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Finansman Yontemi Olan Kitle Fonlamasi

Sisteminin Tiirkiye’ye Etkiler1

Yahya Sonmez'

Ozet

Birgok insanin kiiclik miktarlarda para bagslayarak veya yatirnm yaparak
bir projeyi desteklemeyi saglayan bir finansman modelidir. Bu yontemin
ortaya ¢tkma nedeni olarak geleneksel finansman yontemlerine alternatif
olarak ortaya ¢tkmistir. Bu yontemde girigimciligi tesvik etmekte, inovasyonu
desteklemekte, geleneksel finansmanin alternatifi olabilmekte ve riskleri
dagitabilmektedir. Tiirkiye’de kitle fonlama le ilgili yasal mevzuat 2017 yilinda
6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kurulunda yapilan degisiklik ile ilk yasal zemini
olusturulmustur. 2021 yilinda 31641 sayih Resmi Gazete ’de yayimlanan
“Kitle Fonlamas1 Tebligi” ile en son yasal zemine kavusturulmustur. Bu yasal
zemin ile birlikte kitle fonlama sistemine giivensizlik konusu tartigiimamakta
ve yatirimer olma yoniinde bir engel olmamaktadir. Kitle fonlama sisteminin
yayginlagmasi ile birlikte ekonomik biiylimeye katkisi olacak ve beraberinde
istihdam yaratilmasina da biiyiik fayda saglayacaktir. Ancak, kitle fonlamasinin
basariyla uygulanabilmesi i¢in diizenleyici ger¢evelerin belirlenmest, seffafligin
saglanmasi ve dolandiricihiin 6nlenmesi gibi konularda dikkatli bir sekilde
yonetilmesi gerekmektedir. Ayrica, yatirimcilarin ve projelerin giivenilirligini
saglamak i¢in belirli standartlarin olugturulmasi 6nemlidir. Kitle fonlama
sisteminin uygulanmast ile ¢esitli faydalar saglanacaktir. Bu faydalar;
yatirime sayist artacak, ekonomik biiylimeye katkist olacag: ve istihdami
arttiracagl degerlendirilmektedir. Bu sisteminin uygulanmasi gesitli riskleri
de beraberinde getirecektir. Bu riskler; kitlesel fonlama sisteminin basarisiz
olmasi, organizasyonun kapanmasi, yetersiz likidite, siber saldir1 seklindedir.
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1. Girig

Yatirrm yapma egilimi, birgok bireyde dogal bir 6zellik olarak
ortaya ¢tkmaktadir. Bu egilimi etkileyen gesitli sosyal ve kisisel faktorler
bulunmaktadir. Bu baglamda, kendi isini kurma ve yonetme arzusu,
bagimsizlik istegi, kendini gergeklestirme ihtiyaci, esnek ¢alisma saatleri,
zenginlik hayalleri ve kendi fikirlerini hayata gegirme 6zgiirliigii gibi nedenler
one gikmaktadir. Toplumun bireylerinde gozlemlenen bu tiir motivasyonlara
dayali dinamik yapi, iilkeler i¢in 6nemli bir konu olup, bu dogrultuda
yatirim ve girisimcilik alaninda gesitli ¢aligmalar yiiriitiilmektedir (Canbaz &
Conkar, 2018, s. 38). Bu galigmalar ile bireyler, toplumlar ve iilkeler geligme
yolunda 6nemli adimlar atmaktadir. Bu vesile ile yatirrmei sayist artmakta ve
potansiyel giicli daha da arttirmaktadur.

Kitle fonlamasi tanimi girigimcilerin finansman ihtiyaglarini  genis
bir kitleye yayarak kargilamalaridir. Teknoloji sektorlerinde yasanan
degisimler, kitlesel fonlamanin biiytimesi igin saglam bir temel meydana
getirmigtir. Internetin yayginlagmast ile kitle fonlamasini mekén ve cografya
sinirlamalarindan  kurtararak farkli bolgelerdeki genis kitlelere ulagmay:
ve bu yolla fon toplama imkanmni miimkiin kilmstir. Girigimlerin erken
agamalarinda geleneksel finansman yontemleriyle fon bulmakta zorluk
yasayan girigimciler i¢in kitle fonlama, 6nemli bir alternatif sunmaktadir.
Alternatif finansman yontemleri arasinda 6ne ¢ikan kitle fonlamasi, proje
agamasindaki girisimlerin hayata gegirilerek iilke ekonomisine katki
saglamasinda biiyiik bir 6neme sahiptir (Oztiirk, Celik & Agikgoz, 2023,
s. 56). Diger alanlardaki gelismeler kitle fonlamasini gelistirmistir. Tletigim
teknolojilerinin yayginlagmasi ve kiiresellesme ile fon toplamak daha kolay
hale gelmigtir. Fon toplayarak gelisime ve ekonomik katkiya 6nemli roller
tstlenmigtir. Bu sayede girisimcilerin sayis1 da artmugtir.

