Bolum 4

Alternatif Finansman Kaynag:
Tim Yonleriyle Kitlesel Fonlama

Nagihan Aktag’
Gokhan Ozer?

Ozet

Son yillarda biiyiik ilgi toplayan kitlesel fonlama modern, yaratici ve yenilikgi
projeleri finanse etmenin popiiler bir yolu olarak goriilmektedir. Kitlesel
fonlama, bir fikrin veya girigimin finanse edilmesi igin ¢ok sayida kisiden
¢evrimigi bir platform araciligiyla fon toplamaya izin veren bir uygulamadr.
Kitlesel fonlamada fon destekgileri, proje sahipleri ve kitlesel fonlama
platformu olarak tig taraf bulunmaktadir. Proje sahiplerinin fon destekgilerine
sagladig: katki bakimindan kitlesel fonlama finansal getirisiz ve getirili olarak
ikiye ayrilmaktadir. Bagisa ve odiile dayal: kitlesel fonlama finansal getirisiz
iken, borglanmaya ve hisseye dayali kitlesel fonlama finansal getirili olarak ifade
edilmektedir. Bu ¢alismada, kitlesel fonlama kavramma genel bir bakig agis1
sunmak amaglanmistir. Bu sayede okuyucular kitlesel fonlamanin tiirlerini,
avantaj ve dezavantajlarini ve bunlarin kitlesel fonlama projelerini nasil
etkiledigini daha iyi anlayacaklardir. Caligma sonucunda kitlesel fonlamanin
fikirleri veya projeleri finanse etmede giiglii bir arag¢ olabilecegi goriilmiistiir.
Proje sahiplerinin, projelerinin finansman hedeflerine ulagmasi ve fikirlerini
hayata gegirme sanslarini arttirmasi igin kitlesel fonlama faaliyetlerini dikkatli
bir sekilde planlayarak uygulamasi gerektigi diigiiniilmektedir.

GIRIS

Giin gegtikge girigimcilik faaliyetlerinin 6nemi artmaktadir. Bireylerin ihtiya-
cini kargilamak amaciyla mal veya hizmet tiretimini gergeklestirmek igin tire-
tim faktorlerini bir araya getiren girisimciler, ekonomik gelismedeki 6nemli
unsurlardan biridir. Girigsimci kigilige sahip olan bireyler, yagami kolaylasti-
rabilecek yeni iiriinleri veya bu iiriinleri tiretmede kullanilan teknikleri gelis-

tirerek, sahip olduklar1 vizyoner bakig agisiyla diinyada meydana gelen de-
gisimlere uyum saglanmasinda kilit faktor olarak nitelendirilebilir. Girigim-
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cilerin fikirlerini hayata gegirirken karg1 kargiya kaldiklar1 en biiytik zorluk
finansman bulamamalaridir. Finansal destek igin gesitli yollar denemektedir-
ler. Aileleri, yakinlari, devlet kurumlarinin yani sira bankalar, risk sermayesi
kurumlari ve melek yatirimeilar gibi aracilara bagvurulabilmektedirler. Inter-
netin yasamimizin her alaninda sebep oldugu degisimler gogu isin yapiligini
etkilemis ve finansal destege ihtiyag duyan kisiler de internetten yararlanarak
ihtiyaglarini kargilama yollarini aramaya baglamiglardir. (Crosetto ve Regner,

2014).

Kitlesel fonlama, popiiler basinda genis gapta yer alan bir kavram olarak
kargimiza ¢tkmaktadir. Toplam finansman hacmine bakildiginda kitlesel fon-
lama giiniimiizde hala nig bir alan olarak goriilmesine ragmen, birgok tilkede
hizli bir sekilde genisleyerek biiyiimektedir. Kitlesel fonlama, gergeklestiril-
mesinin miimkiin olmadig: diisiiniilen projelerin uygulamaya konulmasini
saglamak i¢in bir umut olmaktadir (Belleflamme vd., 2015). Kitlesel fonla-
ma istihdamin olugturulmasi, ekonomik iyilesmeye katki saglamasi ve yeni-
liklerin hayata gegirilmesine destek olmasi nedeniyle hiikiimetler tarafindan
desteklenen bir yaklagimdir (Valenciene ve Jegelevicute, 2013).

Koklii isletmeler kotii tirtin sunumu, vizyon eksikligi veya zayif bir is
modeline sahip olma gibi nedenlerden dolay1 ¢ogunlukla basarisiz olabil-
mektedirler. Ancak yeni biiyiime gosteren startup firmalarinin bagarisizlik
nedenleri gogunlukla yeterli finansman bulamamalaridir. Bu tarz firmalarin
varliklarint devam ettirebilmesi ve amaglarini gergeklestirebilmesi igin yati-
rimcilardan bir finansman bulmalar1 gerekmektedir (Manchanda ve Mura-
lidharan, 2014). Bu yenilik¢i projeler, geleneksel finansman kuruluslar igin
riskli projeler olarak goriilmektedir. Erken agamadaki firmalarin daha kiigtik
getirilere sahip olmast, iglem maliyetlerinin yiiksek olmasi ve girisimin haya-
ta ge¢mesi igin ihtiyag duyduklari finansmanin aile ve arkadaglar gibi yakin
gevrenin kargilayabilecegi miktardan ¢ok yiiksek olmasi nedeniyle bu fonlar1
elde etmeleri son derece zor olarak goriilmektedir (Klohn ve Hornuf, 2012).
Bu zorluklarin iistesinden gelmenin alternatif bir yolu olarak kitlesel fonlama
on plana gtkmaktadr.

Bu ¢alismanin amaci, yaratici ve yenilikgi projeleri finanse etmenin popii-
ler bir yolu olan kitlesel fonlama hakkinda bilgi sunmakir. Tlgili ¢aligma, bir
tikri olup bu fikrini kitlesel fonlama uygulamalarindan yararlanarak hayata
gecirmek isteyen proje sahiplerinin ve elinde fonu olup begendigi projelerin
hayata gegmesine vesile olmak isteyen fon sahiplerinin kitlesel fonlamanin
mevcut durumu hakkindaki bilgi birikimini arttiracagy igin 6nem tagimak-
tadur.
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Caligmanin birinci boliimiinde kitlesel fonlamanin ortaya ¢ikigi ve tanimi
tizerinde durulmakta, ikinci boliimde ne gibi avantajlara ve dezavantajlara
sahip oldugu belirtilmekte, tigiincii boliimde kitlesel fonlamada siirecin nasil
isledigi konusunda bilgi verilmekte, dordiincii boliimde kitlesel fonlamada
hangi taraflarin bulundugu agiklanmakta, beginci boliimde kitlesel fonlama
tiirlerinden bahsedilmekte, altinci boliimde diinyada ve Tiirkiye’de bulunan
kitlesel fonlama platformlar: tizerinde durulmakta ve yedinci boliimde gahs-
manin sonucu yer almaktadir.

1. KITLESEL FONLAMA

Kiiresellesen diinyadaki rekabet¢i ortam hiz kazandik¢a girisimci ve ye-
nilik¢i projeleri olan bireyler projeleri hayata gegirmek igin finansman ara-
yiglarint geleneksel yontemlerin aksine daha yenilikgi ve yaratici yollarla ¢o-
ziimlemeye baglamuglardir. Kitlesel fonlama bu modern yontemler arasinda
en belirgin etkiye sahip yontemlerin arasinda yer almaktadir. Giiglii gesitlen-
dirme ve kiiresellesmeyle nitelendirilen modern ekonomik ortamda, birey-
ler finansman ihtiyaglarini sinirlarin Gtesine gegerek aramakta ve dolayisiyla
kaynaklara iligkin iyi bir bilgi akiginin olmasi gerekmektedir (Gil-Gomez vd.,
2021).

2008 yilinda yaganan finansal kriz sonucunda geleneksel bankacilik sis-
temindeki ve finansal piyasalardaki zayifliklar dikkat gekici bir hal almistir.
Cogu iilkede devlet yetkilileri, sermayeye erisim olanaklarini kisitlayan pek
¢ok ek kisitlama getirmigtir. Bu kisitlamalar biiyiik firmalar1 6nemli 6lgi-
de etkilemezken kiiglik ve orta olgekli veya yeni kurulug agamasinda olan
isletmeleri biiyiik Olciide etkilemigtir. Dolayisiyla bahsedilen bu isletmeler
sermaye bulabilmek amaciyla farkli alternatif finansman yontemleri arayigina
girismiglerdir. Bu yontemlerden biri de kitlesel fonlamadir (Motylska-Kuz-
ma, 2018). Kitlesel fonlama, gittikge daha da popiilerlik kazanan sosyal giri-
simlerin programlarini ve faaliyetlerini finanse etmek igin kullanilan alterna-
tif bir aragtir (Meykens ve Bird, 2015).

Kitlesel fonlama kavraminin kitlesel kaynak kavramindan tiiretildigi be-
lirtilmektedir. Kitlesel kaynak kavramu ilk defa Jeff Hove ve Mark Robinson
tarafindan 2006 yilinda kullamlmistir (Danmyr, 2014). Kitlesel kaynak, go-
revlerin ¢ok sayida insan kalabaligina devredilmesi ve bu kisilerin varliklarin-
dan, kaynaklarindan, bilgilerinden ve uzmanliklarindan yararlanma siirecini
ifade etmektedir (Hemer, 2011). Internet, finansal hizmetlerden yararlanma
yollar1 dahil olmak iizere yagantimizda pek ¢ok agidan degisiklige vesile ol-
mugtur. Internetin yayginlagmasi kitlesel kaynak kullamminn siiratle biiyii-
mesini kolaylagtirmistir. Bilgininin internet araciligiyla daha az engele maruz
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kalarak paylagilmasi bilgiye erigimi daha kolay hale getirmis ve kullanicilarin
etkinligini ve katihmini arttirmistir. Internet kullanici sayisinda artig yagan-
mas1 beraberinde kitlesel kaynak eylemlerine daha ¢ok kisinin dahil olmasini
saglayarak esnek bir emek kaynagi sunmaktadir. Zaman ve mekan esnekligine
sahip olmasi, agik bir kaynak olmasi ve ucuz tiretim maliyetlerine sahip ol-
mast da kitlesel kaynagin 6n plana ¢itkmasinda etkisi olan faktorler arasinda-
dir (Yuan vd., 2014).

