Research Article / Aragtirma Makalesi

. <X BAJ(;;S,
g\ o 2 Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi
Pon The International Journal of Economic and Social Research
g - S

2026, 22(1)

Borca Dayal1 Kitle Fonlama Modelinde Taraflar A¢isindan Muhasebe Uygulamalar1!

Accounting Practices for Parties in Debt-Based Crowdfunding Models

Bahri Ozan YAMAN? Yildiz AYANOGLU? Serap Sebahat YANIK*

Gelis Tarihi (Received): 19.01.2025 Kabul Tarihi (Accepted): 22.02.2026 Yayin Tarihi (Published): 30.06.2026

Oz: Bu calisma, borca dayali kitle fonlama yontemini kullanan taraflarin faaliyetlerini gercek bir uygulamadan hareketle hem Muhasebe Sistemi
Uygulamalar1 Genel Tebligi hem de Tiirkiye Muhasebe (Finansal Raporlama) Standartlarima gore muhasebelestirmeyi ortaya koymayi
amaclamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda calismada 6rnek olay yontemi kullanilmistir. Kullanilan 6rnek uygulama, Tiirkiye'de hentiiz borca dayali
kitle fonlama platformu olmadigindan Kanada'da faaliyette bulunan “Wayblaze Borca Dayali Kitle Fonlama Platformundaki uygulamadan
faydalanilarak gelistirilmistir. Calisma sonucunda, Tiirkiye'de borca dayal kitle fonlama tiiriine 6zgii sadece Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan
yayimlanmus tebligin oldugu, ancak s6z konusu tiire 6zel ne bir vergi ne de bir muhasebe (finansal raporlama) standard: uygulamasmnin olmadig,
ayrica borca dayali kitle fonlama yonteminin de heniiz kullanilmadig goriilmiistiir. Dolayisiyla ¢alismadaki drnek uygulama yiiriirliikteki ilgili
vergi mevzuati, muhasebe standartlar1 ve diger muhasebe diizenlemeleri kapsaminda ele alinmigtir. Bu yoniiyle calisma, bu alandaki literatiire katki
yapmakta ve uygulayicilar igin pratik etkilerini somut bicimde ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kitle Fonlama, Muhasebe Uygulamalari, Borca Dayali Kitle Fonlama, Tiirkiye Diizenlemeleri, Girigsimcilik.
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Abstract: This study aims to present the accounting practices of parties using debt-based crowdfunding methods, based on a real-world example, in
accordance with both the General Communiqué on Accounting System Practices and the Turkish Accounting (Financial Reporting) Standards. For
this purpose, the case study method was used in the study. The example application used was developed by drawing on the application of the
"Wayblaze Debt-Based Crowdfunding Platform" operating in Canada, since there is no debt-based crowdfunding platform in Tiirkiye yet. The study
revealed that in Tiirkiye, there is only one communiqué published by the Capital Markets Board specifically for debt-based crowdfunding, but there
is neither a tax standard nor an accounting (financial reporting) standard specific to this type of funding, and the debt-based crowdfunding method
is not yet in use. Therefore, the example application in this study was examined within the scope of the relevant current tax legislation, accounting
standards, and other accounting regulations. In this respect, the study contributes to the literature in this field and concretely demonstrates its
practical implications for practitioners.
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Borca Dayali Kitle Fonlama Modelinde Taraflar Agisindan Muhasebe Uygulamalar

1. Giris

Kitle fonlama, ingilizce’deki ‘Crowdfunding’ kelimesinin Tiirkce’deki karsilig1 bir kelimedir ve kisaca, 6n
talep alma ve projeler icin 6nden avans toplama etkinligi seklinde tanimlanmaktadir (Caglar 2019: 20). Bu
fonlama modelinde, internet teknolojisi kullanilarak c¢ok sayida bireyden kiiciik tutarlarda para
toplanmastyla, bir proje veya ise fon saglama islemi gerceklestirilmektedir.

Girisimciler proje ya da fikirlerini hayata gecirebilmek igin cesitli finansman kaynaklarna ihtiyag
duymaktadir. Bilhassa gerek kurulus evresinde gerekse biiyiime evresinde olan yeni bir girisimin hayata
gecirilmesi icin finansmana olan ihtiya¢ daha fazla olmaktadir. Bu baglamda heniiz yolun basinda olan
girisimciler is yasamlarinda ¢ok kisa bir ge¢mise sahip olmalari, projeleri icin ihtiya¢ duyduklar:
finansmana ulagmalarini énemli 6l¢iide gliclestirmektedir. Geleneksel finansman modelleri olarak anilan
bankacilik ve diger finansal sistemler ise yeterli sermaye ve giice sahip olan girisimlere finansman tedarik
etmeyi tercih etmektedir. Kiigiik 6lgekli girisimler finansmana erisim zorlugu nedeniyle, diger alternatif
finansman yontemleri olan melek yatirimcilara, risk sermayesi yatirimcilarina ve mikrofinansman gibi
diger dis finansman imkanlarina basvurmaktadir. S6z konusu alternatif finans kaynaklarindan biri de
kitle fonlamasinin ¢esitli modelleridir (Vural, 2019: 53).

Kitle fonlama yonteminde projeye fon saglayan yatinmcilarin tek muhatabi kitle fonlama platformudur.
Bu ozellik sayesinde kitle fonlama platformlarina, fon talep eden proje projenin detayli bir sekilde
Ozellikleri sunularak ihtiya¢ duyulan fonu elde edebilmek igin kitlelere ulasilmaktadir (Yaman vd, 2024:
138). Geleneksel finansman yontemlerinde girisimcilerin projelerini hayata gecirebilmek icin teminata
sahip bir banka ile calismalar1 zorunlulugu bulunmaktayken, kitle fonlama modelinde boyle bir durum
bulunmamakta ve geleneksel finansman yontemlerinden oldukga farklilik arz etmektedir.

Tiirkiye’de 2016 yilina kadar kitle fonlama modeline iliskin mevzuatta herhangi bir diizenleme
bulunmamaktayken, 2017 yilinda 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nda degisiklik yapilarak, kitle
fonlama faaliyeti tanimlanmis ve bundan sonra yapilacak yasal diizenlemeler igin alt yap:
olusturulmustur. Daha sonra, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan ve 3.10.2019 tarihinde
ylirlirliige giren Paya Dayal1 Kitle Fonlamas1 Tebligi (III — 35/A.1) yayimlanmstir. Ancak, bu Teblig'de
yalnizca paya dayal: kitle fonlama tiirii diizenlenmistir. 27.10.2021 tarihinde ise bor¢lanmaya dayal: kitle
fonlamanin da kapsama alindig1 Kitle Fonlama Tebligi (IIl — 35/A.2) yayimlanarak yfiriirliige girmistir.
Boylece, bu son Teblig ile hem paya dayali kitle fonlama modeline iliskin uygulamada karsilasilan
sorunlarin giderilmesi amaglanmis hem de bor¢lanmaya dayali kitle fonlamaya iliskin usul ve esaslar
diizenlenmistir. Ancak, Tiirkiye'de heniiz borca dayali kitle fonlama platformu bulunmamaktadir.

Bu calismada, borca dayali kitle fonlama tiiriinii kullanan taraflar1 gercek bir uygulama temelinde analiz
ederek, hem KGK'nin yayimladigi muhasebe (finansal raporlama) standartlarina uygun Taslak Hesap
Plani hem de Muhasebe Sistemi Uygulamalar1 Genel Tebligi (MSUGT) ne gore muhasebe kayitlarini nasil
yaptiklarini ortaya koymay1 amaclamaktadir. Heniiz Tiirkiye'de borca dayali bir kitle fonlama platformu
olmadigindan, arastirma kapsaminda kullanilan veriler Kanada'da faaliyette bulunan "Wayblaze Borca
Dayali Kitle Fonlama Platformu'nda yer alan uygulamadan yararlanilarak olusturulan ornek olay
tizerinden her iki muhasebe sistemine gore ve sistemin katilimcilarina gore kayit siiregleri ayrintili
bigimde incelenmistir. Son boliimde ise elde edilen bulgular degerlendirilmis ve cesitli Onerilere yer
verilerek ¢alisma tamamlanmistir.

Calismamiz, borca dayali kitle fonlama platformu modelini kullanan taraflarin yapacaklar
muhasebelestirilme faaliyetlerine iligkin literatiirdeki boslugu doldurmayi, uygulayicilara hem MSUGT
hem de Tiirkiye Muhasebe (Finansal Raporlama) Standartlar1 acgisindan muhasebelestirmeyi gostererek
gelecekte yapilacak calismalara kavramsal ve yontemsel bir zemin sunmay1 amaglamaktadir.
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2.Genel Olarak Kitle Fonlama Modeli ve Tiirleri

Bir tirlin ya da hizmetin ilk kez {iiretilmesi, kullanilabilir hale getirilerek ticarilestirilmesi ve piyasaya
sunulmasi asamalarinda girisimciler cesitli sorunlarla karsilasmaktadir. Bunlardan en 6énemlisi projelerini
gerceklestirebilecek uygun fona ulasamamalaridir. Kisisel kaynaklara da sahip olmayan bu girisimciler
genelde yatirimin ilk asamalarinda daha yolun basinda olduklarindan piyasa tarafindan taninmadiklar
i¢in gereksinim duyduklar: fonu ancak yakinindaki kisi veya kisilerden tedarik edebilmektedirler (Vural,
2019: 54). Bu husus Yasam Dongiisii Teorisi'nin de temelini olusturmaktadir. Zira bu teoriye gore
firmalarin finansman yapilari i¢cinde bulunduklari yasam dongiisii evresine gore sekillenmektedir. Yeni
kurulan, kiiciik 6lgekli ve piyasada heniiz yeterli itibara erisememis firmalarin finansman segenekleri,
biiyiik ve itibarli firmalara kiyasla oldukga kisith olmaktadir. Firmalar biiyiiylip piyasada daha itibarl
hale geldik¢e finansman segenekleri artmaktadir (Yildirim, 2024: 333). Kaynaklarda kitle fonlama
modelinin farkli tanimlar1 yapilmistir. Bu tanimlardan literatiirde en ¢ok rastlananlardan bazilar1 asagida
Ozetlenmistir.

