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Kitle fonlamas: ¢ok sayida kisinin fonlarinin bir havuzda toplanarak girisimcilerin
projelerinin desteklenmesinde kullanilmasina dayali bir finansman yoéntemdir. Bu ydntemin
girisimcilerin en 6nemli sorunlarindan birisi olan finansman konusunun ¢éziimiinde 6nemli rol
oynayabilecegi diigiiniilmektedir. Kitle fonlamasi yontemi bir¢ok iilkede uygulanmakta ve giderek
6nem kazanmaktadir. Tiirkiye’de ise 2017 yilinda 7061 Sayili Kanun ile yasal dayanaga kavusmustur.
2019 yilinda ise SPK tarafindan yayimlanan paya dayali kitle fonlamasi tebligi ile yontemin
uygulanmasina iligkin esaslar belirlenmistir. Bu yontemin cazip hale getirilmesi i¢in bir¢ok iilkede vergi
tesvikleri verilmektedir. Tiirkiye’de ise yeni uygulanmaya baslanacak olan paya dayali kitle fonlamasi1
yonteminin taraflari olan platform, yatirimci ve girisimei igin yiriirliikte olan vergi mevzuati
kapsaminda ¢esitli vergi ylikiimliiliikleri ortaya ¢ikacaktir. Dolayisiyla paya dayali kitle fonlamasi
yonteminin cazip hale getirilebilmesi igin platform, girisim sirketi ve yatirimeilarin bu yontemin
uygulanmasinda dolay1 ortaya c¢ikacak vergi yiikiimliiliikleri i¢in bir vergi tesvik diizenlemesinin bu
yontemin bagarisini artiracagini diisinmekteyiz.
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A TAX INCENTIVE SUGGESTION FOR CROWDFUNDING IN
TURKEY

ABSTRACT

Crowdfunding is a financial method at which funds of a large number of persons are gathered
in a pool and used to support projects of entrepreneurs. This method is supposed to play a major role in
solving the financing problem of entrepreneurs that is crucial problem for them. Crowdfunding has
been implemented in several countries and seem to become more important. In Turkey, legal
arrangements regarding crowdfunding were made in 2017, by the law numbered 7061. Implementation
principles were arranged by crowdfunding notification of Capital Markets Board of Turkey in 2019.
Tax incentives have been provided in a number of countries in order to make this method attractive, In
Turkey, tax responsibilities will emerge due to the current tax law for the parties of the newly introduced
method, namely platform, investor and entrepreneur. As a result, tax incentives may contribute to the
success of the method in Turkey, by making crowdfunding attractive for platforms, entrepreneurs and
investors.

Keywords: Crowd Funding, Tax Incentives

GIRIS

Girisimcilerin istihdam yaratma, rekabetin giiclenmesi, ekonomik biiyiime,
inovasyon, verimlilik gibi alanlardaki katkilari genel olarak kabul edilmektedir
(Block, Fisch ve Praag, 2017, s.61). Ancak girisimcilerin en 6nemli sorunlarindan
biri finansal kaynaklara erisim konusundadir. S6z konusu finansal kaynak sorunu,
bliylik oOlgiide girisimciler ile yatirnmcilar arasindaki bilgi asimetrisinden
kaynaklanmakta ve girisimcilerin sermaye teminini engellemektedir. Bilgi asimetrisi
ise bilgi edinmenin maliyetinin yiiksek olmasi ve girisimin sonuglarimin belirsiz
olmasindan kaynaklanmaktadir. Neticede, girisimciler standart finansal piyasa
mekanizmalar1 ile yatirimcilart bulmak ve ikna etmek konularinda sorunlarla
kargilagmaktadirlar (Estrin, Gozman ve Khavul, 2018, s.426). Kisith finansman
kaynaklari, girisim sirketlerinin biiyiimesini yavaslatmakta ve varliklarin tehlikeye
atmaktadir (Block, Colombo, Cumming ve Vismara, 2018, s.239). Finansman
sorunu sirketin boyutu kiiciildiikce daha da artmaktadir. Kiiglik girigim girketleri, pay
thracinin  gerektirdigi yiiksek islem maliyetlerini karsilayamadiklarindan ve
kurumsal yatirnmeilarin ilgi alanina girmediklerinden banka kredilerine ve girisim
sermayesine daha fazla bagl kalmaktadir (Polzin, Toxopeus ve Stam, 2017, s.251).

Girisim sermayesi ve melek finansman, banka kredisi gibi
geleneksel finansman yontemlerine erigimi kisith olan geng inovasyon sirketleri igin
uzun siiredir 6nemli bir finansman imkani saglamaktadir. Ancak son yillarda girisim
sirketlerinin finansmani konusunda 6nemli gelismeler olmus ve gecmiste 6nemli bir
fonksiyonu bulunmayan unsurlar 6nem kazanmaya baglamistir. S6z konusu unsurlar
icerisinde kitle fonlamas1 yontemi giderek yayginlagsmakta ve 6nem kazanmaktadir
(Block, Colombo, Cumming ve Vismara, 2018, s.240).