Kitlesel kaynak, kar odakli bir firmanin bireyleri iiretim siirecinde ge-
reksinim duydugu birtakim gorevleri yerine getirmesi igin {icretsiz olarak
veya firma i¢in yaptig1 katkinin degerinden ok az bir bedelle katki saglamasi
igin internet aracihigiyla agik ¢agri yaparak disaridan temin etmesidir. Kitlesel
fonlamada ise bu insan kalabalig1 internet toplulugudur. Kitlesel fonlamada-
ki yenilik, sosyal aglarin gesitli 6zelliklerinden yararlanmasini saglamasidir.
Bu 6zelliklerden en 6nemlisi, bir viral ag olugturma ve pazarlama fonksiyonu
sunmasidir (Danmyr, 2014).

Kitlesel fonlamanin aragtirmacilar tarafindan da ilgi ¢eken bir konu ol-
dugu goriilmektedir. Google Scholar’da yapilan arama sonucunda kitlesel
fonlamayi farkli agilardan ele alan birgok aragtirma bulunmaktadir. 2009°dan
once 425 kez konu edilen kitlesel fonlama, diinyadaki en biiyiik kitlesel fon-
lama platformlarindan biri olan Kickstarter’in piyasa siiriilmesinden sonra
40.000 gibi bir rakama ulagmugtir (Petruzzelli vd., 2019).

Genellikle projelerde kargilagilan 6nemli bir zorluk, projenin uygulana-
bilmesi igin para bulamamaktir. Projeler yapisi geregi iginde bir risk ba-
rindirmaktadir. Proje uygulandiktan sonra ulagilmasi amaglanan hedeflere
ulagamama riski bulunmaktadir. S6z konusu bu risk projeleri finanse etmek
igin bagis¢1 bulmayr da zorlagtirmaktadir. Kitlesel fonlama platformlari ise
finansmana ihtiyact olan bu projelerin tanitiminin yapilmasina imkan sagla-
yarak bagiscilarin kiigiik miktardaki destekleriyle biiylik miktardaki tutarlara
ulagarak projenin finansman sorununu ortadan kaldirabilmektedirler (Wash
ve Solomon, 2014). Kitlesel fonlamada finanse edilen projeler pek ¢ok farkls
sekilde ve biiyiikliikte olabilir. Projeler, kiigiik bir sanatsal projeden gelenek-
sel risk sermayesi yatirimina ve alternatif olarak biiyiik miktarlarda paraya
ihtiya¢ duyan girisimcilere kadar genis bir yelpazede degisebilmektedir. Bu-
rada projeler hem amaglar1 hem de biiyiikliiklerine gore farklilagabilmekte-
dir (Schwienbacher and Larralde, 2010). Charlie Kaufman ve ortaklarinin,
yazdiklar1 bir animasyon filminin ¢ekimini yapabilmek igin 5.000’den fazla
kisiden 400.000 dolardan fazla para toplamas: kitlesel fonlamaya 6rnek ola-
rak verilebilir (Wash ve Solomon, 2014).
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Kitlesel fonlama talep odakli bir yontemdir. Kampanya baglatilan proje-
nin basariyla sonuglanmasi yeterli talebin olmasina baghdir. Kitlesel fonlama
yalnizca finansman bulunmasini degil ayni zamanda projedeki fikirleri ge-
listirebilecek geri bildirimlerin de yapilmasini saglayarak kampanyalar igin
olumlu bir fayda saglar. Bunun yam sira, geleneksel finansman yontemle-
rinin finanse etmedigi projelerin desteklenmesine de imkan tanimaktadir
(Motylska-Kuzma, 2018). Kitlesel fonlama, sermaye yetersizligi nedeniyle
projelerini hayata gegirmede sikintilar yagayan kisilerin finansman bulmasina
destek saglamakta ve tiriinlerin veya hizmetlerin pazarlanabilirlik durumunu
ogrenmek i¢in de bir arag olarak goriilmektedir (Valenciene ve Jegelevicute,
2013).

Bahsedilen bu kitlesel fonlama kavramuyla ilgili literatiirde yapilan baz1
tanimlamalar Tablo 1’de yer almaktadur.

Tablo 1: Kitlesel Fonlama Tanimlar:

Yazar/lar Tanim
Bechter, Jentzsch 100 § gibi kiiciik katkilar icin ok sayida insana hitap
ve Frey ederek, bir proje veya girigim igin gereken sermayeyi
2011 toplama yaklagimudur.
Yatirim yapilan fikirleri veya projeleri potansiyel
Ramsey destekgilerle bir araya getirerek gelecek vaat edenleri
2012 ger¢ege doniistiirmeye yardimer olan bir para toplama
stirecidir.
Sioar Genis bir insan toplulugundan ¢evrimigi yollarla
N Ogl N kiigiik miktarlarda fon toplayan bir sermaye olugturma
stratejisidir.
Lynn Cesitli girisimler i¢in fon saglayan, nispeten sosyal
2012 medyanin yeni bir dogal gelimesidir.
Startup firmalarinin aract web sitelerini kullanarak
Powers .. .
halktan fon toplamasina izin veren finansal bir
2012 .
mekanizmadir.
h
Wheat, Wang, Kisilerin 6zel kitlesel fonlama web siteleri araciligiyla
Byrnes ve . o . . T
projeleri igin destek istedigi, internet tabanl yeni bir
Ranganathan . . .
2012 bag1s toplama yontemidir.




86 | Alternatif Finansman Kaynag: Tiim Yonleriyle Kitlesel Fonlama

Yazar/lar Tanim
Valanciene ve Kitlesel fonlama, projelerin finansmanini saglamak igin
Jegeleviciute gereken sermayenin toplanmasi i¢in internet tabanl

bir yontem kullanarak kigilerden kiigiik miktarda para
2013 toplanmasidir.

Kitlesel fonlama, girisim yapmak isteyen bireylerin ve

Mollick gruplarin, geleneksel finansal arac1 kurumlar olmadan,
internet vasitastyla ¢ok sayida kiginin diigiik miktardaki
2014 yardimlariyla girigimlerini finanse edecek miktar1 elde

etme ¢abasidir.

Bone ve Baeck Kitlesel fonlama, biiytik kitleleri kiigiik bagislar ve

yatirimlar yaparak projelere fon saglamaya tegvik etmek

2016 igin harekete gegirme siirecidir.

Forbes ve Schaefer | Kitlesel fonlama, yatirima ihtiyag duyan projelere veya

isletmelere kalabalik bir insan toplulugunun yatirim
2017

yapmasint isteme siirecidir.

Yapilan tanimlamalar incelendiginde hepsinin ortak noktasinin; fikrini
veya projesini gergege doniigtiirmek isteyen bir proje sahibi, begendigi ve
desteklemek istedigi projelere finansman saglayan fon destekgileri ve bu iki
grubu bir araya getiren bir kitlesel fonlama platformunun oldugu goriilmek-
tedir. Kiiglik miktarda ve gok sayida insan tarafindan bir finansman destegi
s0z konusudur. Kitlesel fonlama, projelerini finanse etmek isteyen kisilerin
finansal kaynak saglamak amaciyla agik bir ¢agrist olarak ifade edilebilir. Bah-
sedilen bu gagr1 genellikle kitlesel fonlama platformlarinda gergeklestirilmek-
tedir. Kitlesel fonlama platformlari, internet tabanl bir platformdur ve fon
verenlerle kampanyalarini finanse etmek amaciyla fon toplayan kigileri bir
araya getiren bir fon saglayicidir (Belleflamme vd., 2015).

2. KITLESEL FONLAMANIN AVANTAJ VE
DEZAVANTAJLARI

Yeni nesil finansman araci olarak nitelendirilen kitlesel fonlamanin bazi
avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunmaktadir. Kitlesel fonlamanin bir tarafi ol-
mak isteyen bireyler veya igletmelerin bu yontemi uygulamaya karar verme-
den 6nce avantajlar1 ve dezavantajlar1 detaylica degerlendirip karar vermeleri
gerekmektedir. Kitlesel fonlamanin avantajlar1 agagidaki gekilde siralanabilir
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(Steinberg ve De Maria, 2012; Valenciene ve Jegelevicute, 2013; Atsan ve
Erdogan, 2015; Onur ve Degirmenci, 2015; Unsal, 2017):

Projelerini finanse etmek igin fon bulmakta sikinti yasayan kisilere
yardimci olmaktadir. Bir girigim veya amag gevresinde uzun vadede
deger yaratabilecek bir topluluk olugturmaktadir.

Fon bulmak igin yalmzca fon destegine ihtiyaci olan kiginin kendi
gevresine bagimli olmasi durumunu ortadan kaldirmakta ve gok genis
bir cografi alanda finansman saglamak i¢in ortam olugturmaktadir.

Fona ihtiyaci olan kisiler toplumla daha kolay iligki kurmakta ve po-
tansiyel fon saglayicilarina projeye iliskin bilgileri erigilmesi kolay bir
sekilde sunmaktadir.

Internet tabanli bir platform yardimiyla fon aradig igin daha hizh bir
iletisim olanag saglamaktadir.

Geleneksel finansman yontemlerinde katlanilmak zorunda olan mali-
yetlerden tasarruf saglanmakta ve projeler dogrudan daha az maliyetli
sekilde kamuoyuna duyurulmaktadir.

Kitlesel fonlamada yer ve mekin baglilig: geleneksel finansman yon-
temlerine gore daha aza indirilmektedir.

Proje sahipleri piyasaya sunacaklari {iriin veya hizmetle ilgili hedef-
ledikleri ilgiye ve bagariya erigip erisemeyeceklerine dair erken aga-
malarda bilgi sahibi olmaktadir. Fikirlerin piyasada test edilmesine
imkan tanimaktadir. Girigim sahipleri fikirlerini potansiyel yatirimci-
lara veya bagiscilara sunarak sunacaklari iiriin ve hizmete olan talep
diizeyini de olgebilmektedirler.

Uriin veya hizmetlerin tanitimini ve pazarlanmasini kolaylagtirmak-
tadir. Proje sahipleri kampanyalarini sosyal medya gibi ¢evrimigi ka-
nallar yardimiyla tanitarak projeleri hakkinda bir farkindalik yaratabi-
lir ve bu konuda fikir aligveriginde bulunabilirler.

S6z konusu projenin fikri ve uygulamasiyla ilgili tiim kontrol proje
sahibinde kalmaktadir.

Finansman destegi saglanan projelerin tamamu, projeyi olusturan ki-
siye ait olmaktadir.