Kitle fonlama modeli, cok sayidaki bireyin kiigiik meblagl destekleriyle bireysel projeleri veya igletmeleri
fonlayarak yenilik¢i bir fikri/projesi olan girisimcilerin veya isletme sahiplerinin projelerinin hayata
gecmesi ya da var olan sermayelerini artirmak i¢in kullanilan bir modeldir (De Buysere vd., 2012: 9).

Kitle fonlama modeli, ¢ok sayida bireyin belirli bir amaca varmak niyetiyle bagkalarinin projelerine
katkida bulunmak i¢in ¢ok kiiciik tutarh kisisel desteklerden meydana gelen bir sermaye artirma seklidir
(Griffin, 2012: 377).

Kitle fonlama modeli, bireylerin kiiciik tutarli katkilarla projeleri ve diger bireyleri fonlamak i¢gin bilindik
fon arz eden kurumlarin herhangi bir katilimi olmaksizin bir ¢evrimici platform vasitasiyla fon toplama
faaliyetidir (Jenik vd., 2017: 1-3).

Bu yontem ilk ortaya ¢iktiginda bir finansman yonteminden daha ziyade hayirsever amagla kullanilan bir
modelken, giiniimiizde her tiirlii yenilik¢i, teknolojik girisimi fonlamak amaciyla kullanilmaktadir.
Diinyada ilk 6rnegi 1997 yilinda ABD’de goriilmiistiir. Daha sonraki yillarda yayginlig1 artan bu modelin
ozellikle 2008'deki finans krizinin etkisiyle de yayilim hizinin arttig1 soylenebilir.

Tiirkiye’de ilk kez 2017'de 6362 sayili kanun ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (SPK) kitle fonlama faaliyeti
diizenlenmis ve bdylece yasal zemin olusturulmustur. Daha sonra 2019 yilinda sadece kitle fonlama
modelinin paya dayali tiiriine ait yasal diizenlemeler SPK tarafindan “Paya Dayali Kitle Fonlamas: Tebligi
(III - 35/A.1)” adiyla yaymmlanmustir. 2021 yilinda ise “Kitle Fonlamas: Tebligi (III — 35/A.2)” yayimlanmis
ve bu yeni tebligin kapsamina borca dayali kitle fonlama tiiriine ait yasal diizenlemeler de eklenmistir.

2.1.Kitle Fonlamanin Tiirleri

Kitle fonlama sistemi dort temel tiire ayrilmaktadir: Bagisa dayali, ddiile dayali, paya dayali ve borca
dayali kitle fonlamasi. Bu tiirlerden bagisa ve odiile dayali tiirler finansal olmayan tiir; paya ve borca
dayali tiirler ise finansal tiir olarak da ele alinmaktadir.

2.1.1.Bagisa Dayal1 Kitle Fonlama

Bagisa dayali kitle fonlamasi, yardim veya sosyal fayda amaciyla gergeklestirilen finansal olmayan bir
kitle fonlama tiiriidiir. Destekgiler, fona ihtiya¢ duyanlara destekte bulunmak amaciyla, yaptiklar
destekler karsiliginda herhangi bir getiri beklentisi olmayan ve yalnizca yardimda bulunma amacindadir.
Bu tiirde genellikle kiiciik sosyal projeler icin fon talebinde bulunulmaktadir.

Bagisa dayali kitle fonlamasinda destekgiler, yapmis olduklar: destekleri ya karsiliksiz yaparlar ya da ¢ok
kiiciik sembolik hediyelerle yapmaktadirlar. Bagis platformlarinin bir¢ogu kar amagh olmayan
kuruluslar olsa da, ¢ok az sayida platform isletmelerin projeleri i¢in de bu tiirle fon saglamaktadir
(Griffin, 2012: 379). Ayrica bireysel ihtiyaglarin karsilanmasina yonelik fon arayislarinda da kullanilan bu
modelin temel amaci, farkindalig1 artirarak bagis miktarini yiikseltmektir.
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Bagisa dayali kitle fonlama tiirli ile Odiile dayali kitle fonlama tiirii birbiriyle pek ¢ok agidan
benzesmektedir. Bagisa dayali kitle fonlama tiiriinde bagiscilara destekleri karsiliginda bir hediye veya
odiil verilmesinin zorunlulugunun bulunmamasi ise en 6nemli farkidir (Akyildiz, 2021: 17). Kitle
fonlama sisteminde proje sahibi amacinin ne oldugunu ayrintilariyla birlikte platformda paylasmaktadir.
Bagis, goniilliiliik esasimna dayandig: igin bir maddi getiri beklentisi de yoktur. Dolayisiyla bu tiir, kar
amacinda olmayan kurumlar ile daha ¢ok sosyal igerikli proje girisimcileri tarafindan kullanilmaktadir.

Bagislar, geleneksel bagis toplama yontemlerinden farkhi olarak belirli projeler i¢in toplanmakta ve bu
projelerin 6zel amagclara yonelik olmasi, fon saglayicilarin daha yiiksek tutarlarda katkida bulunma
egilimini artirmaktadir (De Buysere vd., 2012: 10). Bagisa dayali kitle fonlama tiirtinde projenin
siirecleriyle ilgili bilgi akis1 daha ¢ok oldugundan ayrica projelerin sosyal ve yardim igerikli olmasi bu
tiirtin destekgileri i¢in bir motive kaynag1 olmaktadir.

2.1.2.0diile Dayali Kitle Fonlama

Literatiirde finansal olmayan tiir olarak da bilinen bu tiirde destekciler, kampanya aracilig: ile toplanan
fonlar sayesinde {iretilmis iiriinler veya hizmet de dahil bir fayda veya 6diil karsiiginda projeleri
destekleme arzusundadirlar. Ornegin bir sanatgi, yeni ¢ikarmay1 planladigi albiimiin finansmani igin
diizenledigi kampanyaya katkida bulunanlara albiimiin bir kopyasini sunarak fon toplamaktadir.
Yenilik¢i projelerin hayata gecirilmesinde son yillarda en sik bagvurulan kitle fonlama tiirii bu modeldir

Bagis temelli kitle fonlamasinda toplanan fonun hedeflenen tutarin altinda kalmasi durumunda,
destekgilerin katilimini artirmak amaciyla gesitli tesvik mekanizmalar: kullanilmaktadir. Bu kapsamda
iiriin piyasaya sunulmadan 6nce 6n siparis hakk: taninmasy, indirimli satin alma imkan1 saglanmasi veya
iiretilen iiriinden 6diil olarak verilmesi gibi uygulamalara basvurulmaktadir (Acikgoz vd., 2020: 60).
Ayrica isletmeler, seri {iretime ge¢meden Once piyasaya siiriilecek yeni {iriinlere ve hizmetlere olan talebi
gormek sebebiyle de bu tiirii kullanmaktadir.

Bu tiirde, gikaracaklar: yeni bir {iriin igin fon toplama kampanyasi baslatan girisimciler, {iriinleri simirli
sayida firetip bu firiinleri destekgilere hediye ederek destekgilerini odiillendirmektedir. Bu durum
isletmelerin {irtin tasarimyi, {iriiniin islevselligi ve iiriiniin genel kalitesi hakkinda geri bildirim alma firsat:
tanimaktadir (Massolution, 2015: 42). Ayrica girisimciler, {iretim Oncesi {iretilecek {iiriin ya da hizmetin
fiyatin1 daha gergekgi bir sekilde belirleyerek fiyat konusunda karsilasilabilecek ciddi sorunlarin oniine
gecmektedir. Bunun yaninda, pazardaki talebin daha saglikli bicimde analiz edilebilmesi sayesinde
miisteri memnuniyeti ve karlilik artis gostermektedir.

2.1.3.Paya Dayal1 Kitle Fonlama

Bu tiirde yatirimailar, platform {izerinden bir isletmenin paylarini satin almaktadirlar. Bu tiirii kullanarak
projelerine fon saglayan isletmeler kiiciik olduklari igin genellikle diger finansman tiirlerine ulasamayan,
hentiz yolun basinda olan girisimlerdir. Yatirimcilar yaptiklari yatirrm karsihiginda firmada sermaye
paylarina sahip olurlar ve boylece yatirimlariyla ilgili tiim riskleri iistlenmis olurlar (Jenik vd., 2017: 16).
Bu kapsamda, yatirimcilar borsada islem gérmeyen isletmelere yatirim yaparak ilgili paylarin sahibi
olmaktadir.