Teknolojinin geligmesi ve kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte, diinya
genelinde piyasalar sirketler i¢cin daha rekabetgi yapiya biirtinmiis, kigisel
girisimler ve start-up’lar gegmise kiyasla 6nemli 6lglide artiy gostermistir.
Bu durum, geleneksel finansman yontemleri olan oto finansman ve banka
kredilerinin ihtiyaglar1 kargilamakta yetersiz kalmasina ve yeni yontem ve
modellerin gelistirilmesine zemin hazirlamugtir. Yontemler genellikle saglam
bilangosu olan igletmelere, belirli teminatlar karsihginda sunuldugundan,
kiigiik igletmeler igin yiiksek maliyetli segenekler olarak kalmig ve sinirh bir
¢Oziim sunabilmistir. Bu eksikligi gidermek adina, kiigiik igletmeler ve bireysel
girisimciler igin girigim sermayesi fonlari, risk sermayesi yatirnm fonlari,
melek yatirnmcilar ve mikro kredi gibi alternatif modeller gelistirilmistir
(CGaglar, 2019, s. 19). Bu yeni finansman yontemleri ile isletmelerin
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ihtiyaglar1 kargilanarak daha yiiksek maliyetli bor¢ bulma yontemleri
degisiklige gitmistir. Bu sayede isletmeler daha kolay finansman bularak
ihtiyaglarini daha hizlhi bir sekilde halledebilmektedir. Bu da isletmelerin
hareket kabiliyetlerini arttirmakta ve esnek hareket etmesini saglamaktadur.

Caliymanin ilk boliimiinde literatiirde yapilmig ¢alismalar ile ilgili
caligmalara yer verilmistir. Ikinci boliimde kitle fonlamast modelleri hakkinda
bilgiler incelenmistir. Ugiincii boliimde kitle fonlamasinin giiniimiizdeki
yeri hakkinda bilgilere yer verilmigtir. Dordiincii boliimde ise kitle fonlamasi
sisteminin Tirkiye’ye etkileri ve Tirkiye agisindan degerlendirilmesi
yapilmugtir. Caligma sonug ve Oneriler boliimii ile sonlandirilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Kitle fonlamasi ile ilgili literatiirde yapilmis gok¢a ¢aligma vardir.
Caligmanin bu kisminda literatiirde yapilmig kitle fonlamasimna iliskin
caligmalara verilmistir.

Cubukgu  (2017) ¢ahismasinda, Tirkiye’deki kitlesel ~ fonlama
platformlarinin durumunu incelemistir. Ayrica Tiirkiye’de aktif olan kitlesel
fonlama platformlarinin igeri analizi de incelemigtir. Caliygma sonuglarina
gore; Tirkiye’de begendigi projenin gergeklesmesini isteyen destekginin
bir projeye ortalama 215 TL destek verdigini tespit etmigtir. Ayrica bagarili
proje bagina da ortalama 44. 463 TL fon diistiigiinii belirlemistir.

Zengin, Yiiksel & Kartal (2017) ¢aligmalarinda kitle fonlama sisteminin
Tiirkiye’ye faydalarinin neler olacagini amaglamuglardir. Calismada Tirkiye
ve diger iilkelerdeki uygulamalar incelenmistir. Incelemeler sonucunda;
kitle fonlamast sisteminin faydal olacagini tespit etmislerdir. Ulkedeki kitle
fonlamasi sistemi ile yatirimlarin artacagini ve iilke ekonomisinin biiyiimesine
katki saglayacagini belirlemiglerdir.