Proje eger bagarili bir gekilde sonuglanamazsa proje sahipleri yalnizca
zamanlarini harcamig olmakta bir para harcamasi olmamaktadir.
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Bagarili olamayan projeler iizerinde diizenlemeler ve iyilestirmeler
yapilarak yeniden bir kampanya baglatilabilmektedir ve finansman
saglama ganst devam etmektedir.

Proje sahipleri iiriin veya hizmetlerinin 6n satiy imkanina sahip ol-
maktadir.

Projelerin kargilagacagi riskleri azaltmakta ve toplanan paranin direkt
olarak iiretim ve pazarlama maliyetlerine aktarilmasi olanag: saglan-
maktadir.

Fon destegi veren kisiler projelerle ilgili fikir ve Onerilerini paylaga-
bilmekte bu da projenin daha iyi bir hale gelmesine olanak saglamak-
tadur.

Kitlesel fonlamanin yukarida sayilan avantajlarinin yani sira bazi deza-

vantajlar1 da bulunmaktadir. Bunlar agagidaki gibidir (Valenciene ve Jegele-
vicute, 2013; Vural, 2019; Onur ve Degirmenci, 2015; Isler, 2014; Motyl-
ska-Kuzma, 2018):

Kitlesel fonlamada baz1 durumlarda sahtekarlik riskiyle karg1 karsiya
kalinabilmektedir. Bunlara 6rnek olarak projenin tanitiminin, rekla-
minin ve proje sahiplerinin goriis ve tavsiyelerinin insanlari yaniltict
nitelikte olmast verilebilir.

Kitlesel fonlamada belirsizlik riski bulunmaktadir.

Kitlesel fonlamada projelerin bagarili olamamast riski vardir. Belli
bir diizeyde olgunluga ve nakit akigina sahip olan kurumlara yatirim
yapma ile kiyaslaninca kitlesel fonlama yatirimlar daha fazla risklidir.
Kitlesel fonlamada kampanyalarin kesin olarak bagarili olacagina dair
bir garanti verilmemektedir. Birgok proje finansman hedefine ulag-
mamaktadir.

Kitlesel fonlamada kargilan bir diger risk ise kara para aklamadir.

Kitlesel fonlamada projelerin genig bir topluma sunulmasi avantaj
olabilecegi gibi dezavantaj da olabilmektedir. Bunun nedeni proje fi-
kirlerinin bagkalar: tarafindan kopyalanabilme ihtimalinin olmasidur.
Proje sahipleri fikir hirsizlig1, ticari marka veya teklif hakki ihlali gibi
pek ¢ok fikri miilkiyet sorununa maruz kalabilir.

Kitlesel fonlamaya yonelik s6z konusu iilkede yasal mevzuatin olma-
mast 6nemli bir dezavantajdir. Ayrica kitlesel fonlama karmagik ola-
rak nitelendirilebilecek yasal ve diizenleyici sartlara sahiptir. Bu yasal
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gerekliliklere hakim olmayan girisimciler 6ngoriilemeyen maliyetler
ve zorluklarla kargilagabilir.

*  Giiglii yatirimcr korumasinin olmamast hile yapilmasi olasihigini ar-
tirmaktadir.

3. KITLESEL FONLAMA SURECI

Kitlesel fonlamanin bir pargasi olarak fon saglamak isteyen kisiler, hedef-
ledikleri projelerle uyumlu olan kitlesel fonlama tiiriinii segmelidir (Meykens
ve Bird, 2015). Yeni nesil finansman yontemi kitlesel fonlamanin igleyiginde
ti¢ paydag bulunmaktadir. Bunlar fon destekgileri, proje sahipleri ve kitlesel
fonlama platformlaridir. Bu {i¢ paydag arasindaki iliskiler $ekil 1’de daha agik
bir sekilde gortilmektedir.

Sekil 1: Kitlesel Fonlama Siireci

(€)

Fonlar II,"" 3 “\
e (n
Geri Bildiri i
Fon Ll Kitlesel Fonlama = jle— . . — ..
Destekgileri ) Platformu Komisyon Sahipleri
Yatirim Olasilii (a)
- W _J Fikirler N
L (=
Odiiller

Sekil 1 incelendiginde finansman ihtiyacini ortaya ¢ikaran bir fikir veya
projenin bulunmasi gerekmektedir. Bu fikir veya projeleri tanitmak amaciyla
online bir kitlesel fonlama platformu segilir. Proje sahipleri, kitlesel fonla-
ma platformlart araciligiyla bireysel olarak duyurulmasindan daha kolay bir
sekilde projeye iligkin fikirlerini (a) toplumla paylagabilmekte ve fon talep
edebilmektedirler. Platformlar projeyi ve fikirleri genis bir topluma duyurur.
Genellikle diger yontemlerle yatirim yapma ganst olmayacak siradan insan-
larin olugturdugu fon destekgileri diger bir deyisle yatirrmeilar igin bir yati-
rim ihtimali (b) ortaya gikar. Fon desteginde bulunan yatirimcilar ilan edilen
fikirleri inceleyerek begendikleri ve desteklemek istedikleri fikirleri yatirim
yapmak amaciyla segerler (c). Yatirnmcilar fon saglamaya karar verdikleri fi-
kirlere veya projelere begendikleri, inandiklar1 ve bagarili olmalarini istedik-
leri igin eger sunmak istedikleri bir fikir veya deneyimleri varsa bunlarla ilgili
tavsiye vermeye (d) meyillidirler. Proje sahipleri kendilerini destekleyen fon
sahiplerine bu yardimlar karsiliginda bir 6diil () sunabilir. Odiiller; proje
sahibinin sade bir tesekkiiriinden, proje sonunda tiretilecek olan {iriinlerden
hediye vermesine, elde edilen gelirden yiizde vermesine veya hisse senedi
vermesine kadar degigebilir. Projenin hedefine ulagabilmesi amaciyla, fon
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destekgilerini kendilerine gekebilmek igin kitlesel fonlama platformunda ve
diger sosyal medya kanallarinda projenin aktif bir sekilde tanitiminin siirdii-
rilmesi gerekmektedir. Eger proje sahipleri gerekli olan destegi bagarili bir
sekilde tamamlar ise gogunlukla kitlesel fonlama platformuna bunun karg-
liginda bir ticret (f) vermeyi taahhiit etmektedirler. Bu da genellikle proje
i¢in toplanan paranin yiizde 5-10’u seklinde olmaktadir (KickStarter, (t.y.);
Valanciene ve Jegeleviciute, 2014).

Proje hedefine ulagtiginda proje sahibi bagislanan fonu kullanabilmek-
tedir. Bunun yan sira Kickstarter gibi baz1 kitlesel fonlama programlarinda
“ya hep ya hi¢” olarak ifade edilen bir politika izlenebilmektedir. Bu politi-
kanin amacini ise proje sahipleri ve diger herkes igin riski minimize etmek
olarak ifade etmektedirler. Eger proje gerekli olan bagis1 belirtilen siirede
toplayamazsa toplanan fon proje sahibine verilmemekte ve bagig yapan fon
destekgilerine geri verilmektedir (KickStarter, (t.y.); Valanciene ve Jegele-
viciute, 2014; Shneor, 2020). Bir diger popiiler kitlesel fonlama platformu
olan Indiegogo ise “ya hep ya hig” (diger bir deyisle sabit fonlama) politi-
kasinin yani sira “hepsini al” politikasini da (esnek fonlama da denilmekte-
dir) proje sahiplerine sunmaktadir. Ya hep ya hig politikasinda proje sahipleri
platforma yiizde 4’liik bir komisyon 6derken hepsini al politikast kapsamin-
da proje sahipleri ekstra bir bedel daha 6demek zorundadir. Eger proje kam-
panyast bagarili bir gekilde tamamlanamadiysa toplanan paranin iizerinden
yiizde 9’luk bir komisyon platforma 6denmektedir (Belleflamme vd., 2015;
Shneor, 2020; Ramos ve Stewart, 2014).

4. KITLESEL FONLAMA TARAFLARI

Kitlesel fonlama siirecinde de bahsedildigi tizere kitlesel fonlama yonte-
minde bir fikre sahip olan proje sahipleri, bu fikirleri desteklemek isteyen fon
destekgileri ve bu iki grubu bir araya getiren kitlesel fonlama platformu bu-
lunmaktadir. Bir bagka deyisle kitlesel fonlamada ii¢ ana taraf bulunmaktadir.

4.1. Kitlesel Fonlama Platformu

Kitlesel fonlama platformlar1 fon saglayanlar ile proje sahiplerini bir ara-
ya getiren iki tarafli bir plattormdur (Belleflamme vd., 2015; Tomczak ve
Brem, 2013). Kitlesel fonlama platformlari fon destegi saglayan yatirnmcilar
i¢in kitlesel fonlama siirecini garanti altina almasinin yani sira bir iletigim ve
bilgi platformu olarak hareket etmektedir (Bouncken vd., 2015). Sekil 2°de
goriildiigii tizere kitlesel fonlama platformu temelde dogrudan ve dolayh
kitlesel fonlama olarak ikiye ayrilabilmektedir. Baz1 proje sahipleri bagis top-
lamak amaciyla kendi internet sitelerini kullanarak belirli bir kitleye ulagma-
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ya galiymaktadir (6rnegin, hayranlarindan para toplayan bir miizik grubu).
Buna dogrudan kitlesel fonlama denilmektedir. Dolayl kitlesel fonlamada ise
proje sahipleri bir kitlesel fonlama platformunu araci olarak kullanmakta ve
genel bir halka veya kalabaliga hitap etmektedir.

Sekil 2: Kitlesel Fonlama Yatirnm Modeli (Tomczak ve Brem, 2013)

Dogrudan

Bags Toplama
Tiirii

Kitlesel fonlama platformlarinin sunduklar1 hizmetler ii¢ grup altinda
toplanabilir. Bunlar agagidaki gibidir (Ramos, 2014).

1. Teknik Hizmetler: Topluma sunulan projelerin daha kaliteli hale
gelmesi amaciyla gergeklestirilen hizmetlerdir. Teknik hizmetlere;
bir kampanyanin gelistirilmesi, sosyal iletisim aglarinin etkinliginin
artirilmasi, kampanyanin hedef grubunun belirlenmesi, hedeflenen
biitgelerin gergekgi bir yaklagimla olugturulmasi ve kampanyasi bag-
latilan projelerin tanitimini yapmak igin teknik destek saglanmas:
ornek olarak verilebilir. Ortak dayanigmay1 destekleyen hizmetler de
teknik hizmetler i¢inde ele alinabilmektedir. Bahsedilen hizmetler sa-
yesinde bu yaraticr siirece katilan kullanicilarin yaptigr geri bildirim
ve Onerilerden hareketle bir 6grenme toplulugu olugturmak hedef-
lenmektedir.