Kitle Fonlamasi (crowdfunding), ¢ok sayida kisinin finansal kaynaklariin
bir havuzda toplanmasi ve bir projenin veya isletmenin desteklenmesinde
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kullanilmasi olarak tanimlanmaktadir (Best ve Neiss, 2014, s.3). Bir diger tanima
gore ise, kitle fonlamasi, internet kullanilarak ¢ok sayida katilimecidan kiigiik
tutardaki paralarin toplanmasidir (Bradford, 2012, s.1). Yeni yatirimlarin ve
girisimlerin finansmani icin gerekli kaynaklarin saglanmasinda sosyal medya
platformu araciligiyla kolektif karar verme mekanizmasinin kullanilmasi kitle
fonlamasini diger finansman yontemlerinden ayirmaktadir (Bruton, Khavul, Siegel
ve Wright, 2015, s.12). Ayrica kitle fonlamasinin fon kaynag1 saglamak disinda da
amaclar1 olabilmektedir. Kitle fonlamasi, girisimcinin {iriine olan talebi piyasa
katilimcilarina gosterebilmesine ve boylece geleneksel finansman kaynaklarindan
daha kolay yararlanmasina da yardime1 olabilmektedir (Mollick, 2014, s.3). Kitle
fonlamasinin girisimei agisindan bir diger 6nemli yarari, disiik tutarli bir sermaye
ile girisimin baglatilmasina olanak saglamasidir. Kitle fonlamasimin bu yarar
Ozellikle geleneksel finansman kaynaklarina ulasima sinirh inovatif projeler icin
daha fazla 6nem kazanmaktadir (Cichy ve Gradon, 2016, s.41). ilave olarak, kitle
fonlamasinin sirketlerin biiylimesini olumlu etkiledigi belirtilmektedir (Eldridge,
Nisar ve Torchia, 2019).

Tiirkiye’de ise kitle fonlamasina iligkin yasal diizenleme 7061 Sayili Kanun
ile 6362 Sermaye Piyasasi Kanunda (SPK) degisiklik ile yapilmustir. Bu tarihe kadar
daha ¢ok bagis toplama veya 6diil verme seklinde kitle fonlama uygulamalarina
rastlanmistir. 3 Ekim 2019 tarihinde Resmi Gazete Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yayimlanan Paya Dayali Kitle Fonlamasi Tebligi IIT — 35/A.1 ile paya
dayali kitle fonlamaya iliskin esaslar belirlenmistir. Bu diizenlemeden sonra paya
dayal1 kitle fonlama y6nteminin hizl bir sekilde uygulanmasimi saglamak amaciyla
bu yontemi cazip hale getirecek bazi diizenlemeler yapilmasi gerektigi
diisiintilmektedir. Bu uygulamayi cazip hale getirecek yontemlerden birisi de vergi
tesvikleridir. Kitle fonlamanin basari ile uygulandigi bircok Avrupa iilkesinde vergi
tesvikleri uygulanmaktadir. Bu caligmanimn amaci, paya dayali kitle fonlama
yontemini vergi mevzuati agisindan degerlendirerek, yontemin cazip hale getirilmesi
amaciyla vergi tesviki 6nerisinde bulunmaktir. Calisma dort béliimden olugmaktadir.
[Ik olarak kitle fonlamasinda gelisim siireci Ozetlenecek; ikinci olarak Kitle
fonlamasiin tiirleri aciklanacaktir. Ugiincii olarak Secilmis Avrupa Ulkelerinde
Kitle Fonlamasma Yonelik Vergi Avantajlar1 6zetlenecektir. Dordiincii olarak ise
Tiirkiye’de Kitle Fonlamasina Yonelik Diizenlemeler ve Vergi Tesvik Onerisi
acgiklanacaktir.

|. KITLE FONLAMASININ GELIiSiM SURECI

Kitle Fonlamas1 eski bir olgunun yeni bir ifadesi olarak kabul edilmektedir.
Finansal sistem ve bankalar dncesi donemde, varlikli aileler ihtiyaci olanlara borg
vermek suretiyle isletmelerin finansmanini saglamaktaydi. Her ne kadar Kitle
fonlamasinin tarihi 5000 yi1l Oncesine dayansa da, bu islemleri modern kitle
fonlamasi iglemleri ile iligkilendirmek kolay degildir (Best ve Neiss, 2014, s.4).