Conkar & Canbaz (2018) ¢aliymalarinda amag, kitle fonlamasinin
sisteminin geligmesinde oniinde engel tegkil edecek, kargimiza sorun olarak
ilerde ¢ikabilecekler tizerinde durulmas: planlamaktadirlar. Ayrica saglikli bir
kitle fonlamasi ekosisteminin kurulmasina yardimci olmak amaciyla 6neriler
sunmakta bagka bir amagtir. Caliyma sonucunda; cazip niteliklerde yeterli
sayida proje fikrinin ortaya ¢ikmasi gerekli oldugunu tespit etmislerdir.
Girigimcilik kiiltiirtiniin gelistirilebilmesi ve giivenli ve giivenli girisimcilik
ckosisteminin olusturulmasi gerektigini tespit etmiglerdir.

Caglar (2019), alternatif finansman yontemlerine deginilmigtir. Kitlesel

fonlama yonteminin Ozelliklerinden bahsedilmig ve diger finansman
yontemlerinden farklarina deginilmistir. Tirkiye’de kitlesel fon yonteminin
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yeterince tanitilmadigini, Tiirkiye’deki yatirimer risk algisinin gok  diigiik
olmasi gibi sonuglarin oldugunu tespit etmistir.

Kiling, Aydin & Tarhan (2022) ¢alismalarindaki amag, Tirkiye’deki
sosyal girigimcilik dinamiklerini incelemek ve kitle fonlamasinda faaliyet
gosteren platformlara gore igerik analizi gergeklestirmektir. Tirkiye’deki
crowdfunding sistemi, yaklagtk 21 milyon TLlik bir biiyiikliige sahip
oldugunu ve proje kampanyalarinin bagari orani %23,18 olarak gergeklestigini
belirlemiglerdir. Projeler, agirlikli olarak teknoloji, kiiltiir-sanat ve film-video-
fotograt kategorilerinde yaymlanmakta olup, %34,36 ile en yiiksek basar1
oranma film-video-fotograt” kategorisi sahip oldugunu tespit etmislerdir.
Tiirkiye’deki crowdfunding platformlarinda proje ve kullanict sayisinin
ge¢mige gore arttigini, ancak basart oraninin gozle goriilebilir diizeyde
azaldigini belirlemiglerdir.

Kuran (2023) aragtirmanin amaci, bolgesel kalkinma politikalarinda
alternatif bir finansman kaynagi olarak kitle fonlama sisteminin
kullanilmasinin  bolgesel kalkinma siirecine saglayacagi katkilart ortaya
koymaktir. Tirkiye’de bolgeler arast farklarin azaltilmasinda kitle fonlama
yonteminin mevcut finansman araglarina tamamlayic1 bir unsur olarak
cklenmesinin, bolgesel ve yerel kalkinma projelerinin bagarisini artirabilecegi
one siriilmiigtiir. Ayrica, Tirkiye’de bolgesel esitsizliklerin giderilmesi
stirecinde kitle fonlama sisteminin de kullanilmasi, bu esitsizlikler tizerinde
kayda deger etkiler yaratabilecegi sonucuna ulagilmigtir.

Oztiirk, Celik & Agikgoz (2023) calismada, girisimciler igin alternatif bir
finansman kaynag olan kitle fonlamanin bir alt modeli olan paya (hisseye)
dayali kitle fonlamanin Diinya ve Tiirkiye’deki uygulamalarini analiz ederek,
gesitli yonlerini ortaya koymaktir. Tirkiye’de crowdfunding giivenilir bir
sekilde uygulanabilmesi igin gerekli yasal zeminin olugturma gabalar1 i¢inde
oldugunu belirtmiglerdir.

Tiryakioglu & Koy (2023), davramgsal finansal egilimleri ile kitle
fonlama yatirim kararlar1 ve tekrar yatirim yapma niyeti arasindaki iliskinin
aragtirilmasini amaglamuglardir. Arastirmada T Testi, Tek Yonli Varyans
Analizi, Post Hoc Testi ve Turkey HSD Testlerini kullanmuglardir. Tekrar
yatirim yapma niyeti ile siirii davranig1 arasinda anlamli bir iliski olmadigini
tespit etmislerdir.