2. Yasal Hizmetler: Giivenli bir i§ ortaminin olugturulmasini amag-
layan hizmetlerdir. Farkli kullanicilarin sunduklari projelerin gelis-
tirilmesi i¢in fon destegi saglayan kullanicilarin giiveni arttirilmaya
caliplmaktadir. Ancak mevcut durumu da dikkate alindiginda proje
sahiplerinin fikirlerinin korunmasi, fon saglayan yatirimcilarin ve tii-
keticilerin korunmasi, elde edilen fonlarin vergilendirilmesi ve kitle-
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sel fonlamanin mevzuatina yonelik hala bilinmeyen noktalar oldugu
soylenebilir.

3. Reklam Hizmetleri: Kitlesel fonlama projelerinin ve bu projelerden
saglanacak faydalarin ¢ok genis bir topluma sunularak projelere fon
saglayacak katilimcr sayisim arttirmaya yonelik hizmetlerdir. Devlet
kurumlarinin destegini almak igin yapilan anlagmalar da bu hizmetler
iginde yer almaktadur.

4.2. Fon Destekgileri

Kitlesel fonlama yontemine bagvuran proje sahibi girisimciler, erigmek
istedikleri maddi destek igin fon destekgilerine (yatirimcilar) kitlesel fonlama
platformu araciligiyla ulagirlar. Fon destekgileri, umut vaat ettigini diigiin-
diikleri fikirlere ve projelere katkida bulanan kisilerdir. Bu kisiler yalmzca
kiiglik miktarlarda (1-100 dolar gibi) yatirrm yapmaktadir. Fon destekgile-
ri bu nedenle girigimin hayata gegmesi adina biiylik 6nem arz etmektedir.
Bakildiginda fon destekgileri yaptig1 katkilar sonucunda bir maddi getiri
bekleyen ve beklemeyen olarak iki ayr1 amagla projeleri desteklemektedirler.
Yatirnmcilar genellikle kitlesel fonlamayla birlikte katkilarinin bir kargiligini
almaktadir. Bu proje kapsaminda tiretilen bir {iriin olabilecegi gibi, konser
bileti, projenin sahibiyle tanigma ve hatta hisse senedi sahibi olmaya kadar
degismektedir (Valenciene ve Jegeleviciute, 2013).

Geleneksel yatirnmcilarda olan hisse veya yasal sahiplik elde etme duru-
munun kitlesel fonlamadaki fon destekgilerinde olmas1 zorunlu degildir. Bu
durum Kkitlesel fonlamanin tiirtine gore degismektedir. Ancak burada fon
destekgileri temelde projeye karsi ¢ok giiclii bir bag kurmakta ve projenin
ger¢eklesmesinde desteklerinin ne kadar 6nemli oldugunu bildikleri igin bir
sahiplik duygusu hissetmektedirler. Fon destekgileri yalnizca parasal olarak
degil ayn1 zamanda projeye iligkin yorumlar: ve tavsiyeleriyle de destek sag-
layabilmektedir. Fon destekgileri igin psikolojik sahiplenmenin 6énemli oldu-
gu soylenebilir. Diger bir deyigle yasal ya da parasal sahiplik yerine sosyal
sahiplik veya en azindan projenin 6nemli bir pargasi olduklarini hissetmeleri
onemlidir. Kitlesel fonlamadan yararlanan proje sahipleri ¢ok biiyiik firma-
lardaki kaynaklara ve uzmanliga sahip olmadiklar igin digardan saglanan yar-
dimlar kritik bir 6neme sahip olabilmektedir. Bu durumun proje sahipleri
tarafindan kabul edilmesi fon destekgilerinin motivasyonunu etkilemektedir
(St John vd., 2022).

Fon destekgilerinin fon saglayarak projeleri desteklemesinin altinda bazi
motive edici etkenler bulunmaktadir. Bretschneider ve Leimeister, (2017),
fon destekgilerinin yatirnmlart karsihiginda toplumda taninirliginin artmasi
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(taninma giidiisii), belirli projelerin hayata gegirilmesinin saglanmasi (lobi-
cilik giidiisii), destekledikleri girisime kargi sevgi duymalari (sevme giidiisii),
ve toplumdaki kisilerin sevgisini, begenisini ve takdirini kazanmak istemele-
ri (imaj glidiisii) sebebiyle fon sagladiklarini bulmusglardir. Kitlesel fonlama
platformlarinda genellikle proje hakkinda iyi dileklerde bulunmak, projeyle
ilgili diger bireylerle fikir aligveriginde bulunmak veya projeyle alakali so-
rular sormak igin yorum yapma fonksiyonu kullanilir. Yorum fonksiyonu
ayrica fon destekgilerine tegekkiir etmek, onlar1 6vmek ve takdir etmek igin
de kullanilarak fon destekgilerine motivasyon saglamaktadir (Bretschneider
ve Leimeister, 2017).

Ahn (2022) kitlesel fonlamanin pargasi olan 801 fon destekgisi tizerinde
gergeklestirdigi aragtirmada ozgecilik, ilgi ve merak gibi igsel faktorler ile
odiil ve ekonomik tegvik (para, iiriin vb.) gibi digsal faktorlerin yani sira tani-
nirlik ve sosyal iliski kurma gibi sosyal faktorlerin kisileri sosyal ihtiyaglarini
kargilamak igin kitlesel fonlamanin bir pargasi olmaya yonelttigini belirtmis-
tir.

4.3. Proje Sahipleri

Yeni dogan bir fikrin ticari veya sosyal basariya erigmesindeki en biiyiik
engellerden bir tanesi gerekli sermayenin olmamasidir. Alternatif finansman
kaynaklar1 arasinda en giincel yontemlerden birisi olarak kabul edilen kitle-
sel fonlama yonteminde, proje sahipleri gergeklestirmek istedikleri is fikri-
ne destek aramaktadir. Bir fikre sahip olan ve bu fikirlerini kitlesel fonlama
platformlar: aracihigiyla topluma yani fon destegi saglayacaklara ulagtirmay1
amaglayan kisiler proje sahibi olarak ifade edilmektedir (Mollick, 2014).

Kitlesel fonlama, genellikle diger finansman yontemleriyle fon bulma im-
kani sinurlt olan bireyler tarafindan tercih edilmektedir. Bu kisiler igin fon
tedarigi saglamasinin yani sira, gelistirdikleri fikir igin de bir 6n test imkani
sunmaktadir. Topluluk eger projeye yatirim yapma istegine sahipse projenin
pazarlanabilir oldugu diigiiniilmektedir (Valenciene ve Jegeleviciute, 2013).
Pazara sunulacak olan iiriiniin veya hizmetin pazarda kabul goriip gérme-
yecegi de daha kolay ve diigiik bir maliyetle test edilebilmektedir (Bradford,
2012). Kitlesel fonlamayla birlikte proje sahipleri hedeflenen pazara da eri-
sim imkanina sahip olmaktadirlar (Burkett, 2011).

Proje sahipleri kendi bagina ulagmasi zor olacak biiyiikliikte bir toplu-
ma kitlesel fonlama platformlar araciligiyla projelerini tanitarak hayata ge-
cirilmesi igin gereken tutar elde etmeye galigir. Boylece proje sahipleri fon
destekgilerine agik gagrida bulunmaktadir. Projeyi desteklemeye istekli olan
kigiler projeyi sahiplendikleri takdirde projenin daha iyi bir hale gelmesi igin
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Onerilerini ve tavsiyelerini de proje sahiplerine yorumlariyla aktarmaktadir

(Colombo vd., 2015).

Kitlesel fonlamayla birlikte yalnizca ticari amaci olan fikirler veya projeler
desteklenmez. Sanatsal, kiiltiirel ve kar amaci olmayan diger konularda fikri
olan bireyler de ihtiyac1 olan finansman kitlesel fonlamayla bulabilmektedir.
Sosyal sorumluluk projeleri, sarkicilarin albiim ¢ikarmalar1 veya yonetmenle-
rin film ¢ekmeleri i¢in gereken biitgeler de kitlesel fonlama yoluyla toplana-
bilmektedir. Kitlesel fonlama temelde kolektif davranist iginde barindirdigs
igin hayirseverlik projeleri gibi sosyal neden veya amaglar1 giiden projelere
karg1 fon destekgilerinin daha fazla kaynak ayirmasi beklenebilmektedir (Bel-
leflamme vd., 2014; Ryu ve Kim, 2018).

Geleneksel finansman kuruluglart para vermek igin ¢ok fazla prosediir
uygulamakta ve kisilerin bazi sartlara sahip olmasim istemektedir. Ornegin
bankalar kigilerin veya firmalarin kredi gegmislerine bakmakta ve teminat
olarak gosterebilecekleri varliklara sahip olmalarmi istemektedir. Bu da
yeni fikirleri olan ancak sermayesi olmayan kisilerin finansman bulmasini
neredeyse imkansiz hale getirmektedir. Kitlesel fonlama bu tarz finansman
kaynaklarina gore fon bulmak igin ilgi ¢ekici bir arag olarak goriilmektedir.
Kitlesel fonlama sonucunda elde edilen fonlar igin, proje sahipleri geleneksel
finansman yontemlerinde istenen gartlara gore daha esnek olmaktadirlar. Bu
da proje sahiplerinin kitlesel fonlamaya olan ilgisini arttirmaktadir (Miglo,
2021). Kitlesel fonlama, genel olarak yenilikgi ve benzersiz projeleri olan
ancak finansal destek bulmakta zorlanan bireylerin dikkatini ¢ekmektedir.
Burada proje sahibinin elde etmeyi istedigi amaglar (ticari, sosyal, kiiltiirel
vb.) beklentilerine gore sekillenmektedir.