Kitle fonlamanin bu tiiriinde isletme sahipleri veya yoneticileri ihtiya¢ duyduklan fon karsihginda
isletmelerinin paylarmin bir kismini satisa sunmakta veya kardan belli bir oranda alma hakk1 vererek
fona ulagmaktadir. Fona ihtiya¢ duyan girisimci, yapacag: yatirim igin gerekli olan fon tutarini belirler ve
kitle fonlama platformuna sunarak, daha dnceden belirlenen bir siirede bu tutara ulasildiginda yatirimi
gerceklesmektedir (Onur ve Degirmenci, 2015: 3). Bu tiiriin uygulanmas: durumunda fonu toplamaya
aracilik eden platformun yatirimcilarla, yatirrm yapilacak olan isletmenin degerlemesine, is programina,
fonun kullanim sekline ve satisa sunulacak paylarin sayis1 gibi bir¢ok bilginin paylasilmasi zorunlulugu
bulunmaktadir.
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Yatirimcilarin elde edecegi getiri, yatirim yapilan isletmenin gelecek basarisina bagh olmaktadir
(Massolution, 2015: 44). Bundan dolayr yatirim yapilan isletmenin sermaye degeri arttiginda,
yatirimcisina daha biiyiik getiri sunarken, degeri diistiigiinde ise getiri imkani azalmakta hatta zarar ile
dahi kars1 karsiya kalinabilmektedir.

2.1.4.Borca Dayal1 Kitle Fonlama

Bu modelde, yatirim yapacak isletmenin ihtiya¢ duydugu kredi, kitle fonlamasinin isleyis prensibine
uygun bi¢imde, kiigiik meblaglar halinde borg veren yatirimcilar tarafindan karsilanmaktadir. Bir bagka
anlatimla girisimci, ¢ok sayida bireyden kredi almakta ve vadesi geldiginde faiziyle birlikte 6demektedir.
Bu tiirde borg kullanmak isteyen, fon tedarik eden taraf, kullanmak istedigi bor¢ tutarini belirler. Eger,
bor¢ verenlerin yani yatirimcilarin taahhiitte bulunduklar: kredi miktar: daha 6nce belirlenen hedef kredi
tutarina ulasirsa veya asarsa girisimcinin projesi basarili sayilmaktadir (Ambar, 2020: 245). Ancak daha
Once taahhiit edilen kredi hedefine ulasilmazsa proje basarisizlikla sonuglanmakta ve dolayisiyla fon
tedarik eden taraf ihtiya¢ duydugu krediyi alamamais olmaktadir. Ayrica bu model geleneksel anlamdaki
kredinin baz1 6zelliklerini tasimakla birlikte farklari da bulunmaktadir. Bu anlamda en temel fark; borg
veren taraf ile bor¢ kullanan taraflarin birbirlerini tanimamasidir.

Bu tiirde borg verenlerin yani yatirimcilarin elde edecegi faiz getirisi ana motivasyon kaynagi olmakta ve
bu getiri de risk faktoriine baglidir. Buradaki risk faktorii platformlar veya bagimsiz kurumlarca yapilan
hesaplamalara dayanir ve bu hesaplamalarda kisisel menkul kiymetler ve finansal veriler baz alinarak
yapilmaktadir (De Buysere vd., 2012: 11). Bu tiir, bankalardaki faiz oranlarina kiyasla daha diisiik
maliyetli bor¢lanma imkani arayan girisimciler tarafindan kullanilabilecegi gibi, daha simrl Olgiide
menkul kiymet ihra¢ edebilen isletmeler i¢in de uygun bir segenektir. Nitekim bu modelde hem
bor¢lanilan tutarlarin hem de uygulanan faiz oranlarmin piyasa kosullarina gore daha diisiik seviyelerde
gerceklestigi goriilmektedir.

Borg temelli kitle fonlama platformlarinin ¢alisma sekli, girisimcilerin fon ihtiyacini karsilamak i¢in proje
ilanlarin1 platformlar araciigiyla kitlelere paylasmasiyla bagslar. Projeye destek olmak isteyen yani
yatirimcilar, katihmlarii platforma yapar ve platform topladigi fonu proje sahibi olan girisimciye
yonlendirirler (Isler, 2014: 57). Projenin gerceklesmesiyle birlikte proje sahibi diisiik miktarh bir faiz
oraniyla belirlenen bir plan dahilinde borglarin geri 6demeye baslamaktadir.

2.2.Kitle Fonlama Modelinin Taraflar1

Tim kitle fonlama modellerinde ii¢ taraf bulunmaktadir. Bu taraflardan birincisi, projelerine fon
arayanlar yani girisimcilerdir. Girisimciler, gerek sosyal bir projeyi gerekse ticari bir projeyi hayata
gecirme isteginde olan ve projeleri igin fon arayan kisi veya isletmelerdir. Ihtiyag¢ duyduklari fona
ulagabilmek igin projelerini kitle fonlama platformlar1 araciligiyla tanitirlar. Kampanyalarin
yayimlanabilmesi icin platformlara belirli bir komisyon bedeli 6demelerinin yam sira, ilgili mevzuat
uyarinca gesitli vergi ytikiimliiliikleri de bulunmaktadir (Ac¢ikgoz vd. 2020: 63). Basarili kampanya
sonucunda ulastiklar: fon ile projelerini gergeklestirdikten sonra toplanan fonlar karsihiginda daha once
yatirimcilara taahhiit edilen 6diil, faiz veya ortaklik pay1 6demeleri yerine getirilmektedir.

Kitle fonlama sisteminde ikinci taraf yatirimcilar, yani fon saglayanlardir. Fon saglayanlar, begendikleri
projelere yatirim yapan, destekte veya bagista bulunan, yani finansor taraftir. Yatirimcilar, belli bir
projeye yatirimci olarak katilma arzusunda olan, potansiyel yatirimci kesimini olusturan, farkli beklenti,
amag ve Ozelliklere sahip birey veya kuruluslardir (Cumming ve Hornuf 2018: 15, Ordanini vd., 2011: 5).
Bir bagka tanimla fon saglayanlar risk alan, bunun karsiliginda getiri beklentisinde olan, projeleri
fonlamaya karar vermis kisi veya isletmelerdir.

Kitle fonlama sisteminin {iglincii ve son tarafi fon arayanlar (girisimciler) ile fon saglayanlar
(yatirimcilar) bir araya getiren kitle fonlama platformlaridir. Bu platformlara ayrica internet sitelerinde
faaliyetlerini gerceklestirmeleri nedeniyle “web sitesi saglayicilar1” adi da verildigi goriilmektedir
(Beaulieu vd., 2015: 4). Bu platformlarin 6nemli bir diger gorevi ise sistemin yasal gerekliliklerinin ve
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denetimlerinin bu platformlar araciligiyla gerceklesmesidir. Tiirkiye'de paya ve borca dayali kitle
fonlama platformlari, Sermaye Piyasas: Kanunu'nun 35/A maddesinde diizenlenmistir. Bu platformlar
kitle fonlama sistemine elektronik ortamda aracilik hizmeti veren kuruluglardir. Yine “Kitle Fonlamasi
Tebligi (III — 35/A.2)"ne gore gerekli sartlara haiz Katihm Bankalar1 ve Genis Yetkili Aract Kurumlar da
kitle fonlama faaliyeti yiiriitebilmektedirler. Ayrica kitle fonlama platformlarinin Teblig hiikiimleri
cercevesinde faaliyette bulunmalari i¢in Sermaye Piyasasit Kurulu tarafindan listeye alinmasi zorunlulugu
da bulunmaktadir. Faaliyette bulunmak isteyen platformlarin Kurul’a basvuru yapabilmesi igin Tebligin
5. Maddesindeki sartlar1 tasimasi ve Tebligdeki EK-1'de yer alan belgeler ile basvuru yapmasi

gerekmektedir (https://citil.av.tr/paya-dayali-kitle-fonlama-sirketleri-nasil-kurulury/).
2.3. Kitle Fonlama Sisteminin Isleyisi

Kitle fonlama platforma sunulan her projede fon tutarinin, arzulanan hedef kitlenin, sunulan bolgenin ve
yasal diizenlemelerin farklilik gostermesi sebebiyle basariya ulasmasi adina her bir tiirde farkli bir yol
izlenmesi gerekmektedir.

Kitle fonlama sisteminde isleyis 6zetle su sekildedir (Sakizli, 2018: 9):

v" Fonlanan projelerin detaylarinin sunumu kitle fonlama platformuna yapilir,

v" Oncelikle platform tarafindan 6n inceleme yapilmakta ve sitede yayimlanmasi uygun
bulunan projeler yayimlanir ve boylece kampanya baslar,

v" Daha once belirlenmis zaman diliminde yine daha 6nceden belirlenmis fonu toplayan
projeler basarili olmakta,

v' Basarili olan projeler fona ulagsmakta ve boylece kampanya gerceklesmis olmakta,

v Nihayetinde projeye fon saglayanlar yapmis olduklar: yatirim ile dogrusal olacak sekilde
ve yine daha 6nce belirlenen karsiliklar1 alarak kampanya sonlanmis olmaktadir.

3. Literatiir Taramasi

Literatiirde borca dayali kitle fonlama tiirtinde taraflarin yapacaklar: faaliyetlerin muhasebelestirilmesine
iliskin bir calismaya rastlanilmamistir. Bu konuda literatiirde yer alan farkli ¢alismalar ise asagida
Ozetlenmistir.