Buna karsilik, 1713 yilinda Ingiltere’de antik Yunan sairlerinden Homer’in
eserlerinin Ingilizceye c¢evrilebilmesi modern anlamda kitle fonlamasi yoluyla
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gerceklestirilmistir. Alexander Pope adli Ingiliz sair kampanya diizenleyerek ceviri
icin gerekli fonlar1 500’den fazla katilimcidan toplamay1 basarmistir (Wang, Xu,
Ma, Zhang ve Chen, 2018, s.2). 1876 yilinda ABD’de Ozgiirlik Anitr’'nin
finansman1 modern anlamda kitle fonlamasinin bir diger 6rnegidir. Anitin insasi i¢in
gerekli finansman kaynagi iilke genelinde siirdiiriilen bir kampanya ile toplanmgtir.
Buna ragmen ekonomik kosullar ve yasal diizenlemeler sebebiyle duraklamaya giren
kitle fonlamasi, internetin yayginlagsmasiyla yeniden popiiler hale gelmeye
baglamistir. ABD’de Kiva adli bir internet sitesi, vatandaslardan toplanan kii¢iik
tutarlarla gelismekte olan iilkelerde yatinm yapmayi vadetmistir. 2012 yilinda
yapilan SEC diizenlemesi ile kitle fonlamasi ABD’de yasal bir gergeveye
kavusmustur (Best ve Neiss, 2014, s.4-11). Bu siirecte, Kiva, Kickstarter, ve
IndieGoGo gibi kitle fonlamasi internet siteleri aracilgiyla toplanan fonlarin tutar
sadece birka¢ yil iginde milyarlarca dolara ulasmistir (Bradford, 2012, s.1).

Kitle fonlamasi, 2018 yilinda hizli bir biiyiime gergeklestirip 18 milyar
dolarin iizerine ¢gikarak Avrupa’da da dnemli bir diizeye ulagmistir. Ayica platform
say1s1 794’e yiikselmistir. Avrupa da en basarili kitle fonlama platform tiirleri paya
dayal1 ve 6diil temelli kitle fonlamasidir. 2018 yilinda, paya dayali kitle fonlamas:
ile yaklagik 280 milyon Euro’luk islem degerine ulasilmistir. Kitle fonlamasinda
Avrupa lilkeleri arasinda 2018 yilinda Birlesik Krallik lider konumda bulunmaktaydi
(Cherowbrier, 2020; Wenzlaff, Odorovic, Ziegler ve Shneor, 2020, s.375). Avrupa
iilkelerinde platform sayis1 da hizli bir sekilde artmistir. Ornegin, platform sayisi
Italya’da; 2012 yilinin aralik ayinda 19°a ulagirken, 2014 yilmin Mayis ayinda 52’ye
ulasmistir (Guerzoni, Marco, Peirone, Pais Miglietta, 2016, s.149; Ramos ve
Gonzalez, 2016, s.107).

Asya’da kitle fonlamasi agisindan iki iilke 6n plandadir. Japonya’da kitle
fonlamas1 faaliyetleri 2007 yilinda baslamig ve hizli bir gelisme gdstermistir.
Platform sayis1 2014 yilinda 50 civarina ulasirken; toplanan fon tutar1 2017 yilinda
75 milyar Yen’e yaklasmistir (Adhikary, Kutsuna ve Hoda, 2018, s.52). Bir diger
biiylik Asya tilkesi Cin’de ise ilk kitle fonlamasi platformu 2011 yilinda kurulmustur
(Funk, 2019, s.149). Cin diinyanin 70,7 Pazar payi ile diinyanin en biiyiik kitle
fonlama piyasasina sahiptir (https://p2pmarketdata.com/crowdfunding-statistics-
worldwide/, Erisim Tarihi:06.11.2020). 2017 yili sonunda Cin’de 89 adet paya
dayali kitle fonlama platformu, 1931 adet borca dayal kitle fonlama platformu ve
12 adet bagis temelli kitle fonlama platformu bulunmaktayken; sadece Pekin’de 26
adet 6diil temelli kitle fonlama platformu bulunmaktaydi (Zhao,Li, 2020, 5.275-281).

Afrika’da kitle fonlamasinin gelisimi diger bolgelerden farkl olarak, Afrika
disindan kisi ve kuruluslarca yiiriitilmektedir. 2016 yilinda Afrika’daki kitle
fonlamasi ile saglanan fonlarin tutar1 180 milyon dolar1 agmistir. Ancak bu tutarin
yaklagik %90’1 ABD ve Avrupa merkezli platformlarca karsilanmistir. Diger
yandan, kitle fonlamasi faaliyetleri Afrika’da homojen dagilmamaktadir. Kitle
fonlamasi faaliyetlerinin %74-82 araliginda degisen onemli bir bolimi yalnizca ii¢
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iilkede (Gliney Afrika, Nijerya ve Kenya) ger¢eklesmistir (Chao, Serwaah, Baah-
Peprah ve Shneor, 2020, s.321-322).

Kitle fonlamasi, finansman tiirleri arasinda ¢ok uzun bir gegmisi olmamasina
ragmen diinya capinda hizla yayginlasmis 2012 yilinda 2.7 Milyar dolar olarak
gerceklesmisken, 2015 yilinda 34.4 milyar dolara ulasmis (Ata izmirli, 2018, 5.285).
2017 yilinda ise 14 Milyar 560 Milyon dolar toplanmis, 2020 y1linda ise bu rakamin
57 Milyar dolar olacagi tahmin edilmektedir. 2017 yilindaki fonlama miktarinin 6.58
Milyar dolarlik kism1 Cin’de gerceklesmistir. Ayni yil ABD’de 2.60 Milyar Dolarlik
fonlama yapilirken, Avrupa’da ise 1.91 Milyar dolarlik fonlama gergeklestirilmistir.
2017 yilinda ABD’de kitle fonlamasi1 yontemi ile basarili bir sekilde tamamlanmis
proje sayisi; Uriin bazli 177 bin adet, pay bazli ise 4300 adet olmustur
(http://istfonbul.iu.edu.tr/Home/What, Erisim tarihi;10.02.2020).