Proje sahipleri hitap edecekleri kitlenin kimler oldugunu baslangigta be-
lirleyip tanitim faaliyetlerini buna gore yaparsa kampanyanin daha etkili ol-
mas1 beklenmektedir. Ciinkii yapilan tanitimlarla dogru kitleye ulagilamazsa
veya dogru kitleye ulagilsa bile tamtimlar tatmin edici bir bilgiye ve ikna
kabiliyetine sahip olmazsa proje sahiplerinin fon destegi bulmasinin zorla-
sabilecegi soylenebilir. Bu yiizden hedeflenen kitlenin bagis yapmasini et-
kileyecek faktorlerin de arastirilip kampanyanin bu dogrultuda planlanmasi
onemlidir. Projenin bilinirliginin ve bagar1 gansinin artirilmasi igin Facebook,
Twitter, Instagram ve LinkedIn gibi sosyal ag platformlarinin da proje sahip-
leri tarafindan aktif bir gekilde kullanilmasi 6nemli bir rol oynayabilmektedir
(Zheng vd., 2014).
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5. KITLESEL FONLAMA TURLERI

Kitlesel fonlama tiirlerini agagidaki sekilde siniflandirabiliriz (Kirby ve
Worner, 2014)

Sekil 3: Kitlesel Fonlama Tiirleri

Kitlesel Fonlama

Tiirleri
|
| |
Finansal Getirisiz Finansal Getirili Kitlesel
Kitlesel Fonlama Fonlama
Bagisa Dayalt Borglanmaya
— —— Dayali Kitlesel
Kitlesel Fonlama
Fonlama
| Odiile Dayah | Hisseye Dayali
Kitlesel Fonlama Kitlesel Fonlama

Sekil 3’te goriildiigii iizere kitlesel fonlama fon destekgisine destekleri
sonucunda nasil bir katki sunacag: agisindan ikiye ayrilmaktadir: Finansal
getirisiz ve finansal getirili. Finansal getirisiz kitlesel fonlama tiirlerinde fon
destekgileri maddi olarak bir getiri elde etmemektedir. Bagisa ve odiile dayal
olarak ikiye ayrilmaktadir. Finansal getirili kitlesel fonlamada ise yapilan ya-
tirim kargihginda maddi bir getiri elde etme imkani vardir. Borglanmaya ve
hisseye dayali olarak ikiye ayrilmaktadir.

5.1. Bagisa Dayal1 Kitlesel Fonlama

Bagisa dayal kitlesel fonlamada yapilan bagislar proje sahipleri igin her-
hangi bir yiikiimliiliik yaratmayan 6zgecil eylemler olarak ger¢eklesmektedir
(Rothler ve Wenzlaff, 2011). Fon destekgileri katkilar1 kargihiginda yaptik-
lar1 katki miktarinin geri iade edilmesi dahil hi¢bir maddi kazanim elde et-
memektedirler (Griffin, 2013: 379). Bagisa dayali kitlesel fonlamada, fon
destegi saglayanlar bagslar1 i¢in dogrudan bir kargilik beklemeyen hayirse-
verlerdir (Mollick, 2014).
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Proje sahipleri bagig toplayabilmek igin kitlesel fonlama platformlarinda
bir proje baglatmakta ve toplanan paranin ne igin kullanilacaginmi toplulu-
ga anlatmak i¢in gerekli bilgileri platformda paylagmaktadir. Projesi igin ne
kadar bir fon destegine ihtiyag oldugu belirtilmektedir. Fon destekgilerini
projelere destek olmaya yonelten temel tegvikler arasinda kendisiyle gurur
duymak, dayanigma ve destek olma duygular1 vardir. Dogasi geregi toplum-
sal bir varlik olan insan yaptig1 katkilar ile birliktelik duygusu hissederek
kendisini de motive eder. Yani fon destekgileri yatirimlar kargiliginda maddi
bir geri doniig beklememektedir. Bagisa dayal kitlesel fonlamanin temelinde
sosyal yardim ve iletigim bulunmaktadir (Wright vd., 2020).

Bagisa dayali kitlesel fonlamada bagari, fon veren kisilerin bireysel zevkle-
riyle kampanyanin 6zellikleri arasindaki uyumun kalitesiyle belirlenmektedir.
Burada, kampanyada kamu yarari igin yapilan goniillii katkilar s6z konusu-
dur. Bagis toplamak igin diizenlenen etkinlikte, bir topluluk iginde taninirhik
saglanmaktadir. Bunun diginda herhangi bir ayni veya nakdi 6deme yapil-
mamaktadir. Yardim ve sivil toplum kurulusglar1 gibi topluluklar tarafindan
gerceklestirilen geleneksel kampanyalarla benzer bir yapidadir (Belleflamme
vd., 2015).

Bagisa dayali kitlesel fonlamada herhangi bir finansal veya finansal olma-
yan getiri talebi olmayan fon destekgileri hayirseverlik, aragtirma, yaratici ve
kigisel projeleri destekleme egilimindedir. Onlar i¢in 6diil duygusal nitelik
tagimaktadir ve proje sahiplerinin fon destekgilerine karg1 yiikiimliligii bu-
lunmamaktadir (Kuti ve Madarasz, 2014).

Bagisa dayal kitlesel fonlama gogunlukla sosyal sorumluluk projeleri ya
da yardim kampanyalari igin tercih edilen bir kitlesel fonlama tiirtidiir. Bu
projelerin amaci yardim oldugu igin destek olmak isteyen kisiler kendi be-
lirledikleri bir kitlesel fonlama platformu tizerinden farkli yardim projelerine
katkida bulanabilmektedirler. Bir hastalik s6z konusu oldugunda veya bir
sorunun ¢oziimiine yonelik projelerde bagisa dayal kitlesel fonlama plat-
formlar1 ilgi gérmektedir (Is Bankasi, 2021).

Bu kitlesel fonlama tiiriiniin 6rnekleri arasinda sayilabilecek kampanya-
lardan biri Crowdrise iizerinden gergeklestirilen Scripps Aragtirma Enstitii-
st’'niin kampanyasidir. Bu kampanya ger¢evesinde Ebola’ya ¢are bulmak i¢in
bagis toplanmistir (Meykens ve Bird, 2015). LeVar Burton 2014 yilinda
web tabanli bir program olan Reading Rainbow’u hayata gegirmek igin bir
kampanya baglatmugtir. 105 binden fazla destek¢inin katkisiyla 5 milyon do-
larin iizerinde bir fon elde etmistir (KicksStarter (t.y)). ALS hastalig igin
2014 yilinda ALS Dernegi “Buz Kovas1 Miicadelesi” baslatarak sosyal med-
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yada viral olmustur. Insanlarin baslarindan agag1 bir kova buzlu su dokmesi
ile bagkalarin1 da bunu yapmaya ve kampanyaya bagista bulmaya davet et-
mesi sonucunda ALS hastalig1 arastirmalari igin 115 milyon dolardan fazla
bagis toplanmugtir (ALS Association, (t.y.)).

5.2. Odiile Dayali Kitlesel Fonlama

Odiile dayali kitlesel fonlamada fon destegi vermek isteyen kisiler bir 6diil
elde etmek igin online olarak katki yapmaktadir. Odiiller, fon destekgilerinin
yaptiklar1 katkilara bagl olarak degisiklik gostermekle birlikte gogunlukla
projeyle piyasaya sunulacak olan iiriin veya hizmeti igermektedir. Startup
firmalar1 genellikle fon destekgilerini indirimler yaparak, triinlerinden veya
hizmetlerinden bedelsiz bir sekilde vererek odiillendirmektedir. Ornegin,
projesi kapsaminda kutu oyunu ¢ikarmay1 diigiinen bir kisi projeye yiiksek
miktarda katkida bulunan destekgilerine oyunu hediye edebilmekteyken
daha diigiik katkilar saglayan kisilere ise oyun piyasaya siiriildiikten sonra
alirken kullanabilecekleri bir indirim kuponu verebilir (Xero, (t.y)).

Odiile dayali kitlesel fonlamada fon veren kisilerin amaci bir finansal geti-
ri elde etmek degildir. Fon verenler yaptiklari yatirim karsihiginda finansal ol-
mayan bir fayda elde etmektedirler. Burada kisiler genellikle sanatsal girigim-
lere fon saglamaktadir. Fon verenler, fona ihtiyaci olan kisilerin sunduklar:
driinii veya hizmeti ilk satin alan kigiler olmak istemektedirler. Boylece bagis
toplayan kisilerin fon saglayacak kisileri projelerine ¢ekmesine imkan tanin-
maktadir. Bu tiir kitlesel fonlamada fon veren kiginin karg1 kargtya kalacagi
belirsizlik iirtiniin veya hizmetin kigisel zevklerini tatmin edip edememesidir
(Belleflamme vd., 2015).

Odiile dayal kitlesel fonlamada katilimcilar kendilerine bagis karsiligin-
da verilecek olan bir {iriin veya ayricalik i¢in belirli miktarda bagis yapmayi
kabul etmektedir. Burada proje destekgilerine; iiretilecek tirtinler, bagiglar
kargiiginda adlarmna diizenlenecek bir plaket veya projenin kapsamindaki
onemli kigilerle tamigma ve goriigme gibi odiiller sunulabilir (Meykens ve
Bird, 2015). Proje sahipleri destekgiler igin fiziksel tirtinler verebilecegi gibi
ozel hizmetler de sunabilmektedir. Ozel performans ve gosterim yapilmasi,
egitim ve Ogretim deneyimi sunulmasi, projenin gelistirdigi ticari hizmetle-
rin ticretsiz kullanimi bu hizmetlere 6rnek olarak verilebilir (Zhao ve Ryu,
2020).

Odiile dayali kitlesel fonlama startup firmalarinin piyasayi test etmesi igin
miikemmel bir ortam saglamaktadir. Eger proje, destekgileri kendine ¢eke-
mezse miisterileri gekmekte de bagarisiz olacagina dair bir igaret vermektedir.
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Bunun yanu sira, yenilikgi tirtine veya hizmete ya da sadik bir miisteri kitle-
sine sahip olan igletmeler igin yararli bir finansman kaynagidir (Xero, (t.y)).

2012 yiinda “Ouya” yeni bir oyun konsolu girigimini finanse etmek
i¢in baglattigi kampanya sonucunda 63.000’den fazla fon destekgisinden 8
milyon dolarin tizerinde bir katki toplamistir. 2015 yilinda Pebble, iiret-
mek istedigi yeni akilli saati olan Pebble Time igin fon bulmak amaciyla bir
kampanya baglatmugtir. Bu kampanyayla birlikte 78.000°den fazla kisiden 20
milyon dolarin iizerinde bir para toplamustir. 2020°de ev temizligi igin ¢o-
ziimler tireten bir sirket olan Trifo evi temizlemek i¢in yapay zeka kullanan
bir robot elektrikli siipiirge tiretimi igin baglattigi kampanyada 3.000’den
tazla fon destekgisinden 1 milyon dolarin iizerinde fon elde etmistir (Kick-
sStarter (t.y)).