Miiftiioglu (2024) borclanmaya dayali kitle fonlama yontemini ele aldigi c¢alismasinda, yontemi
finansman hukuku ve mali hukuk agisindan incelemistir. Calismada, kitle fonlama sisteminin hentiz
Tiirkiye'de tercih edilir hale gelmedigi, bunun sebebinin de modelin, mali ve finansman hukuku araglar1
ile desteklenmemesinden dolay1 rekabet giicliniin olmamasina baglamistir.

Rabbani ve digerleri (2022) kitlesel fonlama ve P2P kredilendirme arastirmalarinin bibliyometrik ve meta-
analiz yoluyla degerlendirilmesini yapmislardir. Calisma bulgulari, kitle fonlamasi ve P2P
kredilendirmenin finansal piyasadaki en yeni olgu oldugunu ve akademik arastirmacilar ve uygulayicilar
arasinda ivime kazandigini ortaya koymaktadir.

Olvedi (2020) “Kisiler Aras1 Kredilere Genel Bakis” adli ¢alismasinda, esler arasi kredilendirmenin yeni
bir tiir olmasina ragmen, kredi hacminde son yillarda hizli bir artis goriildiigii, ana platformlarin ABD ve
Birlesik Krallik'ta yogunlasmis olsa da Bati Avrupa ve Asya gibi diger bolgeler de giiclendigi, toplam
kredi hacminin, tiiketici finans piyasasinin toplam hacmiyle kargilagtirildiginda hala énemsiz kaldigs,
portfdy performansmin bankalarin gerisinde kaldigi, fonlama basarisinin belirleyicilerinin oldukga
benzer oldugu sonucuna varmuistir.

Milne ve Parboteeah (2016) esler arasi (P2P) kredilendirmeyi, bunun Birlesik Krallik ve diger iilkelerdeki
gelisimini ve bu yeni araciik bicimini ¢evreleyen is ve ekonomi politikast konularinm
degerlendirmislerdir. Calisma sonuglarina bakildiginda, P2P kredilerinin hem Birlesik Krallikta hem de
Amerika Birlesik Devletlerinde hizla gelistigini, ancak yine de banka kredileri stokunun %1'den azim
temsil ettigini, Birlesik Krallik'ta kiiciik sirketler icin Onemli bir kredi kaynagi oldugunu, P2P
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kredilendirmenin temelde geleneksel bankaciigi tamamlayici oldugu, ancak rekabet edemedigi
sonucuna varmiglardir.

Literatiir incelendiginde; hem borca dayal kitle fonlama modeline iliskin ¢alismanin oldukga az sayida
oldugu hem de az sayida alan mevcut ¢alismalarin daha ¢ok borca dayali kitle fonlama tiirtintin hukuksal
olarak uygulanabilirligine, bibliyometrik olarak degerlendirilmesine, kullanim yogunluguna ve gelisimi
tizerine odaklandig1 goriilmektedir. Dolayisiyla bu da ¢alismamizin literatiirde yer alan ¢alismalardan
farklilik gosterdigi ve 6zgiinliigii anlamina gelmektedir. Yine calismamizda muhasebelestirme isleminde
Tiirkiye muhasebe Standartlar1 ile KGK Finansal Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plani'nda yer
alan ilgili hesaplarin kullanilmasi, c¢alismayr diger calismalardan farklilastirmaktadir. Calismanin
gerceklestirilmesiyle birlikte literatiire ve uygulayicilara katkida bulunacagi degerlendirilmektedir.

4. Tiirkiye'de Borca Dayal1 Kitle Fonlama Uygulamalar1 ve Muhasebelestirilmesi

Tiirkiye'de hali hazirda yiriitiilen muhasebe faaliyetleri Tiirk Ticaret Kanunu, ilgili vergi kanunlari,
MSUGT ve Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK)nun yayimnlandig:
diizenlemeler cercevesinde yerine getirilmekte ve ilgili kullanicilara sunulmaktadir (A¢ikgoz vd., 2020:
69). Tirkiye’deki vergi diizenlemelerinde kitle fonlama faaliyetlerine has bir diizenleme yer
almamaktadir. Dolayisiyla kitle fonlama sisteminde yer alan taraflarin vergisel ytiikiimliiliikleri genel
hiikiimler cercevesinde yerine getirilmistir. Bu ¢alismada bor¢ temelli kitle fonlamaya dair muhasebe
uygulamalart SPK'nin “Kitle Fonlamas: Tebligi (IIl — 35/A.2)” esas alinarak hem MSUGT'ye hem de
KGK'nin Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TMS/TERS) ile
uyumlu taslak hesap planina gore yapilmistir. Daha 6nce de belirtildigi gibi Tiirkiye'de borca dayal: kitle
fonlamas1 heniiz aktif olarak kullanilmadigindan ornek uygulama Kanada’'da faaliyette bulunan bir
platformdan alinarak gelistirilmistir.

4.1.MSUGT'ye Gore Borca Dayal1 Kitle Fonlamada Taraflarin Yapacaklar1 Muhasebelestirme islemleri

Kitle Fonlama Tebligi III- 35/A.2, md.5/a" da kitle fonlama faaliyetine aracilik eden platformlarin anonim
sirket seklinde olmalar1 zorunlulugu bulunmaktadir. Bu diizenlemeden hareketle platformlar 5520 sayil
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 2. maddesine gore bir kurumlar vergisi miikellefidir. Dolayisiyla
platformlar elde ettikleri {icret, komisyon ve diger kazanclar tizerinden kurumlar vergisini 6demekle
ylikiimliidiir. Bununla birlikte yiiriittiikleri faaliyetler KDV Kanunu'nun 1l.maddesinde sayilanlar
kapsaminda oldugundan katma deger vergisine de tabidirler.

Borclanmaya dayali kitle fonlama kampanyalar1 girisimcinin herhangi bir borca dayali kitle fonlama
platformuna borc¢lanma araci karsiiginda fon toplama talebi ile basvurdugunda baslamis olur.
Kampanya siiresi ise yatirim komitesince onaylanmis bilgi formunun platformun kampanya sayfasinda
yaymnlandig1 tarihte baslar ve teblig geregince 60 giinii gecemez. Platformlar, kampanya siiresince
kendilerine iletilen fon saglama taleplerini Merkezi Kayit Kurulusuna ve emanet yetkilisi sifatiyla
Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.'ye iletirler. Daha sonra toplanan fonlar ise emanet yetkilisi
nezdinde platform adina agilan bir hesapta bloke edilir, kampanya siiresinin bitiminde fonlarin
girisimcilere aktarilmasi veya basarisiz sonuglanmasi durumunda yatirimcilara iade edilmesini yine
emanet yetkilisi saglar.

Borca dayali kitle fonlama faaliyetine iliskin 6rnek bir uygulama asagida yer almaktadir.

Uygulama 1: Tirkiye’de hentiiz borg temelli kitle fonlama platformu olmadigindan dolay: bu tiire ait
gercek bir uygulama bulunmamaktadir. Bu sebeple uygulama Kanada’'da faaliyette bulunan “Wayblaze
Borca  Dayali  Kitle Fonlama  Platformu”ndaki uygulamadan faydalanilarak  gelistirilmistir
(https://www.wayblaze.com/wp-content/uploads/2022/02/HydrogenPlus-Offering-Document.pdf).

Hidrojen teknolojisinin uluslararas1 haklarina sahip olan bir teknoloji sirketi hem daha az zararli emisyon
hem de ayni miktar yakit ile daha fazla galisabilen ve daha uzun motor émrii garantisi veren projesini
gerceklestirmek arzusundadir. Sirket, projesini Wayblaze Borca Dayali Kitle Fonlama Platformuna
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sunmus, 60 giin siirecek olan fon toplama kampanyasi yatirrm komitesinin onayindan 01.03.2022
tarihinde ge¢mis ve 08.03.2022 tarihinde baslamigtir.

Toplanan fonlar, proje ekipmaninin satin aliminda kullanilacaktir. Sirket, 1 yillik bir siire i¢in 1.000.000
TL borg¢ aradigindan, borca dayal kitle fonlama araci 1 yil vadeli olacaktir. Bu kampanyada yatirim
bedeli 20.000 TL - 50.000 TL arasinda olacaktir.

Kampanya basarisizlikla sonuglanirsa yatirimcidan herhangi bir kesinti yapilmayacaktir.

Basarili olmasi durumunda ise toplanan fon tutarmmin %5'i kadar platforma komisyon + %18 KDV?,
yatirimcilara ise %14 faiz 6denecektir. Merkezi Kayit Kurulusuna ve Istanbul Takas ve Saklama Bankasi
A.S’ ye ddenecek paylar, 6rnek uygulama Tiirkiye'de gerceklesmediginden bilinmemekte ve dolayisiyla
¢oziimde dikkate alinmamistire.

Kampanya 08.05.2022 tarihinde basariyla sonug¢lanmis ve kampanyaya 29 yatirimca katilmistir.
Yatirimcilardan 14'i 50.000'er TL tutarinda, 15'1 ise 20.000'er TL tutarinda yatirimda bulunmustur.

Kitle Fonlamas1 Tebligi (III-35/A.2) m. 19/5’te, kitle fonlamasi bor¢lanma aracinin vadesinin bes yildan
fazla olamayacagi, geri 6demesinin ise vade giiniinde tek seferde yapilamayacag: hitkme baglanmistir.
Ayrica, vadesi bir yil ile iki y1l arasinda olan borglanma araglarinda, vade giiniinden 6nceki son {i¢ ay
igerisinde 6deme miikellefiyetinin en fazla %15’inin yerine getirilebilecegi belirtilmistir. Dolayisiyla sirket
geri 0deme yiikiimliliigiinii vade tarihinde tek seferde yerine getiremeyecektir. Bu diizenlemeden
hareketle s6z konusu uygulamaya asagida yer alan geri 6deme sekilleri eklenerek, Tiirkiye mevzuatina
uygun hale getirilmistir.

