket ve igletme, Tiirkiye’de
gerceklestirdigi her tiirli islem, sozlesme, haberlesme, yazigmalarini, hesap ve
defterlerini Tiirk¢e tutmakla yiikiimliidiir (805 say1li Tktisadi Miiesseselerde Mecburi
Tirk¢e Kullanilmas1 Hakkinda Kanun madde 1). Nitekim Yargitay’in sdzlesmelerde
ve islemlerinde Tiirk¢e dilinin kullanilmadigi evraklara dayanak gosterilemeyecegine
iligkin yerlesik kararlari da bulunmaktadir.® Ancak doktrinde bu zorunluluk hem
sozlesme Ozgiirliigi ilkesi ile ¢elistigi hem de kiiresellesen diinyada bu sartin halen
stirdiiriilmesini uygun gérmeyen goriisler mevcuttur.%

Melek yatirimer ile girisimei arasinda yapilacak sozlesmelerde dikkat
edilmesi gereken diger hususlara da deginmek gerekir. S6zlesme imzalandiktan sonra
sozlesmenin igerigine iliskin yapilacak tim degisikliklerde yazililik sart1 getirilmesi,
sOzlesmenin taraflarinda birden fazla kisi oldugu takdirde miiteselsil bor¢luluk veya
miiteselsil alacakliliga iliskin hiikiimlere agik¢a yer verilmesi énemlidir. Bununla
birlikte, taraflarin sozlesmeye aykirt davranmalari halinde karsilagacaklari cezai
sartlara yer verilebilir. S6zlesmede belirlenen cezai sartlar 6denecek nakdi bir bedel
seklinde tayin edilebilecegi gibi ileride girisimden pay alinacak miktarin azaltilmasi
veya ortadan kaldirilmasi seklinde de tayin edilebilir. Ayrica, sdzlesmede taraflarin
yasal tebligat adres ve iletisim bilgileri belirtilmelidir. Ayn1 zamanda, sdzlesmede agik
bir sekilde taraflarin hak ve yiikiimliiliiklerinin mahiyeti, sozlesmenin siiresi, yatirimin
yapilacag tarih gibi hususlara yer verilmelidir. Bunlarin yani sira, s6zlesmeyle ilgili
yaganabilecek uyusmazlhigin veya hak taleplerinin hangi mahkemelerde ve hangi
kanun hiikiimlerinin uygulanacagina iligkin ag¢ik hiikiim bulunmalidir.

SONUC

“Bir fikrim var fakat bu fikri hayata gegirecek sermayem yok” climlesini
girigimcilerin dile getirdigine ¢ogunlukla sahit olunmaktadir. Diger bir anlatimla,

63 Girisimin sirketlesme siireci hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. Giinay, Girisim Sirketlerinin...,

64 Yargitay 11. HD, 4231/5032, 07.10.1986; Yargitay 11. HD, 2009/10605, 2011/10371, 15.09.2011
Yeniocak, Sozlesme Hazirlama..., s. 396-398.

65 Oguzman -Oz, Bor¢lar Hukuku..., s. 142.
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hayatta bazi kisilerin fikirleri, buluslari varken bazi kisilerin ise sermayesi olabilir.
Melek yatirimeilik tam da bu ¢ikmazdan kurtaran bir finansman tiiriidiir. Girisimei
yeni firsatlar olusturarak mal ya da hizmet {iretirken melek yatirime1 girisimcinin
ihtiyaci olan sermayeyi saglayarak fikrin hayata gegcmesine yardimci olmaktadir.

Melek yatirimer ve girisimeinin birbiriyle iliskili fakat ayni zamanda birbirinden
bagimsiz hak ve borglart vardir. Melek yatirimeinin ana borcu sermaye koymak iken
girisimcinin melek yatirimciya karst en temel sorumluluklarindan biri yatirimeinin
saglamis oldugu destegi, ortaya konan girisim fikrinin hayata gegirilmesi igin uygun
sekilde kullanmaktir. Melek yatirimeilikta genel anlamda yatirimeinin motivasyonu
teknoloji girisimine, bir bulusa ve yeni bir fikre yatirim yaparak sermayedar olmaktir.
Buna karsin girisimcinin motivasyonu ise ihtiyag duydugu sermaye veya danismanligi
alarak girisimini hayata gecirmektir.

Her ne kadar melek yatirimer ile girisimeinin ikili ilisgkideki motivasyonlar
farkli olsa da her ikisinin ortak bir hukuki giivenceye ihtiyag¢lar1 vardir. S6z konusu
bu giivence aralarinda yapilan sozlesmelerle hukuksal zemine kavugturulabilir. Bu
calismay1 yiritirken uygulamayr gérmek adina melek yatirimcilar, girisimciler
ve melek yatirnrm aglarinda siireci yiriiten kisilerle tarafimca goriismeler
gergeklestirilmistir.