Il. KITLE FONLAMASI TURLERI

Kitle fonlamas1 dort ana baslikta siniflandirilmaktadir. Bunlar, édiile dayali
kitle fonlamasi, paya (6zsermayeye) dayali kitle fonlamasi, borca dayali kitle
fonlamasi ve bagisa dayali kitle fonlamasidir (Lukkarinen, 2020, s.96; Wang, Xu,
Ma, Zhang ve Chen, 2018, s.3-4; Zhao ve Li, 2020, s.275-281; Zhao ve Ryu, 2020,
5.120-121; Zhao ve Shneor, 2020, s.146; Ziegler ve Shneor, 2020, s.64):

- Odiile dayali kitle fonlamasinda, yatirimin finansal bir karsilig
olmamakta, yatirnmin karsilig1 somut bir {irlin, hizmet, haklar ve faydalar seklinde
belirlenmektedir. Girigimciler, karsilik olarak sunulacak faydanin &zelliklerini
platform araciligiyla duyurmaktadir. Cin’de en ¢ok kullanilan kitle fonlamasi
yontemi olan 6diil bazli kitle fonlamasi, girisimcilerin gelistirdikleri iirline olan
talebi tahmin etmelerine de yardime1 oldugundan tercih edilmektedir. Diger yandan,
fon saglayanlar yoniinden de, erisimin sinirli oldugu tiriinlere 6ncelikli erisim firsati
veya {irlin yaninda ilave hizmetler gibi avantajlar ortaya ¢ikmaktadir.

- Paya (0zsermayeye) dayali kitle fonlamasinda, fon saglayanlar,
karsilik olarak girisim sirketinin paylarin1 almaktadir. Bu yontemde, fon saglayanlar
ile girisimciler yatirnmin riskini ve getirisini paylagmaktadir. Fon saglayanlar,
profesyonel yatirimcilardan, bireysel yatirimcilara kadar ¢ok farkli bir yapida
olabilmektedir.

- Borca dayali kitle fonlamasinda, girisimciler, sagladiklar1 fonlar
karsiliginda anaparanmn yani sira Onceden belirlenmis bir siire ig¢in Onceden
belirlenmis oranda faiz 6demeyi taahhiit etmektedirler. Borca dayali kitle fonlamasi
yontemi, hisse senetlerini fon saglayanlara vermek istemeyen girisimciler i¢in uygun
bir finansman segenegi sunmaktadir. Ayrica bu sistemde bir finansal kurulusun
katilim1 olmaksizin bor¢lanmak miimkiin olmaktadir. Ilave olarak, bor¢ verenler,
cazip faiz kazanglari elde ederken; fon saglayanlar da uygun maliyetle
bor¢lanabilmektedir.
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- Bagisa dayali kitle fonlamasi, karsiliginda herhangi bir menfaat
sunulmaksizin sosyal amagl olarak fon toplanmasini 6ngérmektedir. Bagisa dayal
kitle fonlamasinin geleneksel hayirseverlik faaliyetlerinden farki ise ¢ok sayida
katilimcidan kiiglik tutarlarda fon saglanmasindan ve fiziksel mesafe kisitinin
ortadan kaldirilmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak bagisa dayali kitle
fonlamasinin, kiiresel kitle fonlamasi i¢indeki pay1 %0,1 civarmdadir.

111. SECILMIS AVRUPA ULKELERINDE KiTLE FONLAMASINA
YONELIK VERGI TESVIKLERI

Avrupa da 2017 yilinda 597 kitle fonlama platformu toplam 10,4 milyar
dolarlik fon saglamistir. 2018 yilinda bir 6nceki yila gore artis yasanmis ve 794
platform araciligiyla 18 milyar dolarlik fon saglanmistir. Avrupa’daki platformlarin
biiyiik cogunlugu bat1 Avrupa ekonomilerinde yogunlagmistir. 2018 yilinda Birlesik
Krallik’ta 89 platform, Almanya’da 63 platform, Fransa’da 51 platform, italya’da 51
platform, Hollanda’da 45 platform ve Ispanya’da ise 39 platform bulunmaktayd:
(Wenzlaff, Odorovic, Ziegler, ve Shneor, 2020, s.375-376). Avrupa’da kitle
fonlamasina yonelik ¢esitli vergi tesvikleri uygulanmaktadir. Bu vergi tesvikleri
vergi istisnasi, vergi kredisi, vergi indirimi, zararin sonraki yillara taginmasi ve vergi
ertelemesi olarak belirlenmistir. Ancak ¢ogu diizenleme girisim sermayesi i¢in
yapilan genel diizenlemeler olup kitle fonlamasma yonelik diizenlemeler sinirh
sayidadir. Asagida Italya, Belgika, Ispanya, Ingiltere ve Fransa yer alan vergi
tesvikleri iilke bazinda Ozetlenmistir (Cicchiello, Battaglia ve Monfera, 2019,
5.1866-1867):

