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0Z

Gunumuzde girisimcilerin disuk maliyetli fona istedikleri zamanda ve kolayca erigsebilmeleri onemli
bir sorun haline gelmistir. Girisimciler, kitle fonlamasi yolu ile gerceklestirmek istedikleri projeleri
icin gerekli olan fonu, bilindik finansal kurumlardan almak yerine, kiigiik gruplardan veya her bireyin
ufak meblaglarda katkida bulunacagi cok sayida kisiden toplamaya calismaktadir. Bu modelde,
fon ihtiyaci duyan yenilikci bir proje sahibi girisimcinin, bilindik fon saglama modellerinin sert
kurallarini ortadan kaldirarak dogrudan halka ulagsma imkani bulunmaktadir. Calismada, Turkiye’de
paya dayali kitle fonlama modelini kullanarak yatirim yapanlarin, fona ihtiya¢ duyanlarin ve bunlara
aracilik yapan platformlarin yaptiklari faaliyetler, gercek bir uygulamadan hareketle hem vergisel
duzenlemeler hem Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi hem de Turkiye Muhasebe (Finansal
Raporlama) Standartlar1 cercevesinde ele alinmustir. Turkiye’de kitle fonlamaya yonelik vergi ve
muhasebe standartlar1 kapsaminda 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir. Dolayisiyla calismadaki
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gercek bir ornek uygulamanin ¢oziimit mevcut vergi dizenlemeleri ve uygulanabilir finansal raporlama
cerceveleri 1s1g1nda yapilmustir.

Anahtar Kelimeler: Kitle fonlama, paya dayali kitle fonlama, Turkiye diizenlemeleri

Jel Kodu: M40, M4

ACCOUNTING APPLICATIONS RELATED TO PARTIES WITHIN THE SHARE-BASED
CROWDFUNDING MODEL

ABSTRACT

Nowadays, it has become an important problem for entrepreneurs to easily acces slow-cost funding
whenever they want. Entrepreneurs try to collect the funds required for the projects they want to
realize through crowdfunding, instead of receiving them from well-known financial in stitutions, from
small groups or a large number of people to whom each individual will contribute small amounts. In
this model, an entrepreneur with an innovative project who needs funding for their ventures has the
opportunity to reach the public directly by eliminating the rigid rules of known funding models. In the
study, the activities of those who invest using the share-based crowdfunding model in Turkey, those
who need funds and the platforms that mediate the mare discussed, based on a real application, within
the framework of both tax regulations, General Communiqué on Accounting System Application
and Turkish Accounting (Financial Reporting) Standards. In Turkey, there is no special regulation on
crowdfunding within the scope of tax and accounting standards. Therefore, the solution of the sample
application in the study has been made in the light of existing tax regulations and applicable financial
reporting frameworks.

Keywords: Crowdfunding, equity-based crowdfunding, Turkish regulations

Jel Code: M40, M49

1. GIRIS

itle fonlama modeli, inovatif, ilgi ¢ekici bir projesi olan girisimcilerin projelerini ¢ok sayida in-

B sana ulastirilarak fon elde etme maksadiyla yapilan bir fon arama modeli olarak karsimiza ¢ik-
maktadir. Kitle fonlama modeli, son yillarda ¢ok sayida girisimcinin uriinleri veya is fikirleri

icin gerekli olan finansmani elde etmede kullandiklar1 yeni ve gelisen bir finansman saglama modelidir.

Tum dunyay1 derinden etkileyen 2008 yili finansal krizi, bankacilik kesiminin ve finansal piyasalarin
etkinsizligini ortaya koymustur. S6z konusu bu kriz hukuimetlere, duizenleyici kuruluslara tedbirler aldi-
rarak ekonomiyi dizeltmeye sevk etmis ve bunun sonucu olarak da fona erismede cok daha sert kurallar
gelmistir. Fakat bu sert kurallar dizisi daha yolun basinda olan girisimleri ve kui¢iik isletmeleri olumsuz
yonde etkilemigtir. S6z konusu kisitlara ve fona ulagsmadaki zorluklara ayrica teknolojide yasanan ¢igir
acici gelismelerde eklenince girisimciler alternatif fon arama yollarina yonelmistirler.
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Kitle fonlama yontemi ile fon saglama modeli geleneksel fon saglama modellerinin aksine herkese agik
bir modeldir. S6z konusu bu model baslangi¢ evrelerinde, daha ¢cok sanatcilarin eserlerine veya yenilikci
projelere fon saglama yoni ile on plana ¢ikmig ancak daha sonraki zamanlarda hizli bir sekilde bagka
alanlara sirayet etmistir. Girisimciler kitlelere erisimde giinumuzde cok kullanilan ve etkinligi yuksek
olan sosyal medyanin da insana ulagsma yonuinu kullanarak, ihtiya¢ duyduklari fon i¢in talepte bulunma-
ya baglamiglardir. Ozetle bu modelde, yenilikgi bir fikri veya projesi olan ve gerceklesmesi igin gerek
duyulan finansmanin kui¢iik gruplardan veya her bir bireyin kiiciik meblaglarda destekte bulunarak top-
lanmasina ¢alisilmaktadir.

Calismada kitle fonlama modeli dnce teorik cercevede ele alinmis, daha sonra ise gercek bir uygulama-
dan hareketle paya dayali kitle fonlama modelinden faydalanan her bir tarafin yaptiklar1 faaliyetlerin
hem MSUGT hem de muhasebe standartlar1 cergevesinde muhasebelestirilmesine yer verilmistir.

2. KITLE FONLAMA FINANSMAN MODELI

Isletmeler i¢in istedikleri zamanda ve kolayca duisiik maliyetli finansmana erigsebilmek giinimuz diin-
yasinda onemli bir sorun tegkil eder olmustur. Ozellikle kurulug agamasinda olan, yeni kurulmus ya da
yenilik¢i bir fikre sahip ve hentiz piyasada yeterli duzeyde sayginlik kazanamamig kuiguk isletmelerin
finansman olanaklar1 daha kisithidir (Yildirim & Karabayir, 2024: 333). Iste bu noktada kitle fonlamasi
projelere finansman imkani taniyan bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kitle fonlama yontemi genelde ozel, yenilikei, ilgi ¢ekici projelere finansman destegi saglamaktadir. Bu
yontemle kullanilarak fona ulagilirken taraflarin tek muhatabi kitle fonlama platformudur. Bu sayede fi-
nansmana gereksinim duyan taraf kitle fonlama platformlarina, projenin ozelliklerini detayl bir sekilde
girerek ihtiya¢ duydugu fonu kargilamak icin kitlelere ulagmaktadir.

Literaturde kitle fonlama kavraminin farkli tanimlarina rastlamak mumkundur. Bazi tamimlara yer ve-
rilecek olursa; kitle fonlama, cok sayida kigsiden, kurulustan toplanan kuiguik tutarlardaki paranin bir
girisimi fonlamak icin bagvurulan bir modeldir (Kirby & Worner, 2014: 8). Diger taraftan kitle fonlama,
kuiguk tutarda yatirimda bulunmak niyetinde olan yeni yatirimcilar ile sermaye artirmayr hedefleyen
girisimciler arasinda interneti kullanan platformlar araciligiyla iletisim kurma modeli olarak tanimlan-
maktadir (Valanciene & Jegeleviciute, 2013: 41).

Kitle fonlama modeli, nitelikli taraflardan ziyade bireylerin belli bir proje veya girisimin fonlamasidir.
Teoride geleneksel bankalar parasi olanlar ile paraya gereksinim duyanlar arasinda arac1 konumda ol-
dugundan, bireyler kendi tasarruflariyla yatirimlart dolayli bir yoldan fonlamaktadirlar. Kitle fonlama
sisteminde ise herhangi bir araci olmaksizin bu fonlama islemi ger¢eklesmektedir (Schwienbacher &
Larralde, 2012: 4). Yani finansmana ihtiya¢ duyan kesim, internet iizerinden platform aracilig ile direkt
olarak fonu saglayacak bireylere ulagsmaktadir.

Ilk baglarda kitle fonlama yontemi bir fon saglama isleminden daha ziyade hayirseverlige dayanan bir
yontem olarak kullanilirken, bugtinlerde ise geziler, bilimsel aragtirmalar, filmler, kampanyalar, albiim-
ler, kitaplar ve tirtin fonlanmasi gibi bir¢ok farkl turde fikri desteklemek i¢in kullanilmaktadir (Beau-
lieu vd., 2015: 3). Baglarda bagis ve odul yoluyla ortaya ¢ikan kitle fonlama modeline yonelik dunya
genelinde yasal duzenlemelere rastlanmamistir. Daha sonraki sureclerde kitle fonlama modelinin paya
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veya borca dayali olarak uygulanmaya baglamasi ile birlikte sermaye piyasast kurullari tarafindan ya-
pilan yasal duzenlemelerle bu turler sistemli ve guivenilir hale getirilmistir. ABD’de 2012 yilinda JOBS
(Jumpstart Our Business Startups Act) Yasasi’yla paya ve borca dayali kitle fonlama duzenlemeleri
onaylanmustir.