2.Kitle Fonlamas1 Finansman Modeli Tirleri

Kitlesel fonlama platformlari, diinya genelinde yaygin olarak dort temel
modele dayanir. Finansal getiri sunmayan modeller bagisa dayal ve odiile
dayali kitle fonlama iken, yatirimcilara kazang saglayan modeller bor¢lanmaya
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dayali ve paya dayal kitlesel fonlama olarak siniflandirilir. Yani kitle fonlama
tiirleri olarak finansal getiri beklentisi olmayan kitle fonlama ve finansal getiri
beklentili fonlama olarak ikiye ayrilmaktadir. Kitle fonlama tiirleri olarak;

2.1. Bagisa Dayal1 Kitle Fonlama

Bags temelli kitlesel fonlama, yatirimcilara herhangi bir kargilik sunmadan
biiyitk miktarda bagis toplanmasini saglayan bir fonlama yontemidir. Bu
model, genellikle hayir kurumlar1 ve toplumsal fayda saglayan projeler igin
tercih edilir. Bireyler, 6nem verdikleri bir konuya destek saglamak amaciyla
genig bir kitleye ulagarak kiigiik miktarlarda bagis talep ederler (Akyildiz,
2021). Bu kitle fonlama tiirtinde yatirimcinin motivasyonu igsel ve sosyal
motivasyondan olugmaktadir. Katki sekli bagistir. Ayrica karsihk gekli
goriinmeyen faydalardan meydana gelmektedir.

2.2. Odiile Dayal1 Kitle Fonlama

Odiil temelli kitlesel fonlama modeli, girisimcinin istedigi fon kargiliginda
yatirimcilara maddi ederi diisiik veya sembolik bir 6diil sunmasini igerir. Bu
odiiller; tegekkiir kartlar1, proje odiillerine davet, promosyon iiriinleri gibi
gesitli gekillerde olabilir veya yatirnmcilara tretilen iiriiniin ilk génderimini
igerebilir. Bu modelin avantajlar1 arasinda diigiik risk tagimasi (6rnegin, verilen
odiiliin saglanamamasi veya dolandiricilik riski) bulunurken, dezavantajlari
arasinda diisiik potansiyel getiri, giivenlik sistemlerinin eksikligi ve hesap
verilebilirlik mekanizmasinin olmamasi sayilabilir (Vergili, 2022). Bu kitle
fonlamada katki gekli bagig/onalim seklindedir. Kargilik sekli odiiller ve
goriinmeyen faydalardir. Ayrica yatirnmcinin motivasyonu igsel ve sosyal
motivasyonun birlesimi ve 6dil destegidir.

2.3. Borglanmaya Dayal1 Kitle Fonlama

Bu fonlama yontemi, Peer to Peer (P2P) olarak da adlandiriimaktadir. Bu
terimden de anlagilacagy tizere, bu model bireylerin dogrudan birbirleriyle
etkilesime girerek projeleri ve girisimleri finanse etmesini saglar. Banka gibi
geleneksel finansal kurumlar siiregten ¢ikarildigr igin, yalmzca platforma
Odenen komisyon ticreti bulunmaktadir ve bu da girisgimcilere 6nemli bir
sermaye maliyeti avantaji sunar. Ayrica, bireylerin bankalar kadar kati kurallara
sahip olmamasi, girigimcilerin daha esnek hareket edebilmesine olanak tanur.
Esitler aras1 bor¢lanmaya dayanan bu sistem, birgok iilkede uzun siiredir
uygulanmasina ragmen, iilkemiz igin nispeten yeni bir kavramdir. Tiirkiye’de
borglanma temelli kitlesel fonlama, 27.10.2021 tarihli ve 31641 sayili Resmi
Gazete ’de yayimlanan Kitlesel Fonlama Tebligi ile Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan yasal ger¢eveye kavusturulmustur (Danigman, 2022). Bu kitleme
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fonunda katki gekli borglanma geklindendir. Kargilik gekli, borcun faizliyle
geri 0denmesidir. Sosyal motivasyonla borg verildiyse faiz istenmeyebilir.
Ayrica yatirrmcinin motivasyonu igsel, sosyal ve finansal motivasyonun
birlegimi geklindedir.

2.4. Paya Dayal1 Kitlesel Fonlama

Bu modelde yatirimcilar, platform araciigiyla yatirim yapmayr istedikleri
girisime ortak olarak kar ve/veya sermaye kazanci elde etme firsatina sahip
olurlar. Bu sekilde yatirimci, projeye Ozsermaye saglayarak ortaklik hakki
kazanir ve yonetimde sz sahibi olma imkéani elde eder. Bu yontem, belirli
yonleriyle risk sermayesi finansman modeline benzetilebilir. Eger proje
bagarili olursa, yatirimcilar igin 6nemli olgiide sermaye kazanci saglama
potansiyeli bulunmaktadir (Vergili, 2022). Paya dayah kitleme fonunda
katki sekli yatirimdir. Isletme basarih olursa, yatirimdan getiri elde edilir.
Bu model de bazen 6diil 6nerildigi de olabilmektedir. Ayrica yatirimcinin
motivasyonu igsel, sosyal ve finansal motivasyonun birlegimi seklindedir.