- Italya’da gercek kisiler igin yatirilan tutarin %30’u oraninda gelir
vergisi indirimi ve tiizel kisiler i¢in yatirilan tutarin %30’u oraninda hesaplanan
kurumlar vergisinden indirilmesi 6ngoriilmistiir. Ayrica borca dayali kitle fonlamasi
icin de platform kazanc1 i¢in vergi istisnasi diizenlenmistir.

- Belgika’da KOBI’lere yatirilan tutarin %30’u oraninda gelir vergisi
indirimi ile mikro girisimlere yatirilan tutarin %45°i oraninda gelir vergisi indirimi
diizenlenmistir. Ayrica borca dayali kitle fonlamas1 i¢in de platformlardan elde
edilen faiz kazanci icin vergi istisnas1 diizenlenmistir. flave olarak, yillik toplam
gelirin %10’unu agmamak kaydiyla, hayirseverlige dayali yapilan bagisin %40-50’si
geri alinabilmektedir.

- Ispanya’da gergek kisiler i¢in yatirilan tutarin %20’si oraninda vergi
indirimi 6ngorillmiistiir. Ayrica bagis bazli fonlamada, bagis yapan gercek kisiler
icin yatirilan tutarm %75’i oraninda vergi indirimi ve tiizel kisiler i¢in yatirilan
tutarm %35°1 oraninda kurumlar vergisinden indirim 6ngoriilmiistiir.

- Ingiltere’de {i¢ yildan fazla tutulan paylar icin yatirilan tutarm
%30’u oraninda vergi indirimi ve elden ¢ikarilan paylar i¢in ise sermaye kazanglari
icin 6denen verginin %50’si oraninda erteleme Ongdriilmiistiir. Ayrica borca dayal
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kitle fonlamasi i¢in de platform kazanci i¢in 20.000 Sterline kadar faiz ve sermaye
kazanglari i¢in vergi istisnasi diizenlenmistir.

- Fransa’da (borsa sirketleri disindakiler) i¢in yatirilan tutarin %251
oraninda vergi indirimi ongoriilmiistiir. Ayrica en az bes yil tutulan KOBI
paylarindan elde edilen sermaye kazanglar1 ve kar paylar1 i¢cin 75.000 Euro’ya kadar
vergi istisnas1 diizenlenmistir. Ayrica bagis bazli fonlamada, bagis yapan ger¢ek
kigiler icin yatirilan tutarin %66’s1 oraninda vergi indirimi ve tiizel kisiler icin
yatirilan tutarin %60°1 oraninda kurumlar vergisinden indirim ongorilmiistiir.

IV. TURKIYE'DE KIiTLE FONLAMASINA YONELIK
MEVZUATTA YER ALAN DUZENLEMELER VE VERGI TESVIK
ONERISi

Diinya’da uzun siire 6nce uygulanmaya baslanan kitle fonlama finansman
modeli, Tiirkiye’de 2010 yilinda kurulan kitle fonlama platformu ile uygulanmaya
baslanmistir. Ancak 5 Aralik 2017 tarihinde Resmi Gazete de yayinlanan 7061 Sayil
Bazi vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
ile kabul edilene kadar 6diil ve bagis temelli kitle fonlamas1 olarak uygulanmigtir.
Bunun nedeni ise, 2017 yilina kadar yasal diizenleme olmamasi nedeniyle
karsilagilan yasal engellerdir. 7061 Sayili Kanun ile yapilan diizenleme ile paya
dayali kitle fonlamasi modeli uygulanmasi kabul edilmistir (Vural, Dogan,2019, s.89
ve 93). 7222 sayili Kanun’la SPK’nun 35/A maddesinde yapilan degisiklikle
borglanmaya dayali kitlesel fonlama diizenlemesi getirilmistir (Akbulak, 2020).

7061 Sayili Kanun ile 6362 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanununda (SPK)
yapilan degisiklik ile kitle fonlamasina iligskin getirilen diizenlemeler su sekilde
aciklanabilir (Vural, Dogan,2019, 5.93-94 ve 6362 Sayili1 SPK);

- Kitle Fonlamasi’m1  “halka acik ortaklik” ve “ihrac¢1”
tanimlamalarindan ayirmustir.

- Kitle fonlamasi bir projenin veya girisim sirketinin ihtiya¢ duydugu
fonu saglamak amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenen esaslar
cercevesinde kitle fonlama platformlar1 araciligiyla halktan para toplanmasina
olanak saglanmistir.