Turkiye’de ise 2010’1u yillardan itibaren bagis ve odule dayali kitle fonlama platformlar: faaliyetlerine
baglamistir. Ancak o zamanlarda Turkiye’de paya ve borca dayali kitle fonlamasina iligskin 0zel duzen-
lemelerin bulunmamasi bu turlerin gelismesini yavaglatmisgtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan 6362 sayili kanunun 2017 yilinda diizenlenmesi ile birlikte
paya dayalr kitle fonlama modelinin yasal alt yapist olusturulmustur. Yine SPK tarafindan 03.10.2019
tarih ve 30907 sayili Resmi Gazete’ de “Paya Dayali Kitle Fonlamast Tebligi (11I-35/A.1)” yayimlana-
rak yururluge girmistir. S6z konusu bu teblig ile sadece paya dayali kitle fonlama modeline iligkin du-
zenlemeler yer almistir. 27.10.2021 tarih ve 31641 sayili Resmi Gazete’de yeni “Kitle Fonlamasi Tebligi
(I11-35/A.2)” yururluge girmistir. Bu tebligde paya dayali kitle fonlama duizenlemelerine ek olarak borca
dayali kitle fonlama duizenlemeleri de yer almistir.

2.1. Kitle Fonlamanin Turleri

Kitle fonlama modelinin gerceklestirdigi amaca ve yatirimcilarindan toplanan fonun geri donuis sekline
gore en sik tercih edilen dort degisik turtt bulunmaktadir. Bunlar bagisa, odule, paya ve borca dayali kitle
fonlama turleridir. Baz1 kaynaklarda kitle fonlama modeli tirlerinin finansal ve finansal olmayan kitle
fonlama turleri olarak gectigi gorulse de literaturde genellikle bu dort modelin kullanildig1 goriilmek-
tedir. Finansal olmayan tir olarak bagisa ve odule dayali kitle fonlama modeli; finansal tur olarak da
paya ve borca dayali kitle fonlama modeli yer almaktadir. Calismamizin paya dayali kitle fonlamasina
odaklandigindan, diger fonlama turlerine burada ¢ok kisaca yer verilmistir.

2.1.1. Bagisa Dayal Kitle Fonlama

Bu model, ilk drneklerin gorildugi modeldir ve bagis yapanlarin bagiglarini herhangi bir finansal kargi-
lik beklemeden verdigi, tamamen yardim amagli yapilmaktadir (Massolution, 2015: 41). Bu tur projele-
re destek olanlar finansal bir getiri isteginde degillerdir, bu yuizden bu modelde risk de yoktur (Onur &
Degirmenci, 2015: 2). Bu nedenle bazi1 proje sahibi girisimcilerin bu modelle arzu ettikleri tutarda fona
erismeleri zordur. Tam tersine diger bazi projeler de yatirimeilar tarafindan ilging bulunduklarindan ya
da saglikla ilgili baz1 projelere kars1 yatirnmcilar daha duyarl yaklagtigindan girisimcilerin talep ettikleri
fondan daha yiksek meblaglarda kaynak toplanabilir.

2.1.2. Odile Dayal Kitle Fonlama

Finansal olmayan kitle fonlama tiiri olan ddiile dayali kitle fonlama modelinde, kitle fonlayicilari kam-
panyadan toplanan fonlarla bir tur odul karsiliginda bir kampanyaya destek olmak icin finansman sag-
larlar. Bu model, belirli bir girisime veya projeye bagis toplamak isteyen ve bunun karsiliginda da kugik
ve cogunlukla parasal bir degere sahip olmayan oduller verebilen proje sahibi girigsimciler tarafindan
kullanilan bir modeldir ve oduller sembolik bir degerdedir (De Buysere vd., 2012: 10). Bu modelde
odulun degeri genellikle yapilan destegin degerinden dusitk olmaktadir
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Odile dayal: kitle fonlama modelinde ayrica fon saglayicilarina finanse ettikleri proje urinlerini triin
piyasaya suriilmeden once daha uygun bir fiyatla veya baska 6zel avantajlarda saglanir (Mollick, 2014:
3). Urtinlerin destekcilere On satisi bu modelin en ¢ok basvurulan sekli olarak bilinmektedir.

2.1.3. Borca Dayal Kitle Fonlama

P2P (peer to peer) olarak bilinen bu model, birbirlerinden bihaber olan bireylerin geleneksel fonlama
kuruluglarina bagvurmadan, internet araciligiyla bor¢clanma islemleri icin kullanilmaktadir. Turkcede
denkler arasi, kisiler aras1 bor¢lanma olarak da bilinir. Bu tiirde, girisim sahibi ihtiyaci olan fon tutari
icin taraflar arasinda daha dnceden belirlenmis faiz ve vadede hedef yatirimcilardan bor¢clanmay1 amag-
lamaktadir (Isler, 2014: 57).

Bu yontem daha ¢ok sirketinin hisselerini yatirimcilara vermek arzusunda olmayan girisimciler igin
kullanilmaktadir. Ayrica, yatirimeilar cazip faiz getirisi saglarken; girisimciler de uygun maliyetli borg-
lanma imkani elde etmektedirler.

2.1.4. Paya Dayal Kitle Fonlama

Calismamizda ornek uygulama ile destekleyecegimiz bu kitle fonlama modelinde ise yine platform ara-
ciligiyla insanlara ¢agrida bulunularak, destek karsiliginda, girisimcinin veya bir projesi olan sirketin;
payinin, temettusuinuin verilmesi seklinde gerceklesen bir modeldir (Sahinoglu, 2019: 26).

Yeni bir projesi olan girisimcinin projesini hayata gecirebilmesi i¢in fon saglayan kesimden bir 0z kay-
nak pay1 karsiliginda fon toplanmasi yoluyla uygulanan bir modeldir. Yatirimcilar agisindan bakildigin-
da kar elde etmeye ilave olarak bir girisime, bir projeye destek olmak gibi bir gudiyle de bu modelin
kullanildig1 goriilmektedir.

Bu turun tercih edilmesi durumunda platform araciligiyla girisimci isletmenin degerlemesi, is plani,
toplanacak fonun nerelerde ve ne sekilde degerlendirilecegi, isletmenin hisselerinin hangi oranda satiga
sunulduguna dair birtakim bilgilerin de paylasilmasi gerekmektedir (Mumcu, 2021: 32). S6z konusu
bu bilgilere taraflar arasinda yapilan sozlesmelerde yer verilmekte ve fon toplayan platformun sitesinde
paylasilmaktadir.

Bu modelde yatirimciy1 korumak amaciyla kitle fonlamanin parasal buyuklugu, cografi imkanlari ve
pazarlama imkanlar1 sinirlandirilmigtir. Paya dayali kitle fonlama modeli, ¢cogunlukla hisse senedine
benzer dizenlemeleri icermektedir. Hisse senedine benzer bir getiriyi yatirimcina sunmaktadir.

2.2. Kitle Fonlamanin Taraflar1

Kitle fonlama yonteminde u¢ farkli taraf yer almaktadir. Birinci taraf proje sahibi girisimciler yani fon
arayanlardir. Bunlar, piyasaya direkt ulagsmak, destek¢ilerden fon toplamak i¢in bu modeli tercih ederler.
Kitle fonlama sistemi araciligiyla fon arayanlar, genelde baska yollarla projelerine fon saglayamayan
ya da sermayelerini artiramayan girisimcilerdir (Valanciene & Jegeleviciute, 2013: 41). Kitle fonlama,
bu tur girisimlere sadece sermaye tedarik etmekle kalmaz, ayrica girisimcilerin yani fon arayanlarin
fikirleri veya projeleri icin bir test olanagi da sunmaktadir. Bu sekilde proje veya fikirler daha hayata
gecmeden piyasada olugabilecek algiy1 gorebilme imkanina kavugabilmektedir.
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Kitle fonlama modelinin ikinci tarafi projeleri finansal agidan desteklemeye kararlt olan, risk almay1
seven ve belli bir oran ve tutarda getiri arzusunda olan yatirimcilar yani fon saglayanlardir. Burada
yatirimcilar, kendileri ag¢isindan umut veren veya ilging bulduklari girisimleri secerek fon tedarikinde
bulunurlar. Bu yatirimcilarin bir bolumuntin yatirimci olarak kitle fonlama sistemine dahil olmak igin
ozellikleri belirlenmemisken, diger bir bolumiuniin ise 0zel nitelikleri bulunmaktadir (Bouncken vd.,
2015: 411). Ozel nitelikleri olan bu yatirimcilar, nitelikli ve nitelikli olmayan yatirimcilar olacak sekilde
bir ayrima tabi olmaktadir. Bu sekilde bir ayrimin temelinde yatan ana amag¢ yatirimeilarin getiri elde
etme istegidir.