4 ayda bir anapara ve faiz 6demeli olan bu borca dayal: kitle fonlama aracinn;

e 450.000 TL'lik anapara ve faiz 6demesi ilk 4 ayda,

e 450.000 TL'lik anapara ve faiz 6demesi ikinci 4 ayda,

e Kalan 100.000 TL'lik anapara ve faiz 6demesi ise vade giiniinde yapilacaktir.
Bu bilgiler dogrultusundan hesaplamalar ve taraflarin muhasebe kayitlar1 asagidaki kisimlarda
aciklanmistir.

Kampanyanin Basarili Olmasi Sonucunda Yapilan Hesaplamalar:

Girisimci isletmenin platforma 6deyecegi komisyon tutar: = 1.000.000 x 0,05 = 50.000 TL
Komisyon iizerinden hesaplanan KDV tutar1 = 50.000 x 0,18 = 9.000 TL

Toplanan net fon tutar1 = 1.000.000 — 50.000 — 9.000 = 941.000 TL

Birinci 4 aylik faiz tutar1 = 1.000.000 TL x (0,14/3) = 46.666,67 TL

Birinci 4 aylik faiz tizerinden stopaj vergisi tutar1 = 46.666,67 TL x 0,10 = 4.666,67 TL

Donem sonu envanter = ((1.000.000 TL- 450.000 TL) x 115 giin x 14) / 100 x 365 = 24.260,27 TL
Tkinci 4 aylik faiz tutar1 = 550.000 TL x (0,14/3) = 25.666,67 TL

Ikinci 4 aylik faiz {izerinden stopaj vergisi tutar1 = 25.666,67 TL x 0,10 = 2.566,67 TL

Vade sonunda faiz tutar: = [(1.000.000 TL- 450.000 TL- 450.000 TL) x (0,14/3)] = 4.666,67 TL
Vade sonundaki faiz {izerinden stopaj vergisi tutar1 = 4.666,67 TL x 0,10 = 466,67 TL

50rnekteki gercek uygulama 2022 yilina ait oldugu igin ¢dziimde KDV orani yiizde 20 olarak degil, s6z konusu yilda uygulanan
ylizde 18'lik oran alinmustir.

656z konusu kurumlara yapilan 6demelerin muhasebelestirilmesi paya dayal kitle fonlama uygulamasi ¢ercevesinde Yaman, B. O.,
Ayanoglu, Y. ve Yarmk, SS/nin (2024), “Paya Dayali Kitle Fonlama Modelinde Taraflara iliskin Muhasebe Uygulamalar1”
calismasinda yer almaktadir.
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Yatirimciya 6demesi yapilacak toplam faiz tutar1 = 46.666,67 TL + 25.666,67 TL + 4.666,67 TL = 77.000 TL —
7.700 TL stopaj vergisi = 69.300 TL

A) Projeye destek olan taraflar agisindan kayitlar

Kitle Fonlamasi Tebligi III-35/A.2'nin md.4/n'de bu araglarin menkul kiymet oldugu ifadesi yer
almaktadir. Yatirimci, yatirimini faiz baslangic giiniinde yaptigi i¢in muhasebelestirmeyi alis bedeli
tizerinden gergeklestirecektir.

08.05.2022'de bor¢lanma araci satin alma kayd

Calismamizdaki 6rnek uygulamada, orijinaline bagl kalmak amaciyla, kitle fonlama bor¢lanma araci
finansman bonosu gibi kisa vadeli, faiz hesaplama agisindan ise tahvil gibi degerlendirilmistir. Ancak bu
ara¢ dogrudan bir tahvil ya da bono olmamasindan dolay: diger menkul kiymet olarak goriilmesi ve bu
dogrultuda yatirimcilarin satin aldiklari borca dayal: kitle fonlama aracini 118 Diger Menkul Kiymetler
hesabina kaydetmesi uygun olacaktir. Her bir yatirimci kendisine diisen pay kadarmi kayitlara alacak,
ancak ¢oziimdeki biitiinliik agisindan kayitlar toplam tutar tizerinden yapilmaistir.

118 DIGER MENKUL KIYMETLER 1.000.000
102 BANKALAR 1.000.000

08.08. 2022'de ilk 4 ayda yapilacak kayit

flk dért ayin anapara ve faiz tahsil kaydinda; o dénem tahsil edilen anapara 118 Diger Menkul Kiymetler
hesabindan diisiilecek, elde edilen faiz ise 642 Faiz Gelirleri hesabinda takip edilecektir. Faiz gelirinden
kesilen %10 oranindaki gelir vergisi stopaji ise 193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar hesabinda izlenecektir.

102 BANKALAR 492.000,00

193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 4.666,67
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 450.000,00
642 FAIZ GELIRLERI 46.666,67

Doénem sonu itibariyle yapilacak kayit

Bu kitle fonlama borcglanma aracinin dénem sonunda elde bulunmasindan dogan faiz gelirlerinin yil
sonunda tahakkuk kaydi yapilacaktir. Yukarida verilen hesaplamalardan da goriildiigii tizere bu tutar
24.260,27 TL'dir.

181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.260,27
642 FAIZ GELIRLERI 24.260,27

08.01.2023'te ikinci 4 ayin kayd1

Ikinci dort ayda tahsil edilen ana para ve faizin, birinci dért aylik tahsilat kaydindan farks; tahsil edilen
faizin 24.260,27 TL’si onceki donemde tahakkuk eden tutar olmasi, cari doneme ait faiz tutarimn ise
1.406,40 TL olmasidir. S6z konusu faiz tutar1 kalan anapara (1.000.000 — 450.000) {izerinden
hesaplandigindan 08.08.2022'de tahsil edilen tutar ile ayni olmayacaktir.

102 BANKALAR 473.100,00

193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 2.566,67
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 450.000,00
181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.260,27
642 FAIZ GELIRLERI 1.406,40
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08.05.2023'te (vade sonunda) yapilacak kayit

Vade giiniinde kalan 100.000 TL’lik anapara 118 Diger Menkul Kiymetler hesabindan diisiilerek hesap
kapanacaktir. Faiz geliri {izerinden kesilecek gelir vergisi stopaji ise daha onceki kayitlarla kullanilan
hesaplarla ayni olmaktadir.

102 BANKALAR 104.200,00
193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 466,67
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 100.000,00
642 FAIZ GELIRLERI 4.666,67

Borclanma araci iade edildiginde yapilacak kayit

Eger fon toplama faaliyeti basarisiz olursa, bor¢lanma araci iptal olacagindan dolay: yatirimci yalnizca
bor¢lanma araci satin alim kaydinin ters muhasebe kaydini yapacaktir. Kampanya siiresinin sonunda
yani 08.05.2022 tarihinde hedeflenen 1.000.000 TL yerine 750.000 TL'nin toplandiginmi varsayarsak, bu
tutar yatirimcilara aynen iade edilecektir. Bu durumda yatirimcilarin banka hesaplarina yatirdiklar: tutar
kadar para yatacaktir. Yine biitiinliik agisindan iade islemi tek bir kayitta asagidaki gibi gosterilmistir.

102 BANKALAR 750.000
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 750.000

B) Kitle fonlama platformu agisindan kayitlar
Fonlar toplandiginda yapilacak kayit

Platform, komisyonu aracilik hizmetinden elde ettigi icin esas faaliyeti olmakta; dolayisiyla da bu geliri
600 Yurtigi Satislar hesabinda takip edecektir. Topladig1 fonlar1 proje sahibinin hesabina aktarilincaya dek
329 Diger Ticari Borglar hesabinda takibini yapabilecektir.

102 BANKALAR 1.000.000

329 DIGER TICARI BORCLAR 1.000.000

Toplanan fonlarin proje sahibine ge¢gmesi durumunda yapilacak kayit

Kampanya siiresinin sonunda emanet yetkilisi tarafindan platform adina agilan banka hesabi iizerinden
blokaji kaldiracak, platform kendisine ait komisyonu ve %18'lik KDV kesintisinin ardindan kalan bedeli
proje sahibi girisimciye 6deyecektir.

329 DIGER TICARI BORCLAR 1.000.000
102 BANKALAR 941.000
600 YURTICI SATISLAR 50.000
391 HESAPLANAN KDV 9.000

Kampanyada fon toplama faaliyetinin basariya ulasmamasi durumu

Kampanyanin siiresi sonunda 750.000 TL’lik fonlama aracinin ihra¢ edilmis oldugunu varsaymistik.
Boyle bir durumda platform tarafindan o zamana kadar toplanan fon yani 750.000 TL'nin yatirimcilara
iadesi yapilacaktir. Fon heniiz toplanamadigindan proje sahibinin hesabina gegirilmemis oldugu igin
proje sahibi kayit yapmamustir. Bundan dolay:1 basarisizlik halinde de bir muhasebe kaydi yapmayacak,
yalnizca kitle fonlama platformu iade kaydi yapacaktir.
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329 DIGER TICARI BORCLAR 750.000

102 BANKALAR 750.000

Ornek, kampanyanin basarisiz olmasi durumunda platformun komisyon almadigi {izerine
kurgulanmistir, bu nedenle proje sahibi girisimci kitle fonlama platformuna herhangi bir komisyon
O6demesinde bulunmadigindan platform da proje sahibi de herhangi bir kayit yapmayacaktir. Ancak
basarisiz bir kampanya siirecine ragmen toplanan para veya hedeflenen fon iizerinden platform proje
sahibinden komisyon + KDV alsaydi, bankaya yatacak olan bu tutar:1 platformun 102 Bankalar hesabinin
borcuna ve 600 Yurtici Satislar hesab1 ile 391 Hesaplanan KDV hesabinin alacagina kaydedecekti.