Ozetle crowdfunding finansman modeli tiirleri olarak dort grupta
incelenmektedir. Bunlar da ikiye ayrilmaktadir. Finansal getiri sunan kitle
fonlama modelleri ve finansal getiri sunmayan kitle fonlama tiirleridir.
Yatirnmciya sunmug olduklari motivasyon, katki sekilleri ve kargilik sekilleri
farklidur.

3. Kitle Fonlamasinin Gunimiuzdeki Durumu

Kiigiik ve orta olgekli igletmeler ile yeni ig fikirlerine sahip girigimciler,
finansman bulma konusunda yasadiklar1 zorluklari, teknolojideki degisimler
ile birlikte etkili ¢esitli kampanyalar yaparak crowdfunding platformlar
aracih@iyla agabilmektedir. Finansal getiri beklentisi olmadan bagig veya
odil temelli projelerin desteklenmesiyle temelleri atilan kitle fonlama
uygulamalari, yasal diizenlemelerin hayata gegirilmesiyle birlikte birgok
tilkede bor¢lanma ve paya dayali finansman modelleriyle yayginlagmistir.
ABD’de 2012 yilinda ¢ikarilan JOBS Yasas1 ve Avrupa’da The European
Crowdfunding Network’iin olusturulmasi, crowdfunding platformlarinin
diizenlenmesi ve denetlenmesi agisindan 6nemli durumlardir. Tiirkiye’de
de alternatif finansman yontemlerinden biri olarak son yillarda popiilerligi
artan kitle fonlama, 2017 yilinda 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda
yapilan degigiklikle yasal altyapiya kavusmustur. 2019 yilinda, kitle
fonlama platformlarini diizenleme vyetkisi SPK’na verilmis ve 3 Ekim
2019da yayimlanan “Paya Dayali Kitle Fonlama Tebligi” ile hisseye dayal
crowdfundig sistemine iligkin esaslar belirlenmistir. Odiile ve bagisa dayalt
modeller farkl yasal diizenlemelere tabi oldugundan, ilk yasal ¢ergeve paya
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dayali fonlama igin olugturulmugtur. Tebligin ardindan SPK’ya platform
bagvurular1 yapilmaya baglanmis ve 27 Ekim 2021’de Resmi Gazete’de
yayimlanan “Kitle Fonlamast Tebligi” ile hem bor¢lanma hem de hisseye
dayali crowfundig’e iliskin detaylar netlestirilmigtir. Ancak, 6diile ve bagisa
dayali fonlama sistemleri soz konusu tebliF madde 2(2) kapsaminda
degerlendirilmemistir (Vergili, 2022).

Sermaye Piyasa Kurulu tarafindan sunulan 18 adet crowdfunding
platformu gosterilmistir. Bu girketlerin tamaminin faaliyet iinvan1 Anonim
Sirkettir ve faaliyet tiirti paya dayali kitle fonlamadir. Sirketlerin listesi ve
listeye alinma tarihi Tablo 1°de verilmistir.

Faaliyet Unvan Listeye Alinma Tarihi
Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. 01.04.2021
Global Kitle Fonlama Platformu A.S§. 08.04.2021
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. 30.09.2021
Info Yatiim Menkul Degerler A.S. 25.11.2021
Fongogo Kitle Fonlama Platformu A.§. 06.01.2022
Girigim Kitle Fonlama Platformu A.S. 24.02.2022
Basefunder Kitle Fonlama Platformu A.S. 21.07.2022
Ecofolio Kitle Fonlama Platformu A.S. 13.04.2023
Nar Kitle Fonlama Platformu A.S§. 05.05.2023
Startupfon Kitle Fonlama Platformu A.S. 28.09.2023
Forte Kitle Fonlama Platformu A.S. 22.11.2023
Mag Kitle Fonlama Platformu A.S. 21.12.2023
Birikim Kitle Fonlama Platformu A.S. 09.01.2024
Dinamik Yatirrm Menkul Degerler A.S. 18.01.2024
Ardventure Kitle Fonlama Platformu A.S. 21.03.2024
Startupcentrum Kitle Fonlama Platformu A.S. 19.09.2024
Trinkfon Kitle Fonlama Platformu A.S. 28.11.2024
Tohum Kitle Fonlama Platformu A.S. 05.12.2024

Kaynak:bttps://spk.gov.tr/sivketler/kitle-fonlama-platformlavi/listeye-alinan-
platformlayv (Evisim Tavibi: 21.02.2025).