Kitle fonlama modelinde tigiincti taraf ise yeni proje veya fikir sunma arzusunda olanlarla bu tur pro-
jeleri destekleme niyetinde olan yatirimcilar bir araya getiren, aralarinda kopru vazifesi uistlenen kitle
fonlama platformlaridir. Bu kitle fonlama platformlari, internet sitesi seklinde faaliyet gerceklestirdik-
leri icin “web sitesi saglayicilar” olarak da bilinmektedir. Bu platformlar, teknolojik altyap: destegini
kullanarak fon arayanlarin projelerini potansiyel destekg¢ilere ulastirmaktadir (Beaulieu vd., 2015: 4).
Sistemin iglemesi i¢in bu platformlar butyuik bir ®oneme sahiptir, ¢ciinkti bu platformlarin ana gorevi kam-
panya surecini olusturmak, yonetmek, kontroliinii yapmak ve sonug olarak sistemin sorunsuz bir sekilde
caligmasini temin etmektir.

2.3. Kitle Fonlama Sisteminin Isleyisi

Platformlara birbirinden farkli projeler sunulur ve ana hedef daha dnce sartlar1 ve tutar1 belirlenen fon
tutarini elde etmektir. Bu platformlara daha once belirtilen finansal getirisi olan modellerde sunulabi-
lecegi gibi finansal getirisi olmayan modellerde sunulabilir. Platformlarda sunulan projeler i¢in daha
oncesinde belirlenen finansman tutarina erisme olanagi ancak ve ancak kampanyalar i¢in yapilan plana,
programa ve bunlarin nasil yurutuldugune bagl olmaktadir (A¢ikgoz vd., 2020: 63-64). Kitle fonlama-
nin farkli modelleri oldugundan her bir tir icin benzer yolu izlemek projede basariya ulagsmak acisindan
yeterli olmayabilir. Kitle fonlama sisteminin igleyisi ana hatlariyla asagida aciklanmugtir.

Hedeflenen fon tutarmin belirlenmesi asamasinda, projelerin iriin veya hizmet agsamasina gelebilmesi
ve gereksinim duyulan fona ulagabilmek i¢in asamalarin tamaminda olusabilecek maliyetleri ve riskleri
dikkate alarak, piyasa sartlar1 ile uyumlu bir fiyatlama yapilmasi sarttir (Yucel, 2021: 41). Cunki bir
projeye uygun bir fon tutarinin belirlenmesi en az projenin tanitilmasi kadar onemlidir. Ayrica proje-
nin fonlanmasi i¢in amaglanan tutar ile projenin tanittminin birbirlerini destekleyici nitelikte de olmasi
gerekmektedir. Bundan dolay1 girisimciler, projelerini ancak etkili bir sunum ve tanitimla yatirimcilari
cezbedici bir duruma getirebilirler (Aydin, 2019: 15).

Proje sahibi girisimciler kitle fonlama modelini ticari bir sebeple girisimlerine fon saglamak maksadiyla
kullandiklar1 hallerde, projelerini cazip hale getirebilmek icin hedef belirledikleri kitlelerle bazi “mah-
rem bilgileri” paylasarak suireci seffaf duruma getirmektedir. Kaynak saglayanlara sagladiklar: fonlarin
karsiliginda hediye, odul, ortaklik veya getiri sunulmasi asamasinda, proje sahibi girigsimci tarafindan
projenin finansmani icin daha onceden belirlenen hedefe erisilmesi halinde destekgilere kitle fonlama
modeline gore getiri sunulmaktadir.
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Hedeflenen fon tutarinin olugsmasi ve tedariki agamasinda ise proje, belirlenen suireye ulasildiktan ve
arzu edilen finansman tutarina erisildikten sonra, daha once taraflarin belirledigi sozlesmede yer alan
komisyon bedeli kesilir ve akabinde kalan tutar yatirimecinin hesabina gegirilmektedir (Akyildiz, 2021:
13). Fakat fon toplama faaliyeti basarisiz olursa platformlar daha az tutarda komisyon ticreti alarak ya
da hicbir komisyon ucreti almadan o zamana kadar toplanmis olan fonu yatirimcisina iade etmektedirler.
Bagka bir anlatimla bagari durumunda da bagarisizlik durumunda da uygulanan kurallar yatirimcei ile
platform arasinda imzalanan sozlesme ve Kitle Fonlama Tebligi'nde belirlenen hiikiimler dogrultusunda
uygulanmaktadir.

3. LITERATUR TARAMASI

Kitle fonlama yazininda diinyada ve Turkiye’de yapilmis pek ¢ok ¢alisma bulunmaktadir, fakat kitle
fonlama sisteminde taraflarin yapacaklari islemlere iligkin faaliyetlerin muhasebe kayitlarina dair calig-
malarin hem yabanci hem de yerli literatirde olduk¢a ¢cok az sayida oldugu gorulmustir.

Agrawal ve digerleri (2014) calismalarinda paya dayal: kitle fonlamanin gelisim unsurlarini tam anla-
miyla belirleyememisler, ancak diger kitle fonlama modellerinden daha etkili oldugu sonucuna varmis-
lardir. Yazarlar, paya dayali kitle fonlama modeliyle ilgili yasal duzenlemeler olmadigi takdirde yatirim-
cilar i¢in sorun olacagini vurgulamislardir. Paya dayali kitle fonlama modelinin gelismesiyle birlikte bu
modelin daha da tesvik edilecegi ve katilimin daha da artacagi sonucuna ulasilmislardir.

Nicolaescu ve digerleri (2016) kitle fonlama faaliyetinin hukuki zemini ile halihazirda uygulanan yasa-
lara gore muhasebelestirilmesini Romanya icin ele aldiklar1 ¢aligmalarinda, kendi gelistirdikleri ornek
uygulama paralelinde paya dayali kitle fonlama modeli ile ¢cevrimici kitle fonlama platformlar1 tizerin-
den baglattiklar1 kampanyanin olumlu neticelenmesi sonucunda elde edilen fonun ‘“Odenmis Sermaye”
hesabina kaydedilmesi gerektigini, buna ilave olarak komisyon ucreti ile katma deger vergisinin nasil
muhasebelestirilmesi gerektigi stirecini iglemislerdir.

Durlanik ve Yildirim (2019 kitle fonlamanin dinya ve Turkiye 6rneklerini inceledikleri calismalarin-
da, kitle fonlama modelinin sagladig1 yararlarin ortaya konmasi ve kitle fonlamanin vergilendirilmesi
hakkinda cesitli tavsiyelerde bulunmuglardir. Gelir getiren her unsurun ve vergiyi doguran olayin, her
bir kitle fonlama tarafi icin farkli dusuniliip vergisel olarak yapilacak olan diizenlemelerde konunun
genis kapsamli olacak sekilde her acidan ele alinmasi gerektigi, kitle fonlama sisteminin vergisel ko-
nularda da suiistimale ac¢ik oldugu gercegi goz oniinde tutularak yapilacak denetimlerin daha siki bir
sekilde olmasi gerekliligi izerinde durmusglardir.

Yakar ve Kandir (2020) ¢alismalarinda paya dayali kitle fonlama turiniin daha hizli bir sekilde uygu-
lanabilmesine destek vermek icin vergi tesvikleri uygulanmasi gerektigini, modele iligkin Turkiye’de
vergi mevzuatinda 0zel bir dizenleme bulunmadigini, dolayisiyla da mevcut vergi duzenlemelerine
gore degerlendirme yapildig1 sonucuna ulagmiglardir.

Camgdz ve Yilmazturk (2023) Turkiye icin inovatif girisimciligin finansmaninda paya dayah Kkitle
fonlamaya yatirim yapanlarin motivasyon faktorlerini ele aldiklari calismalarinda, bir yatirimer bir
projeye yatirim yaparken, yatirim yapacagi projeyle alakali tanitici unsurlari, projenin 6zgiin olmasi ve
surece katki saglarken yenilik¢i bir bakis acis1 ile gelecegi gorebilen unsurlarin etkisiyle yatirim yapildi-
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&1 tespit edilmigtir. Ayrica, erkek yatirimeilarin finansal 0geleri daha ¢ok dnemsedigi, borsada yatirimei
olanlarin ise daha fazla getiri istedikleri sonucuna da ulagmislardir.