C) Proje sahibi agisindan kayitlar

Emre veya hamiline yazili olarak diizenleyip ihrag¢ ettigi bu finansman araci menkul kiymet
niteligindedir ve kisa vadeli finansman ihtiyaglariin giderilmesi maksadiyla kullanmaktadir. Fakat bu
menkul kiymet borsada islem gérmediginden borsa rayici olusmamaktadir.

Bor¢lanma araci ihracinda yapilacak kayit

Girisimci, platformda kampanyas: yayimlandiktan sonra kampanya siiresinin sonuna kadar ihra¢ etmis
oldugu borclanma araglarini nazim hesaplarda takip edebilir ve kampanya siiresinin sonunda ters kayitla
hesaplar1 kapatabilir. Fakat bu fonlama yollarina basvuran proje sahiplerinin genellikle kiiciik ve orta
biiyiikliikte igletmeler olmalar1 sebebiyle, muhasebe kayitlarini kampanya siiresinin bitiminde toplanan
fonlar hesaba yattigi zaman da yapabilirler. S6z konusu borglanma araci kisa vadeli oldugundan
finansman bonosu niteligine, faiz hesaplama yoniinden ise tahvil benzeri bir yapiya sahiptir. Bu nedenle
‘diger menkul kiymet’ smiflamasi icinde degerlendirilmis ve 306 Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler
hesabinda izlenmistir. Platforma 6denen komisyon tutar1 780 Finansman Giderleri hesabina; komisyon
tizerinden hesaplanan KDV ise 191 Indirilecck KDV hesabina kaydedilmistir.

102 BANKALAR 941.000
780 FINANSMAN GIDERLERI 50.000
191 INDIRILECEK KDV 9.000

306 CIKARILMIS DIGER MENKUL
KIYMETLER 1.000.000

08.09.2022 tarihinde birinci doért aya iliskin 6demenin kaydi

Ik dért aya iliskin kayitta; o dénem odenmis anapara 306 Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler
hesabindan diisiilecek, 6denen faiz 780 Finansman Giderleri hesabinda, %10’luk gelir vergisi stopaji da
360 Odenecek Vergi ve Fonlar hesabinda takip edilecektir.

306 CIKARILMIS DIGER MENKUL KIYMETLER 450.000,00

780 FINANSMAN GIDERLERI 46.666,67
102 BANKALAR 492.000,00
360 ODENECEK VERGI VE FONLAR 4.666,67

Donem sonu itibariyle yapilacak kayit

Donemsellik kavrami geregince, yil sonunda bu fonlama aracina iliskin cari dénemin sonu itibariyle

tahakkuk eden ancak gelecek donemde ddenecek faiz tutarlarinin gider kaydedilmesi gerekmektedir.

780 FINANSMAN GIDERLERI
381 GIDER TAHAKKUKLARI

24.260,27

24.260,27
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08.01.2023 tarihinde ikinci dort aya iliskin 6demenin kayd:

fkinci dort aya iliskin kayitta; 6denen anapara 306 Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler hesabindan
distlecek, 24.260,27 TL'lik tahakkuk etmis faiz tutar1 381 Gider Tahakkuklari hesabindan diisiilerek
kapanacak, doneme ait 1.406,40 TL'lik faiz gideri ise 780 Finansman Giderleri hesabina kaydedilecektir.
%10 oramindaki gelir vergisi stopaji ise 360 Odenecek Vergi ve Fonlar hesabinda takibi yapilacaktir.

306 CIKARILMIS DIGER MENKUL KIYMETLER 450.000,00

381 GIDER TAHAKKUKLARI 24.260,27

780 FINANSMAN GIDERLERI 1.406,40
102 BANKALAR 473.100,00
360 ODENECEK VERGI VE FONLAR 2.566,67

08.05.2023 'te (vade sonunda) yapilacak kayit

Vade bitiminde kalan anapara ve faizin 0demesi (gelir vergisi stopaji kesildikten sonra) girisimci
isletmenin banka hesabindan yatirimcilarin banka hesaplaria aktarilacaktir.

306 CIKARILMIS DIGER MENKUL KIYMETLER 100.000,00

780 FINANSMAN GIDERLERI 4.666,67
102 BANKALAR 104.200,00
360 ODENECEK VERGI VE FONLAR 466,67

Kitle fonlama bor¢lanma araci ihracinin iptal kayd1

Proje sahibi sirket, fon toplama faaliyetinin basarisiz olmasi halinde kendisine herhangi bir tutar
yatmayacaktir. Dolayisiyla da herhangi bir kayit yapmasina gerek kalmayacaktir. Eger ihrag¢ etmis
oldugu borclanma senetlerini kampanya siiresince nazim hesaplarda takip ettiyse, nazim hesaplari ters
kayitla kapatmasi gerekecektir. Kampanyanin basarisiz olmasi halinde girisimcinin kitle fonlama
platformuna herhangi bir komisyon Odemesi yapmadigini varsaydigimizdan burada bir
muhasebelestirme islemi de yapilmayacaktir.

Ancak platform ile girisimci arasinda yapilan sozlesmeye gore kampanya basarisiz olsa dahi hedeflenen
fon tutar1 tizerinden bir komisyon ve KDV 6demesi yapilmasi kararlastirilmis ise bu durumda girisimci
komisyon tutarini 780 Finansman Giderleri hesabina, KDV tutarini ise 191 Indirilecek KDV hesaplarimin
borcuna kaydedecektir. 102 Bankalar hesabina da toplam tutar iizerinden alacak kaydi yapmasi
gerekecektir.

4.2.TMS/TFRS’lere Goére Borca Dayal1 Kitle Fonlama Uygulamalar1 ve Taslak Hesap Planina Gore
Muhasebelestirilmesi

Yiriirliikteki standartlar arasinda dogrudan borca dayali kitle fonlama tiirtiniin uygulamasini agiklayan
bir TMS/TFRS bulunmamaktadir. Bundan dolay: her bir taraf igin ayri olacak sekilde yiiriirliikteki
standartlar agisindan bir degerlendirme yapilmis, ayni drnegin kayitlari i¢cin KGK'nin Taslak Hesap Plam
cercevesindeki hesaplar kullanilmistir.

Kitle fonlamasi bor¢lanma aracinin daha 6nce Kitle fonlama tebligi I1I-35/A.2'nin m.4/n'de menkul kiymet
olarak degerlendirilecegi belirtilmisti. Menkul kiymetlere ait diizenlemeler TFRS 7 Finansal Aragclar:
Acgiklamalar, TFRS 9 Finansal Araglar ve TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standartlarinda yer
almaktadir.

TFRS 7, finansal araglarin isletmeleri finansal olarak nasil etkiledigi ve olasi etkilerin finansal tablolarda
aciklanmasiyla ilgili kurallar1 belirlemektedir. TFRS 9, finansal araglarin sinuflandirilmasini, ilk defa
muhasebelestirilmesini ve Ol¢iimiine iliskin finansal raporlama esaslarini belirlemektedir. TMS 32 ise
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finansal araglari; finansal varlik, finansal borg ve 6z kaynaga dayali finansal araglar seklinde bir ayrima
tabi tutmakta ve finansal varliklarin ve borglarin netlestirilmeleri hakkindaki hiikiimleri
diizenlemektedir. Asagida kitle fonlamanin bu tiiriine iliskin uygulama ve taraflarin yapacagi muhasebe
kayitlar: yer almaktadir.

Uygulama 2: Uygulama 1'deki 6rnekten yararlanilmistir.
A) Projeye destek olan taraflar ag¢isindan kayitlar
08.05.2022'de bor¢lanma arac1 satin alindiginda yapilacak kayit

Yatinmei, yatirimi faiz baslangic giinlinde yaptigi icin yatinm tutarmi alis bedeli iizerinden
muhasebelestirecektir. Isleyis agisindan bu fonlama araci tahvil sifatiyla degerlendirilmis ve buna uygun
KGK taslak hesap planinda yer alan 113 Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar hesabinin kullanilmasinin
uygun olacagi degerlendirilmistir. Ayrica bu borclanma araglar1 diger menkul kiymet smiflamasi
icerisinde de degerlendirilebilir olmasi dolayisiyla 117 Diger Finansal Yatirimlar hesabinda da takip
edilmesinin uygun olacag1 diisliniilebilir. Ancak tercihimiz 113 nolu hesabin kullanilmasi seklinde
olmustur.

113 MALIYETLE OLCULEN FINANSAL YATIRIMLAR 1.000.000
102 BANKALAR 1.000.000

08.09.2022 tarihinde birinci dort aya iliskin faiz ve anapara tahsilatinin kaydi

[lk dort aya iliskin kayitta; o donemde tahsilati yapilan anapara 113 Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar
hesabinin alacaginda, yine o donemde elde edilen faiz geliri de 661 Menkul Kiymet Yatirimlarindan Faiz
Gelirleri hesabinin alacaginda izlenecektir. Borclu hesaplar olarak ise %10 oranindaki gelir vergisi stopaijt
193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar hesabinda, tahsil edilen net tutar ise 102 Bankalar hesabinda izlenecektir.