5.3. Bor¢lanmaya Dayali Kitlesel Fonlama

Borglanmaya dayali kitlesel fonlama her bolgede hem kapsam hem de
Olgekte 6nemli bir kitlesel fonlama modeli olarak ortaya ¢ikmugtir. Cok ge-
nig bir insan grubuna hem yatirrm hem de borglanma i¢in firsatlar yara-
tarak geleneksel finansman yontemlerine hem bir rakip hem de ek olarak
degerlendirilmektedir. Kitlesel fonlama kiiglik ol¢ekli yatirimcilar igin yeni
yatirim firsatlar1 sunmakta ve ¢ogunlukla diger alternatif yatirim kanallarin-
dan bazisina gore daha iyi getiriler saglamaktadir. Proje sahipleri i¢in daha
iyi kogullarda fona erigim sunmaktadir. Bankalar gibi kredi veren geleneksel
finansman kuruluglarinin yetersiz kaldig: alanlar1 da kapsam alanina dahil
ederek kredi almak isteyen kisiler i¢in yeni bir kanal olarak goriilmektedir
(Ziegler ve Shneor, 2020).

Borglanmaya dayali kitlesel fonlama, menkul kiymetlere kiyasla daha
diisiik meblaglar icermektedir. Bankalar fon fazlasi olanlar ile fona ihtiyaci
olanlar arasinda aracilik yapmaktadir. Bankalarin yiiksek islem maliyetlerine
sahip olmasi, siireglerin yavag iglemesi ve finansman segeneklerindeki sinir-
lamalardan dolay1 bor¢lanmaya dayali kitlesel fonlama platformlar1 bankala-
rin yaptiklari iglemleri arttiran ve genisleten internet teknolojisiyle birlikte
fon alan ve veren arasinda hizl gekilde aracilik gorevi yapmaktadir (Hollas,
2013: 30). Kitlesel fonlamadaki temel diigiince fon alan kigilerin daha az faiz
Odemesi ve fon verenlerin daha fazla faiz kazanmasidir. Bu ise banka gibi ek
yiik getiren arac1 kuruluglardan kaynaklanan maliyetlerin en aza indirilmesiy-
le saglanmaktadir (Beaulieu vd., 2015).

Borglanmaya dayali kitlesel fonlama gevrimigi bir ortamda gergeklestigin-
den bankalara gore daha ucuza ¢aligmaktadir. Bu durum kitlesel fonlamanin
daha rekabetgi faiz oranlari teklif etmesine imkan tanimaktadir (Xero, (t.y)).
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Borglanmaya dayali kitlesel fonlama finansal aracilara dogrudan rakip olmak-
tadir. Kredi almak isteyen proje sahibi bagvuru formunu doldurarak plat-
forma bagvurmaktadir. Platform yapilan bagvuruyu onayladiktan sonra ve-
rilecek olan kredi belirli risk diizeyine gore kategorilere ayrilmaktadir. Daha
sonra periyodik bir gekilde fon destekgilerine geri 6denecek olan tutar kiigiik
miktarda katk: saglayan pek ¢ok fon destekgisi tarafindan finanse edilmek-
tedir (Wright vd., 2020). Fon destekgileri, bankadaki tasarruflarindan veya
vadeli mevduat hesaplarindaki paralarindan kazanacaklarindan daha yiiksek
bir getiri elde etme gansina sahip olmaktadirlar. Ayrica sahip olduklar: fonlar:
birden fazla proje sahibine borg verdikleri i¢in kendilerini koruyabilmekte-
dirler. Proje sahipleri, daha fazla erisilebilirlik imkanindan, bagvurularin daha
hizli gekilde tamamlanmasindan ve daha rekabetgi faiz oranlarindan yarar-
lanmaktadirlar. Kitlesel fonlama platformlarinin kazancr ise fon destekgileri
ve proje sahiplerinin yaptiklar1 6demelerden olugmaktadir. Zopa, RateSetter
ve Funding Circle bor¢lanmaya dayali kitlesel fonlama platformlarina 6rnek
olarak verilebilir (Xero, (t.y)).

CycloTricity sirketi bisiklet tagimaciliginda devrim yaratma misyonunu
genigletmek amaciyla 367 yatirrmcidan 200 bin sterlin finansman elde et-
migtir. Rezonence sirketi ise reklam teknolojisi sektoriinde isini biiyiitebil-
mek amaciyla 43 yatinmcidan 500 bin sterlinlik bir fon toplamistir (Crow-
d2fund, (t.y.)). Avrupa’da egler aras1 borg verme platformu olan Bondora
216.788 kisiye hizmet verip 747 milyon Euro yatirim yapildigini ve 91 mil-
yon Euro kazandigini belirtmektedir (Bondra (t.y)).

5.4. Hisseye Dayal1 Kitlesel Fonlama

Hisseye dayal kitlesel fonlama fon destekgilerinin fon sagladiklar1 proje-
lerde hisse veya kara katilim gibi hisse benzeri diizenlemeler seklinde bir pay
aldig: kitlesel fonlama yontemidir (Bradford, 2012). Proje sahipleri birgok
fon destekgisi arasindan projesini desteklemeye en istekli olan destekgilerle
bir araya gelebilmektedir (Yagar, 2021). Fon veren kisiler bir yatirimci veya
borg veren gibi davranmaktadirlar. Yatirim yapacaklart kampanyanin bekle-
nen performansint ve riskini degerlendirmeleri gerekmektedir. Burada fon
veren kigilerin karsilagacagi bazi belirsizlikler bulunmaktadir. Bunlar; yatirim
yapilan projenin beklenen miigteri sayisina, miisteri begenisine ulagip ulaga-
mayacag1 ve fon talep edenlerin bu miisterilerle iletisim kurup kuramayaca-
gidir (Belleflamme vd., 2015).

Hisseye dayali kitlesel fonlama djjital bir yapiya sahip olmasinin sundugu
spesifik ozellikleriyle, kampanyalarinin finansman dinamiklerine dair bilgile-
r1 fon destekgisine daha fazla gostermesiyle ve yatirrm yapmak igin gereken
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miktar1 ve zamani belirtmesiyle diger finansman yontemlerinden agikga ayirt
edilebilmektedir (Lukkarinen, 2020).

Hisseye dayal kitlesel fonlama geleneksel fon saglayan finansman yon-
temlerinden farkli ve yeni bir yontemdir. Kitlesel fonlamayla yatirnmcilarla
tarkl bir etkilegim kurulabilmektedir. Burada halka dagitilan hisse senedi ¢1-
karilmaktadir. Fon destekgileri yani yatirimcilar bir projeyi desteklediklerin-
de yalnizca 6diil, indirim veya bazi avantajlar kazanma amaci giitmezler. His-
seye dayali kitlesel fonlamada fon destekgileri sirkette kiigiik bir hisseye sahip
olmakta ve yaptiklar1 katkilarla orantili olarak da kardan pay almaktadirlar.
Ayrica bu kitlesel fonlama yonteminde digerlerine nazaran daha yiiksek fon
o0denmektedir (Nasrabadi, 2016).

Hisseye dayal kitlesel fonlama geleneksel finansman yontemlerinin (risk
sermayesi yatirimi ve borg finansmani vb.) etkilendigi kiiresel finansal krizin
ardindan sermaye agigindaki yiikseligi durdurmak igin finansman erigiminin
oniindeki engelleri azaltmakta ve demokratiklestirmektedir. Hisseye dayali
kitlesel fonlamayla proje sahipleri fon bulmak igin daha genis bir cografi
alana hitap etmekte ve yalnizca kendi sosyal gevrelerinden yararlanmaya olan
baghliklar1 azalmaktadir (Yasar, 2021).

Birlegik Krallik merkezli dijital bir banka olan ve 2015 yilinda kurulan
Monzo 2022 yih itibariyla hisseye dayah kitlesel fonlamayla 1 milyar do-
lardan fazla finansman saglamistir. Bankacilik hizmetleri sunmak amaciyla
2015 yilinda kurulun Revolut finansal teknoloji sirketi 2 milyar dolara yakin
para toplamistir. Bir yiyecek ve igecek markasi olan BrewDog 11 milyon
sterlinin iizerinde bir gelir elde etmistir (Crowdcube, (t.y.)).

6. DUNYADA VE TURKIYE’DE KITLESEL FONLAMA
PLATFORMLARI

6.1. Diinyadaki Kitlesel Fonlama Platformlar1

Ilk kitlesel fonlama platformu 2001 yilinda piyasaya siiriilmiistiir (Hui
vd., 2012). ArtistShare, hayranlar ve yaraticilarin giiglii baglar kurarak yara-
tict projelerin gergeklesmesini saglayan yaratict sanatlara odaklanan ilk kit-
lesel fonlama platformu olarak kabul edilmektedir. Miizisyenlerin hayran-
larinin yaptig1 fon katkilariyla birlikte projelerini finanse etmelerine olanak
saglamakta ve internetin ilk hayran fonu platformu olarak bilinmektedir.
ArtistShare birgok kitlesel fonlama platformunun ortaya ¢ikmasina da Oncii-
liikk etmigstir (ArtistShare (t.y.)). Diinyada popiiler olan bazi kitlesel fonlama
platformlar1 Tablo 2’de yer almaktadur.
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Tablo 2: Diinyadaki Popiiler Kitlesel Fonlama Platformlar1 (Meykens ve
Bird, 2015)