Ozturk ve digerleri (2023) ¢aligsmalarinda dinyada ve Turkiye>de paya dayali kitle fonlama modeli
uygulamalarini incelemigler, modelin avantaj ve dezavantajlarini ortaya koymuslar, Turkiye’de paya
dayali kitle fonlamanin gelismesi i¢in birtakim tavsiyelerde bulunmuslardir. Ayrica modelin Tiurkiye
gibi gelismekte olan ulkelerde finansman agisindan dnemli bir alternatif olusturdugu, bu modelin giri-
simcilere daha dustuik maliyet ile finansmana ulasabilme imkanini verdigi sonucuna ulagmislardir.

4. TURKIYE’DE PAYA DAYALI KITLE FONLAMA UYGULAMALARI VE MUHASEBELES-
TIRILMESI

Turkiye’deki vergi mevzuatinda kitle fonlama sistemine has bir diizenleme bulunmamaktadir. Bundan
dolay1 kitle fonlama sisteminde yer alan taraflarinin vergisel yukumlulukleri yururlukte bulunan ilgili
diger hukiimlere gore yapilmaktadir. Bu calismada paya dayali kitle fonlamaya dahil olan taraflarin
yapacaklart muhasebe kayitlart hem TMS/TFRS’ye hem Muhasebe Sistemi Uygulamalar1 Genel Tebli-
gi’ne gore ele alinmugtir.

4.1. MSUGT’ ye Gore Paya Dayali Kitle Fonlamanin Muhasebe Uygulamalari

Kitle Fonlama Tebligi III-35/A.2°nin 5. maddesinin a bendinde “faaliyette bulunacak olan paya dayali
kitle fonlama platformlarimin anonim sirket seklinde olmalart zorunlulugu...” ifadesi yer almaktadir.
Tebligin 11. maddesi 3. fikras1 f bendinde, “platformlarda emanet yetkilisinin toplanan fon tutarini ne-
malandirp nemalandirmayacagi hususu ile alinacak iicret, komisyon ve kesintiler belirtilmistir.” Ayni
tebligin 16. maddesinin 1. fikrasinda “foplanan fonlarin sadece sermaye artirimi yapmak suretiyle ¢ika-
rilacak paylar karsiliginda fonlanan sirkete aktarilmasi mecburiyeti” bulundugundan dturii proje sahibi
girisimci sirket, topladigi fonlar1 sadece sermaye artiriminda kullanmak zorundadir.

Kitle fonlama platformlar1 anonim sirket olduklari icin Kurumlar Vergisi mukellefi olmaktalar ve hiz-
metleri karsiliginda alacaklart uicret, komisyon veya kesintiler kurum kazanci niteliginde oldugundan
Kurumlar Vergisi yukuimlusu olmaktadirlar, ancak bilindigi iizere bu vergi kitle fonlama platformlarinin
ticari kar1 izerinden degil mali kar1 iizerinden alinacaktir. KDV ile ilgili olarak dogrudan bir huikiim bu-
lunmadigindan dolay1 KDV Kanunu’nun 1. maddesinde “Tiirkiye’de yapilan ticari, sinai, zirai faaliyet
ve serbest meslek faaliyeti cercevesinde yapilan teslim ve hizmetler, her tiirlii mal ve hizmet ithalati, di-
ger faaliyetlerden dogan teslim ve hizmetler Katma Deger Vergisi’ne tabidir.” agiklamasindan hareketle
KDV uygulamas: yapilacaktir.

Yukaridaki diizenlemeler dogrultusunda ¢alismanin devaminda paya dayali kitle fonlamasina iligkin bir
ornek uygulama ve MSUGT’ye gore muhasebe kayitlarina yer verilmistir.

UYGULAMA 1: Bu uygulama Fongogo Kitle Fonlama Platformu’nda yer alan gergek uygulamadan
faydalanilarak gelistirilmistir (https://yatirim.fongogo.com/campaign/lojipark). Lojistar Teknoloji Ano-
nim Sirketi halka acik olmayan bir teknoloji girisim sirketidir ve lojistik sektorinde faaliyette bulun-
maktadir. Sirket yuriitilecek olan kampanya kapsaminda hazirlamis oldugu bilgi formunu Fongogo
Paya Dayali Kitle Fonlama Platformu’na sunmus, 01.04.2022 tarihinde yatirim komitesinin onayin-
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dan gecerek, kampanya 06.04.2022 tarihinde baglatilmistir. Sirketin gereksinim duydugu fon 1.050.000
TL, kampanya suresi ise 60 gundur. Toplanacak tutar 1.260.000 TL’ye kadar artirilabilecektir. Ctnki
KGK’nin Kitle Fonlama Tebligi’nin 16/4. maddesine gore “talep edilen fon miktarimin azami yiizde
20’sine kadar ek fon toplanabilir.” ifadesi yer almaktadir. Toplanan fonlar ise sermaye artiriminda kul-
lanilacaktir.

Kampanya hakkindaki genel bilgiler soyledir:

Cikarilacak Paylarin Turi: Toplanan fon karsilig1 yatirimcilara verilecek paylar nama yazili ve B grubu
olacaktir. B grubu paylari imtiyazli degildir.

Cikarilacak Paylarin Nominal Degeri: Birim nominal degeri 0,01 TL, paylarin toplam nominal degeri
4.667 TL (ek fon ile 5.600 TL) olacaktir.

Cikarilacak Paylarin Satig Fiyati: 466.670 adet pay (ek fon ile 560.004) satisa sunulacak olup paylarin
birim satis fiyat1 2,25 TL olacaktir.

Kampanyaya dair giderler asagidaki gibidir:
e Girisim Sirketi Giderleri

Platformda kampanyanin yayinlanma bedeli olan tutari, girisimci sirket platforma 2.500 TL + yuzde 18
KDV! olarak odeyecek ve proje basarisiz olursa bu tutarin iadesi olmayacaktir. Bu 6deme fonlar toplan-
maya baglamadan dnce yapilir.

Kampanyanin basarili olmasinin akabinde girisim girketi, platforma toplanan fon tutarinin yuzde 7,5’
+ ylizde 18 KDV’si kadar hizmet bedeli 6demesi de yapacaktir. Kampanya basarisiz olursa yukarida
bahsi gecen basari Uicretleri alinmayacak ve tiim yatirim tutarlari yatirimceilarina herhangi bir kesintiye
ugramadan iadesi yapilacaktir.

Kampanya basarili olursa Merkezi Kayit Kurulusu A.S. toplanan fonun binde 1’i + yuzde 18 KDV ve
toplanan fonlar1 blokaj eden Istanbul Takas ve Saklama Bankast A.S. topladig1 fon tutarinin binde 1°i
+ binde 1 BSMYV tutarinda alacagi islem bedelini kampanya bitiminde platformun faturasina istinaden
sirket tarafindan 6demesi yapilacaktir. Bagarisiz olma durumunda ise s6z konusu paylar talep edilen fon
tutar1 iizerinden kesilecektir.

¢ Katihmcilarin Uye Giderleri

Odeme islemi komisyonu olarak yuzde 1,75 + yuzde 18 KDV oranindaki tutar yatirrmcinin yapacagi
odemeye eklenir. EFT ile yapilan 6demelerde ise EFT masrafi yatirimciya aittir. Toplanan fonlari giri-
sim sirketi sermaye artirrminda kullanacaktir. Kampanyaya 408 yatirimei 1.158.622 TL'lik fon saglamis
ve kampanya bagarili sekilde sonuclanmuisgtir.

Yukarida verilen bilgilere hesaplamalar ve taraflarin MSUGT cercevesinde yapacaklart muhasebe kayit-
lar1 asagida yer almaktadir.