Paya dayali kitle fonlama platformlarinin en erken listeye alinma tarihi
2021 y1h olarak ortaya ¢ikmaktadir. En son listeye alinan platform ise 2024
yilindadir. Bu agidan bakacak olursak Tiirkiye’de kitle fonlama platformlarinin
baglangi¢ tarihi olarak 2021 yilim1 baz alabiliriz. 2021 yilindan sonra
katlanarak artiy egilimine girmistir. En eski kitle fonlama platformu Vakif
Yatirrm Menkul Degerler A.S.’dir. Siirece en yeni dahil olan kitle fonlama
platformu ise Tohum Kitle Fonlama Platformu A.$.’dir.


https://spk.gov.tr/sirketler/kitle-fonlama-platformlari/listeye-alinan-platformlar
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4. Crowdfunding Sisteminin Tiirkiye A¢isindan Degerlendirilmesi

Kitlesel fonlama yatirimlari, ig diinyas: tarafindan 6nemi geg fark edilen
erken agama girigim sermayesi isletmelerine yeni bir finansman kaynagi
sunarken, toplumun destegini kullanarak isletmelerin sermayeye erigimini
daha genis ve demokratik hale getiren bir arag olarak one ¢ikmaktadir.
Teknolojinin kullanimi sayesinde potansiyel yatirimcilarin bakis agilart
geniglerken, finansmana erigimin hizla artmasi yeni girisimlerin ortaya
¢tkmasini kolaylastirarak, yenilik¢i ig firsatlarini ve kapsayict ekonomik
biiyiimeyi tegvik eden bir sistemin olusmasina katki saglamaktadir. Kitlesel
fonlama sisteminin sundugu faydalar arasinda girisimcilik finansmanini
sosyal aglarla birlestirmek, fonlama siireglerini doniistiirmek, melek
vatirimceiligin cografi sinirlarini genigletmek, trtin dogrulama, igbirligi ve
ag destegi saglamak, pazar test etmek ve talebi 6lgmek gibi unsurlar yer
almaktadir (Onur & Degirmenci, 2015).

Kitle fonlama sisteminin ilk faydasi girisimcilik finansmanini sosyal
aglarla birlestirmektir. Kitlesel fonlama, sermaye piyasasinda aktif olarak yer
almayan bireyler ve kurumlar i¢in uygun bir alternatif finansman yontemi
olarak 6ne ¢ikmaktadir. Geleneksel finansman modelleri, yiiksek is glicii ve
maliyet gerektiren bir yapiya sahip olup, girigimcilerin fon saglayabilmek
icin onlarca hatta yiizlerce toplanti yapmalarini zorunlu kilmaktadir.
Kitlesel yatirrm platformlari, veri erisimini kolaylagtirarak mevcut yatirrm
firsatlarin1 merkezilestirir ve erken agsama igletmelerin bilgilerini hizli bir
sekilde potansiyel yatirimcilara ulagtirmalarina olanak tanir. Bu hiz ve erigim
kolaylig1, daha 6nce higbir sistemde bu kadar etkin bir sekilde saglanamamustir.
Ikinci faydasi Crowdfunding fonlama déngiisiinii degistirmistir. Siireglerini
doniistiirmektir. Is melekleri ve girisim sermayedarlari, gelismis iilkelerde
geleneksel olarak erken asama sirketlere fon saglayan yatirnmcilar olarak
rol oynar. Buna kargin, gelismekte olan tilkelerde erken agama finansmamni
genellikle aile iiyeleri veya arkadag ¢evresinin sagladigi destekle gergeklesir.
Sosyal aglarin ve bilgi-iletisim teknolojilerinin sundugu avantajlar, erken
agama sirketlerin ve hizli biiyiime potansiyeline sahip igletmelerin yalnizca
kendi sosyal gevreleriyle sinirli kalmayip daha genis kitlelere ulagmasina
olanak tanir. Bu sayede, so6z konusu sirketler piyasada onemli bir ivme
kazanarak biiyiik bir atilim yapma firsat1 elde eder. Diger bir faydasi pazar
ve ig birligi saglar. Kitlesel fonlama sistemi, girisimcilere hedefledikleri pazar
ve pazarlama dinamikleri hakkinda erken asamada geri bildirim alma imkani
sunar. Miisterilerden ve yatinmcilardan gelen yogun geribildirimler, ig
modelinde gerekli yeniliklerin yapilmasini saglayabilir. Bu siireg, girigimcilerin
ithtiya¢ duyduklarinda odaklarini farkli bir pazara yonlendirmelerine veya
yeni tedarikgiler, saticilar ve stratejik ortakliklar aramalarina yardimer olacak
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bilgileri edinmelerine olanak tanir. Boylece, iiriin fikirleri, iy modelleri ve
acik bilgi paylagimi sayesinde hedef pazarda verimlilik 6nemli ol¢iide artar.
(Onur& Degirmenci, 2015).