Gorlismelerde bahsi gegen kisilerden melek yatirimei ve girisimei arasinda
hangi sozlesmelerin yapildig1 bilgisi edinilmeye ¢alisilmistir. Fakat uygulamada
melek yatirimlarda tek tip bir sdzlesme tipi olusturulmasi pek miimkiin olmadig tespit
edilmistir. Tarafimca yapilan goriismeler neticesinde melek yatirimer ile girigimci
arasinda siklikla yapilan sézlesmelerin gizlilik sdzlesmeleri, niyet mektuplari, sirket
esas sozlesmesi ve pay sahipligi s6zlesmesi, hisse alim s6zlesmesi, sermaye taahhiidii
sozlesmesi, hisseye doniistiiriilebilir bor¢ sézlesmesi, danismanlik sézlesmesi, telif
hakki ve patent isteme hakki devri s6zlesmesi, kisisel verilerin korunmasi sézlesmesi
ve protokolleri oldugu bilgisi edinilmistir.

Melek yatirimcilar, girisimciler ve melek yatirim aglarinda siireci yiiriiten
kisilerle yapilan goriigmelerde sozlesmelerin genel ana hatlarmin belirlenmesi
yeterli olup her yatirimin kendine has olmasindan kaynakli sdzlesmelerin 6zgiin
hazirlanmasi gerekliligi de tespit edilmistir. Ciinkii diger yatirimlara nazaran melek
yatirimin sinirlar belli degildir. Ornegin; bir tasinmaz alim satiminda sdzlesmede
taraflarin edimleri, hak ve ylikiimliiliikleri belirli iken teknoloji girisiminin ¢iktilart
belli degildir. Teknoloji girisiminde ayn1 hizmet ve alt yapr ile bir kullaniciya hizmet
verirken birden yiiz bin kullaniciya hizmet verilebilir. Bu nedenle bu yatirimlarda
yatirnmcinin beklentisi yliksek olup ayni zamanda yatirimeinin beklentisini anlamak
biiyiik 6nem arz etmektedir.

Taraflarin karsilikli beklentilerinin tam anlamiyla kargilanabilmesi igin
sozlesmelerdeki hak ve yiikiimliiliiklerin net bir sekilde belirlenmesi siirecin saglikli
yiiriitiilmesi bakimindan olduk¢a énemlidir. Ornegin; melek yatirimeinin girisimciye
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aylik ne kadar siire danigmanlik hizmeti vermesi konusunun netlestirilmesi, sonrasinda
¢ikar gatismalarinin yasanmasina engel olacaktir. Bu dogrultuda her bir s6zlesme
girisime uygun olacak sekilde 6zenle hazirlanmalidir. S6z konusu soézlesmeler
bakimindan mevzuatta gecerlilik sekli ongoériilmediginden sdzlesmeler noter onayli
sekilde yapilabilir. Burada dikkat edilmesi gereken mevzuatin bu yatirim tiiriine
iliskin genel diizenlemelerinin uygulamadaki sorunlar dikkate alinarak revizelerin
yapilmasi gerekliligidir. Ayrica, Bireysel Katilim Sermayesi Hakkinda Yonetmelik
haricinde konuya iligkin birincil mevzuat ¢alismalari yiiriitilmelidir. Ciinkii bu haliyle
s0z konusu yasal diizenlemeler yeterli degildir.

Bu yetersizlik istatistiksel olarak kanitlanabilir durumdadir. 2013 ila 2024
yillar1 arasinda melek yatirimcr sayisinda gelisim oldugu rakamlarla da sabittir.
Bahsi gegen tarih araliginda 1048 adet melek yatirimer lisansi diizenlenmis olup 576
adedinin aktif bir sekilde siire¢ i¢erisinde yer aldig1 tespit edilmistir®. Resmi rakamlar
incelendiginde girisimlerin yarisindan daha fazlasinin siirdiiriilebilir olmadig1
gorililmektedir. Bu durum bircok nedenle iliskili olabilir ise de tarafimca yapilan
gorligmelerde melek yatirimcei ile girisimei arasindaki iliskinin siirdiiriilebilirligini
zedeleyen en onemli unsurlardan birinin yasal diizenlemelerdeki eksiklik oldugu
goriilmiistiir. Bu sonu¢ melek yatirimer ile girisimei arasindaki iliskiye yonelik yasal
diizenlemelerin gelistirilmesi gerekliligini ortaya koymaktadir.

66 Hazine ve Maliye Bakanligi, BKS Ilerleme Raporu, 2024, https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2024/04/
BKS-ILERLEME-RAPORU-1.-CEYREK.pdf, Erigsim Tarihi: 10.10.2024.
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