1 Ornek uygulama 2022 yilina ait oldugundan KDV orani yuizde 20 olarak degil, aslina uygun olarak ytuizde 18 olarak alin-
migtir.
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Kampanyanin Basarili Olmasi Sonucunda Yapilan Hesaplamalar:

Girisimci igletme tarafindan platforma ddenecek komisyon tutar1 = 1.158.622 TL x 0,075 = 86.896,65
TL

Odenecek komisyon izerinden hesaplanan KDV tutar1 = 86.896,65 TL x 0,18 = 15.641,40 TL
Platformuna yapilacak toplam ddeme = 86.896,65 + 15.41,40 = 102.538,05 TL

Merkezi Kayit Kurulusuna (MKK) 6denecek bedel = 1.158.622 TL x 0,001 = 1.158,62 TL
MKK bedelinin KDV’si = 1.158,62 TL x 0,18 = 208,55 TL

Merkezi Kayit Kurulusunun KDV dahil alacagi tutar = 1.158,62 + 208,55 = 1.367,17TL
Takasbank’a ddenecek tutar = 1.158.622 TL x 0,001 = 1.158,62 TL

Takasbank’a ddenecek tutar iizerinden BSMV=1.158,62 TL x 0,001 = 1,16 TL

Takasbank’a d6denecek toplam tutar = 1.158,62 + 1,16 = 1.159,78 TL

Girisimcinin elde edecegi net fon tutar1 = 1.158.622 — (102.538,05 + 1.367,17 + 1.159,78 TL) =
1.053.557 TL

Projeye destek olan taraflar; toplamda 1.158.622 TL / 2,25 TL = 514.943 adet hisse satig1 olmustur.
ABC AS’nin 67.500 TL (30.000 adet) pay satin aldigini varsayalim. Satin alma esnasinda toplamda
128 TL EFT ve BSMV masrafi kesilmistir. Isletme 6demeyi kredi kartiyla yapmadigi i¢in yuzde 1,75 +
yuzde 18 KDV uyelik masrafina katlanmamuigtir.

Kitle fonlama tebliginin 4. maddesinin “s” bendinde pay, “Fonlanan sirketin sermayesini temsil eden
ve sahibine ortaklik hakk: veren menkul krymet” seklinde tanimlandigindan yatirimcilarin satin aldiklari
paylar “Menkul Krymet” olarak degerlendirilmektedir.

Kitle fonlama yoluyla elde edilen sirket paylarinin bu paylara has aktif igleyen bir piyasanin olmayisi
nedeniyle satis olanaklart bir hayli az olmaktadir. Bundan dolay1 bu ozellikte yer alan paylarin nakde
cevrilebilme imkani aktif bir borsada igleme acik olan paylara gore daha siirli olmasindan oturt duran
varlik olarak takip edilmesinin daha uygun olacagi degerlendirilmektedir. Eger paya dayali kitle fonla-
ma yatirimeisi sahip oldugu bu paylart uzun vadeli bir saikle satin almigsa 248 Diger Mali Duran Var-
liklar hesabinda, fakat kisa vadede elden ¢ikarma niyetiyle satin almigsa 118 Diger Menkul Kiymetler
hesabinda takip de edebilir. Yine de yukarida anlatilan bu 0zel durumlarin finansal tablo dipnotlarinda
aciklanmasi yatirimeiy1 korumak acisindan onemlidir. Diger taraftan hisse senetlerini satin almak icin
banka tarafindan kesilen EFT ve BSMV nin bedeli isletmenin yatirim faaliyetiyle ilgili oldugundan 770
Genel Yonetim Giderleri veya 653 Komisyon Giderleri hesabinda muhasebelestirilebilir.
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A) Yatirinmci1 ABC AS’nin Yapacag Kayitlar

*  Projenin basarili olmasi durumunda yatiromcimin paylari satin alma ve EFT ile BSMV kayit-

lar1
248 DIGER MALI DURAN VARLIKLAR 67.500
102 BANKALAR 67.500
653 KOMISYON GIDERLERI 128
102 BANKALAR 128

Fon toplama igleminin basarisizlikla sonu¢lanmasi halinde ise ABC AS, satin almig oldugu paylarin
iptal kaydini1 parasi iade edildiginde yapacaktir.

e ABC AS’nin satin aldig1 paylarm iptali kayd:

102 BANKALAR 67.500
248 DIGER MALI DURAN
VARLIKLAR 67.500

B) Kitle Fonlama Platformunun Yapacagi Kayitlar

Kitle fonlama platformu aracilik hizmeti sunmakta, dolayisiyla bu hizmetten elde ettigi komisyonu esas
faaliyetinden saglamis olmakta ve 600 Yurtici Satiglar hesabina kaydetmesi gerekmektedir. Yine ayni
sebepten oturl kitle fonlama platformu topladigi fonlari, proje sahibi girigsimci sirketin hesabina gegin-
ceye kadar 329 Diger Ticari Borglar hesabinda izlemesi uygun olacaktir. Platform Takasbank ve MKK
adina kestigi tutarlar1 06deyinceye kadar 336 Diger Cesitli Bor¢larda izleyebilir.

* Kampanya basinda projeyi platforma kaydetmek icin girisimci sirketten alinan tutarm kaydi

102 BANKALAR 2.950
600 YURTICI SATISLAR 2.500
391 HESAPLANAN KDV 450

* Fonlar platform adina emanet yetkilisi nezdinde acilan ve kampanya bitimine kadar bloke
olan hesapta toplanan paralarmm kaydi

102 BANKALAR 1.158.622
-Bloke Edilen Hesap
329 DIGER TICARI BORCLAR 1.158.622
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¢ Kampanya bitiminde blokaj kaldirilip hesaptan emanet yetkilisi Takasbank, Merkezi Kayit
Kurulusu ve Platforma ait komisyonlar Kesildikten sonra girisimcinin hesabina net tutarin
yatirilmasi kaydi

102 BANKALAR 1.158.622,00
-Vadesiz Hesap

102 BANKALAR 1.158.622,00

-Bloke Edilen Hesap

329 DIGER TICARI BORCLAR 1.158.622,00
102 BANKALAR 1.053.5587,00
-Vadesiz Hesap
600 YURTICI SATISLAR 86.896,65
391 HESAPLANAN KDV 15.641,40
336 DIGER CESITLI BORCLAR 2.526,95
-Takasbank 1.159,78
-MKK 1.367,17

336 DIGER CESITLI BORCLAR 2.526,95
102 BANKALAR 2.526,95
-Vadesiz Hesap

Paya dayali kitle fonlama projesinde fon toplama isleminin bagarili olamamasi durumunda ise yapilacak
muhasebe kaydi asagida tarafimizca gelistirilen bir uygulamada agiklanmugtir.

Kampanya sonucunda 500.000 TL’lik fonunun toplandigini varsayalim. Boyle bir durumun gercekles-
mesi halinde kampanyanin baglangicinda belirlenen 1.050.000 TL’lik fonun daha once belirlenen 60
gunlik zaman dilimi igerisinde toplanamamis olmasindan dolay1 proje basarisiz olacaktir. Boyle bir du-
rumda kitle fonlama platformu o asamaya kadar topladig1 fonu proje yatirimceisina iade edecektir. Ancak
burada bir konuya dikkat edilmesi gerekir ki o da daha once belirlenen fon tutar1 hentiz toplanmamisg
olmasindan dolay1 proje sahibine aktarilan herhangi bir tutar olmamigtir. Bu hesaba aktarma igleminin
olmamasi1 nedeniyle ayr1 bir muhasebe kaydi yapilmamis, sadece o ana kadar toplanan tutarin iadesine
iliskin kay1t yapilmisgtir.
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e Fonlar iade edildiginde yapilacak kayit

329 DIGER TICARI BORCLAR 500.000
102 BANKALAR 500.000
-Bloke Edilen Hesap

Ancak proje basariya ulagmasa bile projenin platformda listeye alinma bedeli olan 2.500 TL + yuzde
18 KDV ’nin yapilan sozlesme geregi iadesi olmayacak ve platform bunu kampanya baginda gelir kay-
dettigi icin bir bagka kayit yapmayacaktir. Ancak Merkezi Kayit Kurulugsu’nun pay: ile Takasbank’in
paylarimi girigimei sirket tarafindan ddenmesini saglayacaktir.

A) Proje Sahibinin (Girisimci Sirketin) Yapacagi Kayitlar

Oncelikle proje sahibinin elde ettigi fonu sermaye artiriminda kullanilacagi i¢in proje sahibi sermaye
artinmina ve platformda listelenme karsilinda ddedigi bedele iligkin kayitlar1 yapacaktir.