- Kitle fonlamas1 yolu ile halktan para toplanmasi, ancak Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan faaliyet izni verilen kitle fonlama platformlari araciligiyla
gerceklestirilebilmektedir. Kanunun izahname ya da ihrag¢ belgesi hazirlama
ylikiimliigiine iliskin hiikiimleri bunlar i¢in uygulanmaz hiikmii getirilmistir.

- Kitle fonlamasi suretiyle halktan para toplayan ortakliklarda pay
sahibi sayis1 bes yiizii agsa da anonim ortakliklarin paylari halka arz olunmusg
say1lmayacagi hiikiim altina alinmustir.

- Kitle fonlama platformlari, kitle fonlamasima aracilik eden ve
elektronik ortamda hizmet veren kuruluslar olarak tanimlanmugtir.
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- Kitle fonlama platformlarinin kurulabilmesi ve faaliyete baglamasi
icin SPK’dan izin alinma zorunlugu getirilmistir. Bu platformlarin kuruluslarina,
ortaklarina, pay devirlerine, ¢alisanlarina, her bir fon saglayicisi tarafindan
yatirilabilecek veya proje sahipleri ile girisim sirketleri tarafindan toplanabilecek
paranin azami limitine ve faaliyetleri sirasinda uymalari gereken diger ilke ve esaslar
ile toplanan fonlarin ilan edilen amaca uygun bir sekilde kullanildiginin kontrolii ve
denetimine iligskin esaslarin SPK tarafindan belirlenecegi kabul edilmistir.

- Kitle fonlama platformlarinin hukuka aykiri faaliyet ve islemlerinde
uygulanacak tedbirler i¢in 6362 Sayili SPK’nun 96. Maddesindeki hiikiimlerin
kiyasen uygulanacagi hiikiim altina alinmastir.

- Kitle fonlamasi platformlari ve kitle fonlamasi yolu ile halktan para
toplayan kisiler ile bunlara fon saglayanlar arasindaki iliskiler genel hiikiimlere tabi
oldugu hiikiim altina alinmistir.

- Kitle fonlamasina iligkin olarak hazirlanan bilgi formunu imzalayan
gercek ve tiizel kisiler bilgi formunda yanlis, yaniltici veya eksik bilgi verirlerse, bu
durumdan kaynaklanacak zararlardan miiteselsilen sorumlu olacaklardir.

- SPK’dan izin alinmaksizin kitle fonlama platformlar1 araciligiyla
halktan para toplandigina veya Tiirkiye’de yerlesik kisilere yonelik olarak internet
araciligtyla yurt disinda kaldiragh islem ve kaldiragli iglemlerle ayni hiikiimlere tabi
oldugu belirlenen tiirev ara¢ islemleri yaptirildigina iliskin bilgi edinilmesi
durumunda, SPK’nin basvurusu iizerine Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumu,
ilgili internet sitesine erigsimi engelleyecegi hiikme baglanmigtir.

3 Ekim 2019 tarihinde, Resmi Gazete yayimlanan paya dayali kitle
fonlamasi tebligi II1 — 35/A.1 ise paya dayali kitle fonlamasina iliskin usul ve esaslar1
diizenlemek amaci ile g¢ikarilmistir. Bu teblig kapsaminda; paya dayali kitle
fonlamasina, kitle fonlama platformlarinin Kurul listesine almmalarma ve
faaliyetlerine, paya dayali kitle fonlamasi yoluyla halktan para toplanmasina ve
toplanan fonlarin ilan edilen amacina uygun olarak kullanildiginin kontrolii ve
denetimine iliskin diizenlemeler yapilmistir (paya dayal kitle fonlamasi tebligi III —
35/A.1, Madde 2). Bu teblige gore; girisimciler baglangic asamasinda gerekli
sermaye ihtiyacini karsilayabilmek ic¢in halktan para toplama imkan1 olabilecektir.
Boylece ekonomik kalkinmaya destekleyecek potansiyele sahip yenilikgi ve
teknolojiye yonelik projelerin hayat gecirilmesine olanak saglanacaktir. Yenilik¢i ve
katma degere dayali is modeli olan ve Tebligde belirtilen teknoloji ve {iretim faaliyeti
gerceklestiren veya gerceklestirecek girisimlere yonelik kitle fonlamasi olanagi
getirilmistir (Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2019, s.1).

6362 Sayili SPK’daki yasal diizenlemeler ile Paya Dayal1 Kitle Fonlamasi
Tebliginde belirtildigi tizere paya dayali kitle fonlamasinin ii¢ tarafi vardir. Bunlar;
kitle fonlama platformu, girisimci veya girisim sirketi ile yatirimcidir. Bu taraflarin
vergi mevzuatt karsisindaki durumuna iligkin 6zel bir vergi diizenlemesi
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bulunmamaktadir. Bu nedenle paya dayali kitle fodlasinin ii¢ tarafi agisinda pozitif
vergi mevzuatt agisindan degerlendirerek ne tiir vergi tesviklerinin verilmesinin
faydali olacagina iliskin 6nerilerimizi agiklayacagiz.