102 BANKALAR 492.000,00
193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 4.666,67
113 MALIYETLE OLCULEN FINANSAL

YATIRIMLAR 450.000,00

661 MENKUL KIYMET
YATIRIMLARINDAN FAIZ GELIRLERI 46.666,67

Dénem sonu itibariyle yapilacak kayit

Y1l sonunda yatirimcinin kitle fonlama aracina yaptigi yatirimdan gelecek donemde tahsil edilecek
faizlerinin gelir kaydedilmesi gerekmektedir.

181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.260,27
661 MENKUL KIYMET
YATIRIMLARINDAN FAIZ GELIRLERI 24.260,27

08.01.2023 tarihinde ikinci dort aya iliskin faiz ve anapara tahsilatinin kayd:

fkinci dort aya iliskin tahsilat kaydinda; anapara 113 Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar hesabinda,
24.260,27 TL onceki donem tahakkuk ettirilen ancak tahsil edilmeyen faiz geliri olarak 181 Gelir
Tahakkuklar1 hesabinda, kalan 1.406,40 TL'si ise bu doneme ait faiz geliri olarak 661 Menkul Kiymet
Yatirimlarindan Faiz Gelirleri hesabinda, Gelir Vergisi Stopaji ise 193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar
hesabinda izlenecektir.
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102 BANKALAR 473.100,00

193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 2.566,67
113 MALIYETLE OLCULEN FINANSAL

YATIRIMLAR 450.000,00

181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.260,27

661 MENKUL KIYMET
YATIRIMLARINDAN FAIZGELIRLERI 1.406,40

08.05.2023'te (vade sonunda) anapara ve faiz tahsilat kayd:

Vade giiniinde kalan anapara 113 Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar hesabindan diisiilecek, elde
edilen faiz geliri 661 Menkul Kiymet Yatirimlarindan Faiz Gelirleri hesabinda, %10’luk gelir vergisi
stopajinin ise 193 Pegin Odenen Vergi ve Fonlar hesabinda takibi yapilacaktir.

102 BANKALAR 104.200,00
193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR 466,67
113 MALIYETLE OLCULEN FINANSAL

YATIRIMLAR 100.000,00

661 MENKUL KIYMET

YATIRIMLARINDAN FAiZ GELIRLERi 4.666,67

Kampanyanin basarisizlikla sonucglanmasi halinde yatirimei sadece borglanma araci satin alim esnasinda
yaptig1 kaydin tersini yapacaktir.

B) Kitle fonlama platformu agisindan kayitlar

Aracilik faaliyeti sunan platformlar yalnizca proje sahiplerinden s6zlesmede yer alan oran veya tutarda
komisyon ticreti talep etmektedirler. Bu platformlar, toplanan fonlar1 hedef tutara ulasana kadar farkl bir
emanet hesapta tutmak mecburiyetindedirler. S6zlesmede belirlenen siire diliminde hedef fon tutarina
ulasildiginda, platform komisyon ticretlerini toplanan fondan tahsil edecek ve kalan tutar1 proje sahibinin
hesabina aktaracaktir. Fakat projelerin basarisi ile ilgili platformlar bir garanti vermemektedir. Ayrica
basarisizlik durumunda fonlar yatirimcilarina herhangi bir kesinti yapilmadan iade edilmektedir. Biitiin
bu anlatilanlar paralelinde platformlarin faaliyetlerine iliskin muhasebe kayitlarint “TFRS 15 Miisteri
Sozlesmelerinden Hasilat” standardi kapsaminda yapmalar: gerekmektedir.

Fonlar toplandiginda yapilacak kayit

Platform, esas faaliyetlerinden kaynaklanan komisyon gelirini 600 Yurtici Satislar hesabinda izleyecek;
topladig1 fonlari ise proje sahibinin hesabina aktarilincaya kadar 326 Diger Ticari Bor¢lar hesabinda takip
edecektir. Toplanan fon tutar: ise 115 Bankalardaki Vadeli Mevduat hesabinda takip edilecektir. Burada
115 nolu hesap bankalarda agilan ve nakit benzeri olarak degerlendirilecek kadar kisa vadeli olmayan
tutarlarin takibinde kullanilmaktadir. Bundan dolay: uygulamamizda borca dayali kitle fonlama yoluyla
toplanan fonlarin dort ay sonra geri 6demeleri baslayacagindan dolay1 bu hesapta takip edilmesi uygun
goriilmiistiir.

115 BANKALARDAKI VADELI MEVDUAT 1.000.000
326 DIGER TICARI BORCLAR 1.000.000

Toplanan fonlarin proje sahibi girisimcinin hesabina aktarilmasi sirasinda yapilacak muhasebe kaydi
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326 DIGER TICARI BORCLAR 1.000.000
115 BANKALARDAKI VADELI MEVDUAT 941.000
600 YURTICI SATISLAR 50.000
391 HESAPLANAN KDV 9.000

Uygulamamizda kampanyanin basarisizligr durumunda platform, proje sahibi girisimciden herhangi bir
ticret talep edemeyeceginden hasilat meydana gelmemekte, dolayisiyla bir kayit yapilmamaktadir.

C) Proje sahibi agisindan kayitlar
08.05.2022'de bor¢lanma araci ihrag edildiginde yapilacak kayit

Proje sahibi tarafindan ihra¢ edilen bu bor¢lanma araci tahvil veya finansman bonosu olmadigindan
diger menkul kiymet olarak goriilmiis ve 307 Diger Finansal Yiikiimliiliikler hesabinda izlenmesinin
uygun olacag1 degerlendirilmistir. Fakat KGK taslak planinda yer alan bu isleme ait 309 Kisa Vadeli
Borglanma Araglar1 hesab1 da kullanilabilir. Bu ¢alismada, 307 numarali hesabin kullanilmasi tercih

edilmisgtir.
102 BANKALAR 941.000
780 FINANSMAN GIDERLERI 50.000
191 INDIRILECEK KDV 9.000
307 DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER 1.000.000

08.09.2022'de birinci 4 ayin faiz ve anapara 6deme kayd

Birinci dort aymn faiz ve anapara Odemesinde; Odenmis olan anaparanin 307 Diger Finansal
Yikiimliilitkler hesabinda, faiz tutarmin 780 Finansman Giderleri hesabinda, stopaj kesintisinin ise 361
Sorumlu Sifatryla Odenen Vergiler hesabinda takip edilmesi uygundur.

307 DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER 450.000,00
780 FINANSMAN GIDERLERI 46.666,67
102 BANKALAR 492.000,00
361 SORUMLU SIFATIYLA ODENEN
VERGILER 4.666,67

Doénem sonu itibariyle yapilacak kayit

Gelecek donemin belli tarihinde 6denecek olan borca dayali kitle fonlama aracina iliskin faizlerin
donemsellik kavrami geregi yil sonunda gider kaydedilmesi gerekmektedir.

780 FINANSMAN GIDERLERI
385 GIDER TAHAKKUKLARI

24.260,27
24.260,27

08.01.2023'te ikinci 4 ayin faiz ve anapara 6deme kaydi1

fkinci dort ayin 6deme kaydinda; 6denen anapara 307 Diger Finansal Yiikiimliiliikler hesabindan
diisiilecek, 6denen faizin 24.260,27 TL'si 385 Gider Tahakkuklar1 hesabindan diisiilerek hesap kapanacak,
faizin kalan kismi olan 1.406,40 TL ise bu donem ki faiz gideri olarak 780 Finansman Giderleri hesabinda,
%10’luk stopaj vergisi ise 361 Sorumlu Sifatiyla Odenen Vergiler hesabinda takip edilecektir.
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307 DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER 450.000,00
385 GIDER TAHAKKUKLARI 24.260,27
780 FINANSMAN GIDERLERI 1.406,40
102 BANKALAR 473,100,00

361 SORUMLU SIFATIYLAODENEN
VERGILER 2.566,67

08.05.2023'te (Vade sonunda) anapara ve faiz 6deme kayd1

307 DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER 100.000,00
780 FINANSMAN GIDERLERI 4.666,67
102 BANKALAR 104.200,00

361 SORUMLU SIFATIYLA ODENEN
VERGILER 466,67

Fon toplama faaliyetinin basarisiz olmasi durumunda sadece ihrag¢ edilmis olan bor¢lanma aracinin iptal
kaydi yapilacaktir. Ayrica basarisizlik durumda girisimci sirket platforma herhangi bir komisyon
O0demediginden kayit da yapmayacaktir.

5. Sonug ve Degerlendirme

Kitle fonlama yontemiyle projelerini gerceklestirmek isteyen girisimciler projeleri icin gerekli olan
finansman kaynagini, geleneksel finansman kurumlarindan veya cok kiiclik gruplardan karsilamak
yerine, ¢ok sayida bireyin kiiglik tutarlarda katkida bulundugu sistem iizerinden toplamaya
calismaktadirlar. Burada sisteme katilanlar genis bir kitle oldugundan bu fon saglama modeline kitle
fonlama adi verilmistir.