* Projenin Kkitle fonlama platformuna kaydedilmesi yani listeye alinmasi icin 6denen bedelin
kaydi

780 FINANSMAN GIDERLERI 2.500
191 INDIRILECEK KDV 450
102 BANKALAR 2.950
Sermaye Taahhut Kaydi
501 ODENMEMIS SERMAYE 1.050.000
500 SERMAYE 1.050.000

Kampanyada toplanan 108.622 TL fazla fon icin Kitle Fonlama Tebligi’nde herhangi bir diizenleme bu-
lunmamaktadir. Fakat kitle fonlama sozlesmesinde yer alan “toplanan fonlar sermayeye eklenecektir.”
ifadesinden ve ayrica SPK’nin VII-128.1 Pay Tebligi’nin 24. maddesinin 3. Fikrasinda “Ek pay satisina
konu paylarin halka arz edilecek paylar ile ayni haklar: tasimasi zorunludur” ifadesinden hareketle
sermayeye eklenmistir.
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e Taahhudiin yerine getirilmesi, kesintilerden sonraki net tutarm isletme hesabia gecmesi ve
toplanan fazla fonun kaydi

102 BANKALAR 1.053.557,00
780 FINANSMAN GIDERLERI 89.215,05
-Platform Ucreti 8§6.896,65
-MKK Ucreti 1.158,62
-Takasbank 1.159,78
191 INDIRILECEK KDV 15.749,95
-Platform KDV 15.641,40
-MKK KDV 208,55
501 ODENMEMIS SERMAYE 1.050.000,00
500 SERMAYE 108.622,00

Projenin basarisiz olmasi durumunda, belirlenen 60 gunlik stirede fon toplama miktar1 tamamlanmamis
oldugundan dolay1 proje sahibine aktarilan herhangi bir tutar olmayacaktir. Dolayisiyla bir muhasebe
kaydi da yapilmamigtir. Bu yiizden basarisizlik durumunda sadece daha once yapilan sermaye taahhiit
kaydi ters kayitla kapatilacaktir.

Sermaye taahhiit kaydinin iptali

500 SERMAYE 1.050.000
501 ODENMEMIS SERMAYE 1.050.000

Projenin basarisiz olmast durumunda projenin platformda listeye alinma bedeli olan 2.500 TL + yuizde
18 KDV’yi yapilan sozlesme geregi kitle fonlama platformu tarafindan iade edilmeyeceginden dolay1
proje sahibi daha Once gider olarak kaydettigi bu tutarla ilgili herhangi bir iglem yapmayacaktir.

Ancak fonlamanin basarisiz olmasi durumunda MKK, kaydilestirme islemleri icin toplam fon talebi
iizerinden binde 1’1 + yuzde 18 KDV tutarinda iglem bedeli alacaktir. Takasbank ise toplanan fonlarin
bloke edilmesine aracilik hizmetinden dolay1 toplam fon talebinin binde 1’1 + BSMV tutarinda islem
bedeli alacaktr.

MKK’nin pay1 = fon talebi bedeli 1.050.000 TL * 0,001 = 1.050 TL
MKK pay1 KDV’si = 1.050 TL * 0,18 = 189 TL
MKK’ya KDV dahil yapilacak toplam 6deme = 1.239 TL

Takasbank’n payr = 1.050.000 TL * 0,001 = 1.050 TL
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Takasbank BSMV binde 1 = 1.050 TL * 0,001 = 1,05 TL
Takasbank’a yapilacak toplam 6deme = 1.051,05 TL

e MKK ve Takasbank paylarinin muhasebelestirilmesi

780 FINANSMAN GIDERLERI 2.101,05
191 INDIRILECEK KDV 189,00
102 BANKALAR 2.290,05

4.2. TMS/TFRS’ ye Gore Paya Dayah Kitle Fonlamanin Muhasebe Uygulamalari

Yururlukteki kitle fonlama dizenlemeleri kitle fonlama yontemiyle finansmana erigsim saglayan giri-
simlere bulyime evresinde izin vermektedir. Bu igletmeler Turkiye’deki duzenlemelere gore halka acik
olmayan sirketlerdir. Fakat daha sonraki donemlerde borsada islem goren isletmelerinde kitle fonlama
sisteminden faydalanmasinin ontindeki engellerin kaldirilacag: disunuldigiunden hareketle taraflarin
yapacaklari islemlerin muhasebe standartlarina gore degerlendirilmesine ve KGK’nin Taslak Hesap
Planina gore muhasebelestirilmesine bu bolumde yer verilmistir.

Mevcut muhasebe standartlarinda dogrudan paya dayali kitle fonlama modelini ac¢iklayan bir TMS/
TFRS duizenlemesi bulunmamaktadir. Mevcut TMS/TFRS duizenlemeleri agisindan degerlendirilme ya-
pildiginda, her bir kitle fonlama tarafinin faaliyetlerine dair islemler mevcut muhasebe standartlari ¢er-
cevesinde ele alinmigtir. Taraflarin yapacaklart muhasebe kayitlari ve kullanilan hesaplar icin KGK’nin
“Finansal Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plan Taslagi”ndaki hesaplar kullanilmigtir. Yine
kitle fonlama kampanyalarinin basarili olamamalar1 halinde taraflarin yapacaklari muhasebe kayitlari
MSUGT’dekine benzer sekilde oldugu i¢in tekrara dusmemek adina sadece gerekli agiklamalar yapil-

mig, muhasebe kayitlarina yer verilmemistir.

Paya dayali kitle fonlama sisteminde taraflarin yaptiklari is ve iglemlerin TMS/TFRS’ye gore uygulan-
masina gegmeden once sisteme katilan her bir tarafin hangi muhasebe standardina gore muhasebelestir-
me islemini yapacagi ve bunun kitle fonlama sistemine 6zgu uyarlanisi agsagida aciklanmistir. Bu agikla-
madan MSUGT’de kullanilan 6rnek uygulamadan hareketle ilgili standartlara gore yapilacak muhasebe
kayitlar1 agiklamalart ile birlikte yer verilmistir.

Projeye destek olanlarin yapacaklart muhasebe kayitlart tekdiizen hesap sisteminde yapilan kayda
benzer sekildedir, tek farki KGK taslak hesap planinda yer alan hesaplarin kullanilmasidir.

Proje sahibi ise bir hisse senedi ihrac¢ ederse; bir 6z kaynaga dayali finansal arag¢ ihracinda bulunmug
olmaktadir. Bu durumla ilgili standart da TFRS 9 “Finansal Araclar Standardy” dir. Kitle fonlama tebli-
i I1I-35/A.2’nin 4. maddesinin “s” bendinde daha once de deginildigi izere paylar, “fonlanan sirketin
sermayesini temsil eden ve sahibine ortaklik hakki veren menkul kiymet” olarak ifade edilmistir. Bu
ifadeden anlasilacagi tizere pay “menkul kiymet” olarak gorulmekte ve “TMS 32 Finansal Araglar:
Sunum”, “TFRS 7 Finansal Araclar: Aciklamalar” ve “TFRS 9 Finansal Araglar” standartlarina gore
degerlendirmesi gerekmektedir.
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Kitle fonlama platformlari ise ¢evrimici platformlarda projelerin gorsel medya araciligiyla taniti-
mini, pazarlamasini yapmaktalar ve sagladiklart bu hizmet karsiligi olarak proje sahibinden komisyon
bedeli talep etmektedir. Dolayisiyla bu platformlar aracilik hizmeti sunmaktalar. Bu hizmetleri karsili-
ginda sadece proje sahibi girisimcilerden/sirketlerden komisyon ucreti talep ederken, finansal destek
de bulunan yatirimcilardan ise herhangi bir iicret almamaktadirlar. Bu kitle fonlama platformlarinin
gelirleri, platform saglama ticreti ile kitle fonlama projesinin basariya ulasmasi sonucundaki ticretlerden
olugmaktadir. Bir bagka deyisle sozlesmede belirtilen oran ve tutardaki komisyonu kapsamaktadir. Daha
once taraflar arasinda belirlenen hedefe ulasilana kadar kitle fonlama platformlar1 topladiklari fonlar
ayr1 bir emanet hesabinda tutmak mecburiyetindedirler. Hedeflenen zaman suirecinde hedefe ulagildigin-
da, platform so6z konusu komisyon tcretini yatirimcidan kesecek ve kalan tutart bagvuru sahibi girisimci
sirkete aktaracaktir. Fakat burada kitle fonlama platformlar1 projelerin basaris1 veya istenilen fon tuta-
rinin toplanmasina iligkin garanti vermemektedir. Bu sebeple arzi edilen hedefe ulagilamamasi halinde
fonlar yatirnmcilara herhangi bir kesintiye maruz kalmadan iade edilecektir.

Kitle fonlama platformlar: yaptiklari bu faaliyetlere iliskin muhasebe kayitlarint “TFRS 15 Musteri
Sozlesmelerinden Hasilat” standardina gore yapacaktir. Ancak kitle fonlama sistemi her ne kadar soz-
lesmeye dayal1 gerceklegse de bir telekomiinikasyon, bir yazilim sektorti gibi hasilat standardindan ¢ok
fazla etkilenmemektedir. Bundan dolay1 soz konusu standardin kitle fonlama sistemine uygulanmasi
daha kisitli olmaktadir.