Paya dayali kitle fonlamasinin taraflarindan birisi de kitle fonlama
platformudur. Paya dayali kitle fonlamasi tebligi III 4/1-k Maddesine gore Kitle
fonlama platformu (Platform): Kitle fonlamasina aracilik eden ve elektronik ortamda
hizmet veren kurulus olarak tanimlanmistir. Kitle fonlama platformlarinin bu Teblig
hiikiimleri ¢ergcevesinde faaliyette bulunabilmeleri i¢in ise anonim ortaklik seklinde
kurulmasi gerektigi hiikiim altina alimmistir (Paya dayali kitle fonlamasi tebligi 11
5/3-a). Kitle fonlama platformlari anonim sirket olarak kurulacaklari i¢in 5520 Sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 2. Maddesinde kurumlar vergisi miikellefleri olarak
sayilan sermaye sirketlerinden birisi de anonim sirketlerdir. Dolayisiyla kitle
fonlama platformlan elde ettikleri kazang {izerinden kurumlar vergisi 6demekle
yukiimlidiirler. Ayrica, platformlarda emanet yetkilisinin toplanan fon tutarini
nemalandirip nemalandirmayacagi hususu ile alinacak iicret, komisyon ve kesintiler
belirtilmistir (Paya dayali kitle fonlamasi tebligi III 11/3-f). Platformlar, Kurumlar
Vergisi Miikellefi oldugu i¢in alacaklar1 iicret, komisyon veya kesintiler kurum
kazanci olarak kurumlar vergisine tabi olacaktir. Yalniz platformlar SKP mevzuatina
tabi oldugundan alacaklar1 iicret, komisyon veya kesintilerin Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisine (BSMV) mi yoksa Katma Deger Vergisine mi tabi oldugu
hususu tartisma konusu olmaktadir (Varlik,2019). 6802 Sayili Gider Vergileri
Kanununun 28.Maddesine gore; ““ Banka ve sigorta sirketlerinin 10/6/1985 tarihli ve
3226 sayili Finansal Kiralama Kanununa gore yaptiklari islemler hari¢ olmak tizere,
her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklari biitiin muameleler dolayisiyla kendi
lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya hesaben aldiklar1 paralar banka ve
sigorta muameleleri vergisine tabidir. Bankerlerin yapmis olduklar1 banka muamele
ve hizmetleri dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya
hesaben aldiklar1 paralar (kendileri veya bagkalar1 hesabina menkul kiymet alip
satmay1, alim - satima tavassut etmeyi veya alip sattiklart menkul kiymet karsiligt
borglar1 O0demeyi taahhiit etmeyi meslek haline getirenlerin bu faaliyetleri
dolayisiyla lehlerine kalan paralar ile mevduat faizi vermek veya sair adlarla faiz ve
benzeri menfaatler saglamak iizere devamli olarak para toplama isiyle ugrasanlarin
topladiklar1 paralara sagladiklar1 gelir ve menfaatler lizerinden komisyon, iicret,
hizmet karsilig1 gibi adlarla aldiklar1 paralar dahil) da banka muameleleri vergisine
tabidir. 90 sayili Kanun Hiikmiinde Kararnameye gore ikraz isleriyle ugrasanlarla
ikinci fikrada belirtilen muamele ve hizmetlerden herhangi birini esas istigal konusu
olarak yapanlar bu Kanunun uygulanmasinda banker sayilirlar. Bir sahsin
miinhasiran altin alim ve satimi ile ugrasmasi banker sayilmasini gerektirmez”. Bu
kapsamda kitle fonlama platformu olarak kurulmus anonim sirketler 28.madde
kapsamima girmedikleri i¢in Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi’nin miikellefi
degildirler. Dolayisiyla yaptiklar islemlerden dolay1 lehlerine aldiklari paralarda
BSMV’nin konusuna girmez. 3065 Sayili Katma Deger Vergisi Kanununa (KDVK)
gore ise; Tirkiye’de yapilan ticari, sinai, zirai faaliyet ve serbest meslek faaliyeti
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cercevesinde yapilan teslim ve hizmetler Katma Deger Vergisine (KDV) tabidir
(KDVK Madde 1). Kitle fonlama platformu, girisimcilerin fon toplanmasina aracilik
hizmeti vermektedir. Bu kapsamda KVK 6/2.maddesine gore ise; “Safi kurum
kazancinin tespitinde, Gelir Vergisi Kanununun ticari kazang hakkindaki hiikiimleri
uygulanir” hitkkmiine gore platform sirketlerinin aldiklar1 komisyon, iicret vb.
KDV’ye tabi olacaktir. Tebligde girisimciler; projesine kaynak arayan Tiirkiye’de
yerlesik gergek kisiler girisimci, Tiirkiye’de kurulu veya kurulacak olan, gelisme
potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci bulunan anonim ortakliklar ise girigim girketi
olarak tanimlanmistir (Paya Dayali Kitle Fonlamas1 Tebligi 4/1-d-e). Teblig’de
belirtildigi iizere, girisimci sirketin anonim ortaklik olacagi anlagilmaktadir.
Dolayisiyla yatirimeilardan topladigi fon ile hayata gegirdigi proje sonucu elde ettigi
kazang¢ kurumlar vergisine tabi olacaktir. Paya dayali kitle fonlamada, girisim sirketi
yatirimcilardan pay karsiliginda fon toplanmaktadir. Platforma {iye olacak
yatirimcilar; gercek veya tiizel kisiler olabilir (Paya Dayali Kitle Fonlama Tebligi,
14/2-a). Yalniz yatirimcilarin sahip olduklart paya iliskin kar pay1 dagitimi ile ilgili
bir diizenleme Teblig’de yer almamaktadir. Fakat halktan para toplayan kisiler ile
bunlara fon saglayanlar arasindaki iligkiler genel hiikiimlere tabi oldugu icin kar
dagitimina iligkin kosullar i¢in Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerinin uygulanmasi
gerekmektedir. Hem gercek kisi hem de tiizel kisi olan yatirimeilarin girisimei
sirketten paylar1 oraninda kar pay1 almalar1 durumunda vergiye tabi olacaktir. Ciinkii
193 Sayilt Gelir Vergisi Kanununun 75/1.Maddesine gore kar paylari menkul
sermaye irad1 olarak kabul edilmektedir. Tiizel kisiligi olup Kurumlar Vergisine tabi
olanlarin ise alacaklar1 kar paylar1 kurum kazanci olarak kabul edilmektedir.