Bu modelin 6ncii iilkesi ABD'dir. Daha sonraki yillarda ise diger {ilkelere yayilmuistir. Tiirkiye’deki
duruma baktigimizda ilk kez 2017 yilinda 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu'nda bir degisiklik
yapilarak kitle fonlama faaliyeti tanimlanmis ve bundan sonra yapilacak olan diizenlemelere yasal zemin
olusturulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu ise bu kanuna dayanarak 6nce 03.10.2019'da Paya Dayal1 Kitle
Fonlamasi Tebligi (III — 35/A.1)'ni, daha sonra 27.10.2021'de ise borca dayali kitle fonlama tiiriiniin de
dahil edildigi Kitle Fonlamasi Tebligi (III — 35/A.2)'ni yayimlamuistir.

Bu ¢alisma, borca dayali kitle fonlama tiirtinii kullanarak hem fon saglama isleminde bulunan girisimin
hem kitle fonlama platformunun hem de yatirnm faaliyetinde bulunanlarin yapacaklari muhasebe
kayitlarini 6rnek bir uygulamadan hareketle ortaya koymay1 amaglamistir. Calismada kullanilan 6rnek
uygulama, Tiirkiye'de hentiz borca dayali kitle fonlama platformu olmadigindan Kanada’'da faaliyet
gosteren “Wayblaze Borca Dayali Kitle Fonlama Platformu”ndan alimip SPK diizenlemelerine gore
uyarlanmistir. Modeli kullanan taraflarin yapacaklari muhasebe kayitlar1 ise hem Tekdiizen Hesap
Plani'ndaki hem de KGK'nin yayinladig1 Finansal Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plani'ndaki
hesaplar kullanilarak yapilmistir. Tiirkiye’de heniiz gergek bir uygulama olmadigindan platforma kayit
olmak i¢in ddenecek pay ile Merkezi Kayit Kurulusu ile Takasbank A.S.ye 6denecek paylar 6rnegin
¢ozlimiinde goz ardi edilmistir.

Calisma sonucunda, Tiirkiye'de, borca dayali kitle fonlama faaliyetine 6zgii vergi mevzuatinda 6zel bir
diizenlemenin yer almadig1, dolayisiyla bu tiirii kullanan taraflar yaptiklari islemlerde vergi kanunlarinin
ilgili diizenlemelerine tabi oldugu, borca dayal kitle fonlama tiiriiniin igleyisine dair tek diizenlemenin
SPKnin yayimladigr tebligin oldugu, bu tiirii kullanan taraflarin yapacaklari islemlerin
muhasebelestirilmesine iligskin ise direkt olarak ne MSUGT’da ne de TMS/TFRS'lerde bir agiklama yer
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almadig1 sonucuna varilmistir. Buna gore mevcut diizenlemeler cercevesinde taraflarin her iki muhasebe
sistemine gore yaptiklari muhasebe kayitlar1 asagida yer almaktadir.

MSUGT'ne gore bu modeli kullanan taraflar su kayitlar1 yapmaiglardir:

Projeye destek olanlar; yatirrmc girisimin bor¢lanma aracimi satin almaktadirlar. Satin aldiklar1 bu
bor¢lanma araci kitle fonlama tebliginde menkul kiymet olarak tanimlanmistir. Ancak 6rnek uygulamada
borca dayal kitle fonlama arac1 kisa vadeli olmasina ragmen isleyis olarak tahvil gibi degerlendirilmistir.
S6z konusu bu arag direkt tahvil ya da bono olmadigindan dolay1 Diger Menkul Kiymet olarak, elde edilen
gelir ise Faiz Geliri olarak muhasebelestirilmistir.

Kitle fonlama platformu; aracilik hizmeti sunduklarindan dolay: fon arayandan komisyon bedeli almis,
dolayisiyla bu komisyon bedeli esas faaliyettir ve Yurtici Satislar hesabinda gelir olarak
muhasebelestirmistir. Ayrica, platform topladig1 fonu, 6énce bankada acilan bloke hesapta Diger Ticari
Bor¢lar hesabinda muhasebelestirmis, kampanyanin basariya ulagsmasinin ardindan toplanan fon
tizerinden daha 6nce belirlenen komisyon {icretini ve buna iliskin vergileri kestikten sonra kalan tutar:
proje sahibine aktarmistir.

Proje sahibi girisimci; ihrag edilen borca dayali kitle fonlama aracii tahvil veya bono statiisiinde
olmadig1 igin Cikarilmis Diger Menkul Kiymet olarak degerlendirmis ve muhasebelestirmistir. Yine bu
bor¢lanma aracina iliskin 6denen faiz tutari ise Finansman Gideri olarak kayitlara alinmistir.

TMS/TRES diizenlemelerine gére bu modeli kullanan taraflar su kayitlar: yapmislardir:

Projeye destek olanlar; yatirimer sirketin borglanma aracini satin almiglardir. Ornek uygulamamizda bu
borglanma araci tahvil gibi degerlendirilmis ve Maliyetle Olciilen Finansal Yatirimlar hesabinda, elde edilen
faiz geliri ise Menkul Kiymet Yatirimlarindan Faiz Gelirleri hesabinda muhasebelestirilmistir.

Kitle fonlama platformlari; topladiklar1 fonlarin muhasebelestirilmesinde fonlarin geri 6demelerinin kisa
vadeli olmas1 nedeniyle Bankalardaki Vadeli Mevduat hesabini kullanmiglardir. Platform topladig1 fonu,
once bloke hesap olan Diger Ticari Bor¢lar hesabinda muhasebelestirmis, kampanyanin basarili olmasinin
adindan Yurtigi Satislar hesabinda muhasebelestirmistir.

Proje sahibi girisimci; bor¢lanma araci ihrag etmis, dolayisiyla bir yiikiimliilitk s6z konusu olmus ve bu
ylkiimliiliigti muhasebelestirmistir. Kitle fonlamas: borglanma araci ilgili tebligde “menkul kiymet”
seklinde tamimlanmis olmasina ragmen, direkt olarak tahvil veya bono olmadig: igin diger menkul
kiymet olarak degerlendirilmis ve Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler hesabinda muhasebelestirilmistir. Bu
bor¢lanma aracina iliskin 6denen faiz tutari ise Finansman Gideri olarak kayitlara alinmistir.

Bu sonuglar dogrultusunda borca dayali kitle fonlama tiiriine yonelik asagida yapilan Oneri ve
degerlendirmeler ile ¢calismanin yararl olacag: diistiniilmektedir.

Bu fonlama sistemini kullanulabilir hale getirmek icin yapilacak yeni yasal diizenlemeler ile sistemi
kullananlarin karsilasabilecekleri riskler daha aza indirgenmelidir. Bu konudaki diizenlemeler hem SPK
diizenlemeleriyle hem de KGK uygulama rehberiyle yapilmalidir. Boylece sistemin daha seffaf hale
gelecegi degerlendirilmektedir.

Kitle fonlama sisteminin vergi mevzuati agisindan diizenlenmesi i¢in sisteminin taraflarinin birbirleri ile
olan iligkileri agisindan ayr1 ayri incelenmelidir. Faiz gelirleri iizerinden kaynakta kesilen gelir vergisi
stopajinin kaldirilmasi modelin uygulanmasini tesvik edecegi ongoriilmektedir.

Tiirkiye'de bu modeli kullanan taraflarin herhangi bir esik deger aranmaksizin KGK denetimine tabi
olmasiyla sisteme olan giiven artabilecek ve bu da sistemin islerliini artirarak, bu tiiriin tercih edilmesi
sonucunu doguracagi kanaatindeyiz.

Borglanma senetlerini ihra¢ ederek fon saglayan sirketlerin seffaflik saglamasi adina tiim finansman
kaynaklar1 icinde borca dayali kitle fonlamanin paymin ne kadar oldugu bilgisine finansal tablo
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dipnotlarinda yer vermelidir. Benzer bir agiklamanin bu fonlara kaynak saglayanlar tarafindan da
yapilmas1 uygun olacaktir.

Proje sahibinin ihrag ettigi borca dayali kitle fonlama aracinin TMS/TFRS ac¢isindan muhasebelestirilmesi
icin KGK taslak planinda buna uygun olarak Kisa Vadeli Bor¢clanma Araglar: hesabinin agilabileceginin
uygun olacag1 degerlendirilmektedir.

Projeye destek olanlar, TMS/TFRS'ye gore muhasebelestirme yaparken borglanma aract direkt olarak
tahvil veya bono olmadig1 igin diger menkul kiymet olarak da degerlendirilip Maliyetle Olgiilen Finansal
Yatirimlar  hesabi  yerine Diger  Finansal ~Yatirimlar hesabinda da muhasebelestirebilecegi
degerlendirilmektedir.

Proje sahibi isletmenin, ihrag ettigi borca dayali kitle fonlama araci tahvil veya bono statiistinde olmadig1
i¢in Cikarilng Diger Menkul Kiymet olarak da muhasebelestirilebilecegini degerlendirmekteyiz.

Projelerin fon toplamada basarisiz olmalar1 durumunda, basarisizlik sebepleri arastirilip sonuglar analiz
edilip degerlendirildikten sonra projenin giincel hali tekrar platforma sunularak fon toplama isleminin
daha da uygun olacag: degerlendirilmektedir.

Literatiirde, Tiirkiye'de ve diinyada borca dayali kitle fonlama tiiriinii kullanan taraflarin faaliyetlerinin
mubhasebelestirilmesine iliskin bir ¢alismaya rastlanilmamistir. Dolayisiyla ¢alismamizin alan literatiiriine
katki saglayarak, uygulayicilara yol gosterici nitelikte olacag1 degerlendirilmektedir.
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