5.Sonug

Kitlesel fonlama stirecinde, daha fazla sayida yatirnmeidan kiigiik tutarlarda
fon toplanirken, geleneksel yatirnm siiregleri daha az sayida yatirnmcryla
tamamlanir. Kitlesel fonlama yatirimcilari, sirket yonetimine katilmaz ve
finansal katkilarinin diginda sirket faaliyetlerine miidahil olmazlar. Buna
karsilik, risk sermayesi yatirimlarinda kurumsal yatirimcilar sadece sermaye
saglamakla kalmaz; ayn1 zamanda girisimciye mentorluk yapar, daha biiyiik
yatirimcilara erigim saglar, iiriin dogrulama siireglerine destek olur, miigteri
kitlesi olusturur ve sirketin kaynaklarindan yararlanma firsat1 sunar. Ote
yandan, Kkitlesel fonlama siirecinin daha hizli tamamlanmas1 ve yatirim
sonrasinda girigimcinin karar alma siirecinde bagimsiz olmasi, bu yontemin
avantajlar1 arasinda sayilabilir. Girigimciler, hangi avantajlarin kendileri i¢in
daha 6nemli oldugunu degerlendirerek hangi fonlama modelini segeceklerine
karar verebilirler.

Kitlesel fonlama; 6diil, bagis, bor¢lanma ve hisse temelli gesitleriyle
farkli yatirrm modelleri sunar. Bu yontemler, diisiikten yiiksege degisen risk
seviyeleriyle hem farkli biiyiikliikteki girisimlere hem de yatirimcilarin farkl
beklentilerine hitap eden alternatifler saglar (Izmirli Ata, 2018). Bu fonlama
sistemi ile ayn1 zamanda farkli risk seviyeleri ile farkli getiri seviyelerine
ulagilabilmektedir. Ayrica riski yiiksek olanin beklenen getirisi de yiiksek
olacaktir.

Kitlesel fonlamanin en oOnemli avantajlarindan  biri, girigimcilik
finansmanini  sosyal ag imkanlariyla Dbirlestirmesidir.  Ayrica, melek
yatirimeiligin cografi sinirlarini genisletmesi ve daha genig yatirrmer kitlelerine
ulagma firsatt sunmasi da onemli faydalar arasindadir. Kitlesel fonlama,
aglarin desteklenmesi igin erisim saglarken, pazar hakkinda bilgi edinme ve
igbirligi kurma imkani da sunar. Ancak, bu avantajlarin yaninda baz riskler
de mevcuttur. Fonlama siirecinin bagarisiz olma ihtimali, organizasyonun
kapanmasi, likidite sorunlari, siber saldirilar ve vyetersiz seffatlik gibi
olumsuzluklar kitlesel fonlama siirecinde karsilagilabilecek baslica risklerdir.
Bundan sonra yapilacak ¢aligmalarda kitle fonlama sistemi ile ilgili gesitli
modeller geligtirerek sistemin maksimum fayda ile nasil ¢aligabilecegini 6l¢en
modeller iizerine ¢aligilabilir. Ayrica kitle fonlama finansman sisteminin daha
aktif halde kullanim igin gesitli 6neriler verilebilir.
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