Yukarida aciklandig: tizere, paya dayali kitle fonlamanin {i¢ tarafi olan,
platform, girisimci ve yatirimei igin vergi sistemimizde higbir tesvik edici hiikiim
bulunmamaktadir. Oysa bu yontem ile girisimcilerin finansman olanagina ulagsmasi
amaglanmaktadir. Bu amaca uygun bir sekilde, yontemi cazip kilacak vergisel
tesviklere iligkin diizenlemelerin de ivedilikle yapilmasi gerektigi diisiiniilmektedir.
Bu konudaki 6nerimiz; paya dayali kitle fonlamasmin {i¢ tarafi olan, platform,
girisim sirketi ve yatirimcilarin en az bes yillik bir siire i¢in yukarida agikladigimiz
vergisel yiikiimliiliiklerden istisna edilmesinin uygun olacagini diisiiniiyoruz. Boyle
bir vergi tesvik diizenlemesi ile paya dayali kitle fonlama sisteminin cazip hale
gelmesi ve sistemin hizli bir sekilde gelismesi acisindan yararli olabilecegini
diistinmekteyiz.

SONUC

Kitle fonlama, girisimciler i¢in girisim sermayesi ve banka kredisi gibi
geleneksel finansman yontemlerinin disinda finansman olanagina ulasma imkani
saglamay1 amagclayan bir finansman yontemidir. Bu yontem ile girisimciler halktan
yani kii¢iik yatirnmeilardan da fon toplayabilmektedir. Birgok iilkede uygulanan bu
yontem, Tirkiye’de 2017 yilinda 7061 Sayili Kanun ile yasal dayanaga
kavusmustur. 2019 yilinda ise SPK tarafindan yayimlanan Paya Dayali Kitle
Fonlamasi Tebligi Il — 35/A.1 ile paya dayali kitle fonlamasina iligkin esaslar
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belirlenmistir. Paya dayali kitle fonlama yoOntemi ile finansal kurumlardan
borglanma olanagi olmayan girigimcilere yonelik finansman olanagina ulagsma sansi
verilmektedir.

Paya dayali kitle fonlama yonteminin hizli bir sekilde uygulanmasina olanak
saglanmasi i¢in bu yontemi cazip hale getirecek bazi diizenlemeler yapilmasi
gerekecektir. Bu uygulamay1 cazip hala getirecek yontemlerden birisi de vergi
tesvikleridir. Kitle fonlamanin uygulandig1 bircok Avrupa iilkesinde vergi tesvikleri
uygulanmaktadir. Paya dayali kitle fonlamasina iligkin vergi mevzuatimizda 6zel bir
diizenleme bulunmamaktadir. Dolayisiyla da gegerli vergi mevzuatina gore
degerlendirme yapilmasit gerekmektedir. Bu yontemin {i¢ tarafi olan platform,
yatirimci ve girisimei agisindan yiirlirliikte olan vergi mevzuati kapsaminda gesitli
vergisel yiikiimliilikler ortaya ¢ikacagi yukarida agiklanmigtir. Bu kapsamda
Onerimiz, platform, girisim sirketi ve yatirimcilarin en az 5 yillik bir siire i¢in
yukarida agikladigimiz tiim vergi ylkiimliiliiklerinden dolayr muafiyet / istisna
diizenlemesinin getirilmesidir. Boyle bir vergi tesviki diizenlemesinin paya dayali
kitle fonlamasinin bagarisini artiracagini diisiinmekteyiz.
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