Adi Tiri Internet Sitesi

Indiegogo Odiile Dayalt https://www.indiegogo.com/

Kickstarter Odiile Dayali https://www.kickstarter.com/

SmartSomeGood Bagisa Dayali https://startsomegood.com/

Classy Bagisa Dayali https://www.classy.org/

Kiva Borca Dayali https://www.kiva.org/

Prosper Borca Dayalt https://www.prosper.com/

EquityNet Hisseye Dayali https://www.equitynet.com/

CircleUp Hisseye Dayali https://circleup.com/
Indiegogo

Indiegogo diinyanin dort bir yamindaki girisimcilerin yeni ve ¢igir agan
nitelikteki iirtinlerini piyasaya siirebilmeleri igin bir firsat sunmaktadir. Plat-
form teknoloji ve tasarim gibi pek ¢ok alandaki yeniliklerin yaygin hale gel-
meden Once ortaya ¢ikarilmasina olanak saglamaktadir. Danae Ringelmann,
Eric Schell ve Slava Rubin kend:i fikirlerini hayata gegirmekte yasadiklari zor-
luklar1 diger insanlarin yagamamast i¢in 2008 yilinda Indiegogo’yu kurmug
ve o glinden itibaren platform 800.000°den fazla projenin gergeklesmesine
firsat sunmustur. Indiegogo odiile dayal bir kitlesel fonlama platformudur.
Indiegogo’da teknoloji iiriinleri, sanat projeleri, sosyal etki kampanyalart
ve gevresel yenilik projelerinin tamamu igin kampanya baglatilabilmektedir.
235’ten fazla iilkeden olan fon destekgisine sahiptir. Proje sahipleri baslattik-
lar1 kampanyada hedef olarak belirledikleri fon miktarinin degil topladiklar
fon miktarinin yiizde 5%ini platform iicreti olarak 6demektedirler (Indiego-

go, (t.y)).
Kickstarter

Popiiler kitlesel fonlama platformlarindan biri olan Kickstarter 2009 yi-
Iinda kurulmugtur. Misyonu, yaratict projelerin gergege doniigmesine yar-


https://www.indiegogo.com/
https://www.kickstarter.com/
https://startsomegood.com/
https://www.classy.org/
https://www.kiva.org/
https://www.prosper.com/
https://www.equitynet.com/
https://circleup.com/
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dimc1 olmak olarak ifade edilmektedir. Diinyanin her kitasindan 22 milyon-
dan fazla fon destekgisinin projelere fon destegi sagladig: belirtilmektedir.
Sanat, ¢izgi roman, el sanatlari, dans, tasarim, moda, film ve video, yemek,
oyunlar, gazetecilik, miizik, fotograf¢ilik, yayimncilik, teknoloji ve tiyatro gibi
ok ¢esitli kategorilerde yer alan projelerin desteklenmesine imkan tanimak-
tadir. Kér amaci giitmeyen kuruluglar da Kickstarter’da proje baslatabilmek-
te, ancak proje kapsaminda bir hayir kurumuna veya amacina bagista bu-
lunmak igin fon toplamasi s6z konusu olmamaktadir. Platform vasitasiyla
toplanan fonlar, proje sahibi tarafindan projede belirtilen eylemleri gergek-
lestirmeye yonelik olmaktadir. Kickstarter’da hisseye dayal kitlesel fonlama
yapilmamaktadir. Proje sahipleri, fon destekgilerine tegekkiir etmek amaciyla
yapmay1 diigiindiikleri seyin ruhuna uygun 6diiller sunmaktadir. Platformda
proje sahiplerinden toplanan fonlarin yiizde 5’1 kadar bir iicret alinmaktadir.
Eger proje sahipleri hedefledikleri fon miktarini toplayamazsa herhangi bir
ticret alinmamaktadir. KickStarter "ya hep ya hi¢" politikasini uygulamakta-
dir. Proje sahipleri hedeflenen miktara ulagamazsa toplanan para fon destek-
gilerine geri dagitilmaktadir (KickStarter, (t.y.)).

SmartSomeGood

Tom Dawkins, Alex Budak ve Reneta van Diest tarafindan 1 Mart 2011
tarihinde piyasaya siiriilmistiir. Kurucularin temel amaci, sosyal yenilik ya-
pan kisilerin ve fark yaratmak isteyen kigilerin ihtiya¢ duyduklar1 destege ve
kaynaga ulagmalarina yardimei olmaktir. Herkesin iy1 bir baglangi¢ yapma-
sina imkan taniyarak inovasyonun hizini arttirmak misyonunu olusturmak-
tadir. SmartSomeGood’da sadece sosyal degisim girisimleri desteklenmek-
tedir. Sosyal girisimcilere, kar amagsiz kuruluglara ve topluluklara ihtiyaglari
olan fonlar1 bulmalarina yardimei olunmaktadir. Bagisa dayali kitlesel fonla-
ma platformudur. Kampanya bagariyla sonuglandig: takdirde proje sahiple-
rinden toplanan bagisin yiizde 5’1 tutarinda bir iicret alinmaktadir. Simdiye
kadar olugturulan kampanyalarin yiizde 53’iiniin gergege doniigmesini sag-
layarak en yiiksek proje bagar1 oranina sahip platform oldugu belirtilmekte-
dir. SmartSomeGood “ya hep ya hi¢” politikasint benimseyerek faaliyetlerini
gergeklestirmektedir. Platformda girigimcilik, savunma ve aktivizm, topluluk
olusturma, aragtirma, gazetecilik, bilgi saglama gibi pek ¢ok etki projesi des-
teklenmektedir (SmartSomeGood, (t.y.)).

Classy

Classy fon destekgilerini 6nemsedikleri amaglarla bir araya getiren bagisa
dayali bir kitlesel fonlama platformudur. Platform kurucusunun annesinin
yagadigi kanser hastalig1 sonucunda, daha fazla insanin 6nemsedikleri amag-
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lar igin fark yaratmasini kolaylagtirmak amaciyla 2009 yilinda Classy kurul-
mugtur. Bagig yapma konusunda kargilagilan zorluklarin iistesinden gelmek
ve fon destekgilerinin kotii deneyimler yasamasinin 6niine ge¢mek igin tek-
nolojiyi kullanmaktadirlar. Classy toplumsal fayda saglamak amaciyla top-
lamda 20 milyar dolarin {izerinde bir fon toplamug ve projeleri desteklemigtir

(Classy, (t.y.)).
Kiva

Kiva 2005 yilinda San Fransisco’da kurulan borglanmaya dayali bir kit-
lesel fonlama platformudur. Yetersiz finansal hizmet alan topluluklarin ba-
sarili olmasina katkida bulunmak igin finansal erigimi genisletmeyi kendine
misyon edinmigtir. Bunu bagarmak i¢in de yeterli sermaye bulamayan kisiler
i¢in sermayeye ulagim imkan: saglamakta, finansal hizmetleri daha kaliteli
hale getirmekte ve maliyetlerde iyilesme saglamaktadir. Platform fon des-
tekgilerinin 25 dolara kadar fon vermesine izin vererek projelerin bir pargasi
olmalarina izin vermektedir (Kiva, (t.y.)).

Prosper

Prosper, borglanmaya dayali kitlesel fonlamanin ilk 6rnegi olarak 2005
yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde kurulmugtur. Platform kuruldugu ta-
rihten giiniimiize kadar 1.400.000’den fazla kisiye 23 milyar dolardan fazla
kredi saglamistir. Prosper, fon destekgileriyle proje sahiplerinin finansal ve
sosyal agidan 6diillendirici sekilde birbirlerine yatirim yapmalarini saglamak-
tadir. Proje sahiplerine geleneksel finansman yontemlerine gore daha diigiik
bir faiz orani sunmakta ve fon destekgilerine daha iyi getiriler saglamakta-
dir. Bunu yaparken daha etkin, geffaf ve miigteri dostu olarak faaliyetlerini
yerine getirmektedir. Proje sahipleri 2000 ile 50.000 dolar arasinda bir fon
igin platforma bagvurmaktadir. Fon destekgileri projeleri degerlendirmekte
ve kendi belirledigi kriterlere uygun olan projeye hedeflenen miktarin ne ka-
darini finanse etmek istiyorsa teklif vermektedir. Proje sahibi yalnizca hedef-
ledigi miktarda katkiya ulagabilirse krediyi kullanabilmektedir (Horvat vd.,
2015; Prosper, (t.y.)).

EquityNet

Diinyanin en biiyiik kitlesel fonlama platformlarindan biri de Equity-
Net'tir. 2005 yilinda kurulmug hisseye dayali bir kitlesel fonlama platformu-
dur. Diinyanin her yerindeki kisgiler EquityNet ile projelerini sunabilmekte-
dir. Proje sahipleri belirledikleri hedef miktar1 toplayamamus olsa bile topla-
nan miktar1 almaktadirlar (Anikin ve Patlasov, 2022: 179). Proje sahipleri
ve fon destekgileri kendilerine bir profil olusturmakta, is planlarin1 optimize
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etmekte veya igletmeleri incelemektedir. Daha sonra birbirleriyle iletigim
kurmaktadirlar. Patentli teknolojisiyle fon destekgilerinin proje sahiplerine
destekte bulunmasindan 6nce i planlarini analiz etmelerine ve optimize et-
melerine imkan tanimaktadir (Meykens ve Bird, 2015).

CircleUp

CircleUp bir diger popiiler hisseye dayali kitlesel fonlama platformudur.
Girigimcilerin geligmesi igin gereksinim duydugu fon ve destegi saglayarak
onlar1 giiglendirmeyi misyon olarak belirlemistir (CircleUp, (t.y.)). Ozel pa-
zarlara modern, gelistirilebilir bir yaklagimla yenilik¢i ve daha ilk yillarinda
olan tiiketici markalarina sermaye ve kaynak saglayan bir yatirim platformu-
dur (Cruncbase, (t.y.)). CircleUp, proje agamasinin Otesine gegen ve ticari
bir girisim kurmak isteyen kisilere yeni se¢enekler sunmaktadir. 2012 yilinda
piyasaya striilmiistiir. Organik atigtirmaliklar, cilt bakimi, giyim vb. pek gok
yeni tiiketici markalarina ve diiriist girigimlere ihtiyaci olan fonlar1 topla-
masinda yardimcr olmaktadir (Cortese, 2016). Platform yalnizca tiiketici
driinleri alanina odaklanmaktadir. Pazarda ilgi goren ve iglerini biiyiitmek
isteyen girigimler igin biiyiik miktarda fona ihtiyaci olan sirketler i¢in uygun
bir platformdur (Chadney, (t.y.)).