Kitle fonlama sisteminde daha once belirtildigi sekilde fon arayan (girisimci), kitle fonlama platformu
ve fon saglayan (yatirimci) olmak uizere ti¢ taraf bulunmaktadir. Ancak TRFS 15°te iki taraf yer almak-
tadir. Bunlar “igletme” ve “miisteri”dir. Kitle fonlamada bulunan iéi¢ciincii taraf yatirimcidir, bu da stan-
dartta gegmemekte ve yatirimci olarak sistemde yerini almaktadir. Bu bilgilerden yola ¢tkarak TFRS
15’1 kitle fonlama sistemine entegre ettigimizde, buradaki igletme “kitle fonlama platformunu’, mugteri
ise “fon arayan” tarafi temsil etmektedir. “TRFS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hastlat” standardinin
ilgili maddeleri kitle fonlama sistemine uyarlanistyla asagida yer almaktadir.

Standardin amaci, “miisteriyle yapilan bir sozlesmeden dogan hasilatin ve nakit akiglarumin niteligi,
tutart, zamanlamasi ve belirsizligine iliskin faydali bilgilerin finansal tablo kullanicilarina raporlan-
masiwnda igletmenin uygulayacagi ilkeleri diizenlemektir” (TFRS 15, md. 1). Musteri yani fon arayiginda
olan taraf ile yapilan sozlesmede, fonun elde edilmesine karsin nakdi bir bedeli 6demeyi taahhuit etmek-
tedirler. Bunun sonucu olarak hak ve yukumlulukler ortaya ¢ikmaktadir.

TFRS 15 kapsaminda hasilatin finansal tablolara alinabilmesi i¢in 5 agsamali iglemler hiyerarsisi ve bu
standardin kitle fonlama sistemine uygulanisi asagida 6zetlenmistir.

1-Sozlesmenin belirlenmesi; kitle fonlama sisteminde miusteri (fon arayan) ile isletme (platform) ara-
sinda sozlesme yapilmaktadir. Yapilan bu sozlesme yazili olmaktadir. Dolayisiyla bu sozlesmenin ya-
pilmasiyla TFRS 15’in “sozlesmenin belirlenmesi” asamasi yerine getirilmektedir. Yani taraflar sozles-
meyi onaylamakta ve yukumluluklerini gerceklestirmenin taahhuidunu vermektedirler. S6z konusu bu
sozlesmede, sozlesme konusu olan fon tutari, taraflarin hak ve yukumlulukleri, ddeme kosullart acik
bir sekilde belirtilmektedir. Bu sozlesme ticari bir 6ze de sahiptir. Isletmenin (platformun) fon toplama
suresinin bitimiyle fonu tahsil etmesi muhtemeldir. Dolayisiyla kitle fonlama platformunun yapacagi
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faaliyetler yani aldig1 komisyon tutar1 TFRS 15 uygulamalari ¢cercevesinde degerlendirilmekte, muha-
sebelestirmeyi bu uygulamalar ¢ercevesinde yapmasi gerekmektedir.

2-Sozlesmedeki yukumluliikklerin belirlenmesi; standartta “Sozlesme baslangicinda igletme, miigte-
riyle yaptigi bir sozlesmede taahhiit ettigi mal veya hizmetleri degerlendirir ve miisteriye verdigi her bir
taahhiidii bir edim yiikiimliiliigii olarak belirler.” ifadesi yer almaktadir (TFRS 15/22). Kitle fonlama
sisteminde igletmenin (platform) hizmet bedeli olan komisyon tutari toplanan fon uizerinden hesaplan-
makta ve sozlesmedeki yukumlulugin bir girdisi olarak degerlendirildiginden birbirinden ayristirilmaz,
cunki kitle fonlama so6zlesmesinde nihai hizmet toplanan fonun teslimidir.

3-Islem fiyatinin belirlenmesi; yine soz konusu standartta “Isletme (platform), islem bedelini tespit et-
mek icin sizlesme hiikiimlerini ve ticari teamiilleri dikkate alir. Islem bedeli, isletmenin (platform) iiciin-
cii salislar adina tahsil edilen tutarlar haric, taahhiit ettigi mal veya hizmetleri miisteriye (fon arayan)
devretmesi karsitiginda hak etmeyi bekledigi bedeldir. Miisteriyle (fon arayan) yapilan bir sozlesmede
taahhiit edilen bedel, sabit tutarlari, degisken tutarlari veya her ikisini icerebilir” ifadesi bulunmaktadir
(TFRS 15, md. 47).

4-Islem bedelinin edim yukumliilluklerine dagitimi; kitle fonlama sisteminde yapilan sozlesmeler tek
bir sozlesme yukumlugune sahip oldugu icin dagitim isleminin yapilmasi gerekmemektedir.

S5-Hasilatin muhasebelestirilmesi; kitle fonlama sisteminde platform (isletme) kampanya basartyla so-
nuglandiktan sonra sozlesmede yer alan dizenlemeler dahilinde belli tutarda komisyon ve vergi kesintisi
yapar, kalan tutari fon arayanin (mugsteri) hesabina aktarmaktadir. Nihayetinde bu durum hasil olduktan
sonra platform, ancak hasilatt muhasebelestirebilmektedir. Fon arayan (musteri) ise kitle fonlama kam-
panyasi bagarili olduktan sonra toplanan fon tutar1 kendi hesabina ge¢cmesiyle birlikte muhasebelestirme
iglemi yapmaktadir.

UYGULAMA 2: Uygulama 1°deki bilgiler kullanilmistir.

A) Projeye destek olan taraflar (katilimcilar) acisindan; A AS’nin 67.500 TL (30.000 adet) degerinde
pay satin aldig1 daha dnce varsayilmisti. Paya dayali kitle fonlama yoluyla elde edilen sirket paylarinin,
borsada igslem goren paylara gore ikincil piyasalarinin olmayigi sebebiyle el degistirme olanagi azdir.
Dolayisiyla bu paylarin nakde ¢evrilme imkan1 duguik oldugundan dolay1 duran varliklar icerisinde yer
almasinin daha uygun olacagi degerlendirilmistir. Bu pay bedellerinin KGK taslak hesap planina gore
uygulanan gecerli finansal raporlama cercevesinin maliyet bedeli Uizerinden dl¢iime izin vermesi duru-
munda, bu yontemle dl¢iilen finansal yatirimlarin izlenmesinde kullanilan 203 Maliyetle Olc¢ulen Finan-
sal Yatirimlar hesabinda takip edilmesi gerekmektedir. Bu hesapta takip edilmesinin sebebi olarak sir-
ketin paylar1 borsada iglem gormedigi i¢in bir piyasa olugsmayacak ve paylarin ger¢ege uygun degerinin
tespit edilme olanagi olmayacaktir. Fakat burada kullanilan 203 nolu hesaba alternatif olarak diger uzun
vadeli finansal yatirimlarin izlendigi hesap olan 207 Diger Finansal Yatirimlar hesabinda kullanilmasi
uygundur. Ancak muhasebelestirmede tercihimiz 203 nolu hesap olmustur. Yatirimeinin aldigi bu paylar
kisa vadeli bir amag gudusuyle alinmis olsaydi, pay tutarlari 113 Maliyetle Olcuilen Finansal Yatirimlar
hesabinda ya da 117 Diger Finansal Yatirimlar hesabinda da takip edilebilirdi. Burada ac¢ikladigimiz bu
ozellikli durumlarin finansal tablo dipnotlarinda agiklanmasi yatirimcinin korunmasi agisindan oldukca
onem arz etmektedir.
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e Paylarin satin alma kaydi ile EFT ve BSMV kaydi

203 MALIYETLE OLCULEN FINANSAL

YATIRIMLAR 67.500
102 BANKALAR 67.500
659 DIGER FAALIYETLERDEN CESITLI 128
GIDER VE ZARARLAR

-Komisyon Giderleri

102 BANKALAR 128

Projeyi fonlama igleminin bagariyla sonuglanmamasi halinde; ABC AS’nin satin almis oldugu bu paylar
ile katilim bedelini bankadan geri iade seklinde alacagindan dolay1 paylarin satin alinmasina iligkin iptal
kaydin1 yapacaktir.

Kitle fonlama platformu; daha once anlatildig1 gibi platformlarin yapacagi kayitlar “TFRS 15 Miisteri
Sozlesmelerinden Hasilat” standardi hikiimlerine gore yapilacaktir. Asagida platformun yapacagi mu-
hasebe kayitlari agiklamalariyla birlikte yer almaktadir.

Platform, aracilik faaliyeti nedeniyle elde ettigi komisyon tutarin1 ve aldig1 kayit bedelini 600 Yurtici
Satiglar hesabina kaydedecektir. Yine ayn1 sebepten platform topladigi fon tutarini proje sahibine gegin-
ceye kadar 116 Kullanimi Kisitli Banka Bakiyeler hesabinin borcu karsiliginda, 326 Diger Ticari Borg-
lar hesabinin alacaginda takip edecektir. Burada 116 nolu hesabin kullanilma nedeni toplanan fonlarin
oncelikle bir banka hesabinda fon toplama iglemi bitinceye kadar platform adina bloke edilmesinden
dolayidir. Bu blokaj suiresi paya dayali kitle fonlama kampanyalarinda en fazla iki ay ile sinirhidir. Plat-
formun listeye alinma karsiliginda girisimci sirketten aldigi bedelin kaydi Uygulama 1°deki ile aynidir.

* Fonlar toplandiginda, kesintiler yapildiginda ve proje sahibinin hesabina gectiginde yapilacak
kayitlar

116 KULLANIMI KISITLI BANKA 1.158.622,00
BAKIYELERI
326 DIGER TICARI BORCLAR 1.158.622,00
102 BANKALAR 1.158.622,00
116 KULLANIMI KISITLI
BANKA BAKIYELERI
1.158.622,00
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326 DIGER TICARI BORCLAR 1.158.622,00
102 BANKALAR 1.053.557,00
600 YURTICI SATISLAR 86.896,65
391 HESAPLANAN KDV 15.641,40
336 DIGER CESITLI BORCLAR 2.526,95
336 DIGER CESITLI BORCLAR 2.526,95
-MKK Pay1 1.367,17
-Takasbank Pay1 1.159,78
102 BANKALAR 2.526,95

Projenin basarisizlikla sonu¢lanmasi durumunda proje sahibinin, projenin basari ile sonuglanip sonug-
lanmamasina bakilmaksizin kampanyanin kitle fonlama platformunda listelenmesi karsiliginda platfor-
ma 0dedigi tutar 2.500 TL + yuizde 18 KDV dir. S6z konusu tutar platformun geliri olarak 600 Yurtigi
Satiglar hesabina kampanya baginda kaydedildiginden bu asamada yapilacak bir kayit olmayacaktir.
Ancak platform MKK (ytizde 18 KDV dabhil 1.239 TL) ve Takasbank (Binde 1 BSMV dahil 1.051,05)
paylarinin proje sahibi tarafindan 6denmesini saglayacaktir.

B) Proje sahibi (girisimci sirket) acisindan bakildiginda, muhasebe kayitlar1 “TMS 32 Finansal
Araglar: Sunum”, “TMS 7 Finansal Araglar: Actklamalar” ve “TFRS 9 Finansal Araglar” standartlar
hukumleri geregince yapilmistir. S6z konusu bu standartlar girig kisimda anlatildig: i¢in burada tekrara
dusmemek adina sadece muhasebe kayitlarina yer verilmistir.

Kitle fonlama tebligi I11-35/A.2’nin 16. Maddesinin 1. fikrasinda “toplanan fonlarin yalnizca serma-
ye artirtmi suretiyle cikarilacak paylar karsiliginda fonlanan sirkete aktarimast zorunlulugu” ifadesi
yer aldigindan dolay1 toplanan fonlar yalnizca sermaye artirrminda kullanabilecektir. Bu sebeple proje
sahibi girisimci sirket sermaye artirim muhasebe kaydi yapacaktir. Kampanya basarili bir sekilde sonug-
lanmig ve 1.158.622 TL fon toplanmustir. Sonug¢ olarak kampanyada 108.622 TL’lik fazla fon toplan-
mistir. Bu toplanan fazla fon, uygulama 1°deki ilgili kisimda aciklandig1 Uizere sermayeye eklenmistir.
Platformun kesintilerinden emanet yetkili banka ile MKK’nin paylar1 dugsuldukten sonra kalan tutar
blokenin kaldirilmasiyla girisimcinin banka hesabina yatirilmistir. Bu iglemin muhasebelestirilmesinde
kullanilacak hesaplar KGK’nin Taslak Hesap Plani ile Tekdiizen Muhasebe Sisteminde ayni1 isimle ayni
kodla oldugu icin kayitlar tekrar edilmemistir.

Projenin basarisiz olmasi durumunda proje sahibine aktarilan bir fon olmayacak, yalnizca daha dnce
taahhiitte bulunmus oldugu sermayenin muhasebe kaydini ters kayitla kapatacaktir. Ancak proje basa-
r1s1z olsa bile projenin platformda listeye alinma bedeli olan 2.500 TL + yuzde 18 KDV tutar1 yapilan
sozlesme geregi kitle fonlama platformuna girisimci tarafindan iade edilmeyecektir. Dolayistyla proje
sahibi bu tutart her durumda finansman gideri olarak kaydini yapacaktir. Ayrica fonlama faaliyetinin
basart ile sonuclanip sonuclanmamasina bakilmaksizin MKK, kaydilestirme uicretini, Takasbank igslem
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ucreti alacaktir. Bu iglemlere ait muhasebe kayitlar1 Uygulama 1°deki ile kayitlar ile benzer oldugu icin
burada tekrar yer verilmemistir.

5. SONUC

Kitle fonlama modeli, girisimcilerin sahip olduklar1 yenilikgi fikirleri hayata gecirebilmek i¢in ihtiyag
duyduklari fonu, ki¢ik gruplardan veya geleneksel finans kurumlarindan saglamak yerine, her bir bire-
yin kucuik tutarlarda destekte bulunacagi ¢ok sayidaki kisiden toplamaya calismaktadir. Kitle fonlama
guniimuizde internetin ve sosyal medyanin da sayesinde genis bir kitleye ulasarak girisimler icin alter-
natif finansman kaynagi olmustur.

ABD kitle fonlama uygulamasina onciiluk etmis, daha sonra ise diger ulkelere yayilmistir. Turkiye’de
ise 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda 2017 yilinda degisiklige gidilerek kitle fonlama tanim-
lanmis ve boylece yapilacak yasal duzenlemeler i¢in alt yap1 olusturulmustur. Daha sonra 03.10.2019
tarihinde “Paya Dayali Kitle Fonlamasi Tebligi I1I-35/A.1” Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ya-
yimlanarak yururluge girmistir.

Turkiye’de vergi mevzuatinda kitle fonlama modeline 6zgii bir diizenleme yer almamaktadir. Bundan
dolay1 kitle fonlama sistemine dahil olan taraflar faaliyetlerini ilgili vergi kanunlarina gore yuruitmekte-
dirler. Taraflarin tabi olacagi vergi yukiimlulukleri genel huikiimler ¢ercevesinde degerlendirilmeye c¢a-
lisitlmistir. Gergek bir ornek uygulamadan faydalanarak taraflarin muhasebe kayitlart MSUGT ye gore
yapilmaigtir.

Kitle fonlama tebligi Turkiye’de kitle fonlama modeline iligkin tek diizenleme olup yatirimcilarin, proje
sahibi girisimcilerin ve platformlarin muhasebe uygulamalar: ve vergi yukumluluklerine iligkin direkt
olarak bir TMS/TFRS diizenlemesi ya da muhasebe uygulamasi bulunmamaktadir. Dolayistyla hali-
hazirdaki TMS/TFRS hukuimleri cercevesinde her bir tarafin faaliyetlerine iligskin iglemler degerlendi-
rilmistir. Bu baglamda muhasebe kayitlarinda KGK’nin “Finansal Raporlama Standartlarina Uygun

~ o

Hesap Plam Taslagi”’ndaki hesaplar kullanilmistir.

TMS/TERS agisindan ilgili muhasebe standartlarina kitle fonlama faaliyetine yonelik duizenlemeler
dahil edilerek, sistemi kullanan taraflarin ilgisini ¢ekecegi ve sisteme daha da fazla islerlik kazandi-
rabilecegi degerlendirilmektedir. Turkiye’de ve dinyada paya dayali kitle fonlama sistemini kullanan
taraflarinin faaliyetlerine iligkin islemlerin muhasebelestirilmesi alaninda ¢ok az sayida ¢alisma yapildi-
gindan, bu calismanin paya dayal kitle fonlamanin muhasebelestirilmesi, vergilendirilmesi ve muhase-
be standartlar1 duzenlemeleri konularinda calismak isteyenlere yol gosterecegi duisiincesindeyiz. Ayrica
paya dayali kitle fonlama modelinde iglem hacmi Turkiye’de hentiz yeni model olarak goruldugu icin
oldukca duguktur. Bu modeli daha ¢ok tercih edilebilir hale getirmek ve yayginlagsmasini saglamak icin
KGK’nin paya dayali kitle fonlama modelinin is ve igleyisine uygun gelistirecegi bir hesap plant siste-
min gelecegi ve kullanimi i¢in Onem arz edecegi dusuniilmektedir.
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