6.2. Tiirkiye’deki Kitlesel Fonlama Platformlar:

Tiirkiye’deki ilk kitlesel fonlama platformu “ProjemeFon” adiyla 2011
yilinda kurulmugtur. 2013 yilinda platformun satin alinmasiyla birlikte ad1
degistirilmis ve “CrowdFon” olmustur. Baglarda 6diile dayal bir kitlesel fon-
lama platformu olarak kurulup yaratici ve yenilik¢i projelere alternatif bir
finansman yontemi sunarak kisilerin fikirlerini bir topluluga sunmasina ve
destek toplamasina olanak saglamugtir. Giintimiizde ise hisseye dayali kit-
lesel fonlama platformuna doniigmek iizere ¢aligmalarina devam etmekte-
dir (CrowdFon, (t.y.)). CrowdFon Tiirkiye’de kitlesel fonlama sisteminin
gelismesinde 6nemli bir rol oynayarak ardindan pek ¢ok kitlesel fonlama
platformunun agilmasina da olanak saglamistir. Bunlardan bazilar1 bagaril
bir sekilde faaliyetlerini siirdiirmeye devam ederken bazilar ise faaliyetlerini
durdurmugtur. Tablo 3’te Tiirkiye’de faaliyet gdstermeye devam eden popii-
ler kitlesel fonlama platformlart bulunmaktadir.


https://danchadney.com/raise-capital-with-circleup-crowdfunding-platform
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Tablo 3: Tiirkiye’deki Kitlesel Fonlama Platformlar:

Adi Tiri Internet Sitesi
Fongogo Odiile ve Hisseye Dayah https://fongogo.com/
Bulusum Bagis ve Odiile Dayalt https://www.bulusum.biz/
Startupfon Hisseye Dayali https://startupfon.com/
Ideanest Bagisa Dayali https://ideanest.org/
Fonbulucu Bagisa, Odiile ve Hisseye https://fonbulucu.com/
Dayali
Fongogo

Fongogo temelde 6diile ve hisseye dayali bir kitlesel fonlama platformu-
dur. Odiile dayali kitlesel fonlamada herhangi bir projenin gergeklesmesi
i¢in gereksinim duyulan sermayenin kitleler araciligiyla toplanmasina araci-
lik yapmaktadir. Uriin veya hizmetlerin topluluga 6n satisinin yapilmastyla
proje sahiplerinin fon bulmasi saglanmaktadir. Fon destekgileri ise heniiz
piyasaya siiriilmemig olan iiriin veya hizmetlerin 6n alimin yaparak proje
sahiplerinin hayallerinin ger¢eklesmesine ortak olmaktadirlar. Proje sahip-
leri, fon destekgilerine katkilarindan dolayi iiriin veya hizmetlerinden ver-
mektedirler. Fongogo, proje sahiplerine projelerini tanitabilmeleri, 6deme
sistemlerini kullanabilmeleri ve kampanyalarin: siirdiirebilecekleri bir ortam
saglamaktadir. Cevre, saglik ve giizellik, dans ve performans, spor, egitim,
moda ve tasarim, film ve fotograf, teknoloji, gida, turizm, kiiltiir ve sanat,
yayincilik, miizik ve spor gibi pek ¢ok farkl proje kategorisini ig¢inde barin-
dirmaktadir. Platform proje sahiplerinden hizmet bedeli olarak yiizde 10 +
KDV tutar1 almaktadir. Hisseye dayali kitlesel fonlamada ise girisimciler ve
yatirimcilar bir araya getirilmektedir. Fon destegine ihtiyaci olan girisimci-
ler gereksinim duyduklar1 fonlar1 elde etmek igin yatinmcilara firmalarinin
hisselerini vermektedirler. Yatirimcilar kendi istekleriyle inceleyip begendigi
biiylime potansiyelinin yiiksek olduguna inandig: girisime istedigi tutarda
yatirim yapmaktadir. Boylece yatirim yaptiklari firmanin gelecekte yarataca-
g1 basarilara da ortak olmaktadirlar (Fongogo, (t.y.)).

Bulusum

Toplumda yaganan sorunlara ¢6ziim olarak yaratic fikirlere sahip olup
yeterli finansmana sahip olmayan kigilerin bir araya getirildigi bir kitlesel
fonlama platformudur. Bulusum ayni zamanda kisisel diigiincelerin geligme-
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sine zemin hazirlamayi, bagis yapma kiiltiiriiniin gli¢lenmesini saglamay1
ve toplumsal destek olgusunun yayginlagmasini saglamay1 da kendine amag
edinmektedir. Bu amaglar1 gergege doniistiirebilmek igin 2016 yilinda bags
ve odiile dayali bir kitlesel fonlama platformu olarak kurulmustur. Ticari fi-
kirler, burs talepleri veya hayirseverlik projeleri platformun kapsamina dahil
degildir. Bulugum, gergeklesen iglemler dolayisiyla taraflardan herhangi bir
ticret talep etmemektedir (Bulugum, (t.y.)).

Startupfon

Teknoloji alanindaki startuplara yatirim yapan bir girisim sermayesi fonu
ve ortak yatirim platformu olarak 2018 yilinda kurulmustur. Hisseye dayali
bir kitlesel fonlama platformudur. Bir firmanin biiylimesini ve halka agil-
masini beklemeden yatirimeilara firmanin pargasi olma imkani sunmaktadr.
Ister bireysel ister kurumsal olsun tiim yatirimeilardan sermaye elde ederek
startuplar i¢in gerekli olan sermaye toplanmaya ¢alisiimaktadir. Tarim tekno-
lojileri, enerji, tiiketici, kurumsal, siber giivenlik, saglik, mobilite ve FinTech
gibi pek gok sektorti kapsayan teknoloji ve inovasyonu igeren biitiin sektor-
lere yatirim yapilabilmektedir. Platformda startuplara yatirim yapilan tutar
genellikle 1-6 milyon TL arasinda yer almaktadir (Startupfon, (t.y.)).

Ideanest

Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi tarafindan 2017 yilinda kurulmug ba-
g1sa dayal bir kitlesel fonlama platformudur. Platform kapsaminda teknoloji
tabanli erken agama {iriin veya hizmet fikirleri, teknoloji ve inovasyon eko-
sisteminin geligmesi igin yapilacak faaliyetler ile teknoloji ve bilimsel alan-
larda yiiriitiilen akademik aragtirma projelerine fon destegi saglanmaktadir.
Ideanest “Teknoloji Ureten Tiirkiye” ilkesine hizmet etmeyi kendisine hedef
edinmigtir. Platform yalnizca fon destegi saglamakla kalmayip proje sahip-
lerine ihtiyaglar1 olan bilgi, danigmanlik vb. diger kaynaklara da erigimlerini
kolaylagtiracak bir ekosistem olusturmayi amaglamaktadir (Ideanest, (t.y.)).

Fonbulucu

Girigimcilik ve yatirnmcilik ruhunun gelistirilmesini saglamak ve serma-
yeyi genis bir kitleye yaymak amaciyla 2016 yilinda kurulmustur. Fonbulucu
odiile ve bagisa dayal bir kitlesel fonlama platformu olarak faaliyetlerine
baglamistir. 2021 yilinda ise SPK tarafindan yetkilendirilerek Tiirkiye'deki
ilk hisseye dayali kitlesel fonlama platformu olmugtur. 2016°dan itibaren 212
Milyon TLyi agan bir fon talebiyle yatirimcr ve girisimciler igin yeni bir fi-
nansman ve yatirim yontemi saglamaktadir. Her bir yatirimei igin yillik bir
yatirim limiti belirlenmistir ve bu tutar 150.000 TEdir. Girigimci kampanya
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sonunda elde ettigi fon tutariin KDV hari¢ ylizde 8’ini platforma {icret
olarak 6demektedir (Fonbulucu, (t.y.)).

Goriildiigii tizere Tiirkiye’de bagisa, odiile ve hisseye dayali pek ¢ok kitle-
sel fonlama platformu bulunmaktadir. Borglanmaya ve hisseye dayali kitlesel
fonlama menkul kiymetler piyasasini diizenlemekten sorumlu olan Sermaye
Piyasas1 Kurulu’'nun yetkisi altindadir. 2019 yilina kadar Tiirkiye’de yalnizca
bagisa ve odiile dayali kitlesel fonlama yapilmaktaydi. SPK 2019 yilinda ya-
yinladigr “Paya Dayali Kitlesel Fonlama Tebligi” ile Tiirkiye’de hisseye dayali
kitlesel fonlama platformlarinin kurulmasina ve faaliyet gostermesine olanak
saglamistir. 2021 yilinda teblig revize edilmis ve son haline getirilerek “Kitle
Fonlamas: Tebligi” adiyla yaymlanmugtir (Sermaye Piyasast Kurulu (SPK),
2021). Boylece borglanmaya dayali kitlesel fonlama uygulamalarinin da 6nii
agilmugtir. Tablo 4’te SPK kapsaminda listeye alinan kitlesel fonlama plat-
formlar: yer almaktadir (SPK (t.y.)).

Tablo 4: SPK Kapsamindaki Kitlesel Fonlama Platformlar:

Adi Tiirii Yilu

Vakif Yatinm Menkul Degerler A. §. Hisseye Dayali | 2021
Global Kitle Fonlama Platformu A. §. Hisseye Dayali |2021
Halk Yatirnm Menkul Degerler A. §. Hisseye Dayali |2021
Dijital Kitle Fonlama Platformu A. §. Hisseye Dayali | 2021
Info Yatirim Menkul Degerler A. §. Hisseye Dayali |2021
Fongogo Kitle Fonlama Platformu A. §. Hisseye Dayali 2022
Girigim Kitle Fonlama Platformu A. §. Hisseye Dayali 2022
Basefunder Kitle Fonlama Platformu A. §. | Hisseye Dayali |2022

Tablo 4 incelendiginde SPK kapsaminda birgok kitlesel fonlama platfor-
munun bulundugu goriilmektedir. Ancak bunlarin tamami hisseye dayali
kitlesel fonlama yapmaktadir. Bor¢lanmaya dayal kitlesel fonlama yapmak
yasal olarak miimkiin olsa bile Tiirkiye’de hentiz bir bor¢lanmaya dayah kit-
lesel fonlama platformu bulunmamaktadir.
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SONUG

2000’1 yillarin baglarinda girisimciler, sanatgilar, yenilik¢i bir projeye sa-
hip olan bireyler igin bir firsat haline gelen kitlesel fonlama olgusunda bir
patlama yagsanmugtir (Petruzzelli vd., 2019). 2008 yilinda ABD’de ortaya
cikan ve herkesi etkileyen finansal kriz beraberinde girigimciler, startuplar ve
sanatgilar gibi pek ¢ok kiginin fon bulmada sikint1 yagamasini da getirmistir.
Geleneksel finansman arayiginda olan kigilerin ilk bagvurdugu yer olan ban-
kalarin borg vermek igin ¢ok istekli olmamalar: kigileri ihtiya¢ duyduklar
fonu temin edebilmeleri igin alternatif yollar aramaya yonlendirmistir. Kitle-
sel fonlama bireylerin, igletmelerin veya diger kuruluslarin ¢ok sayida kigiden
bagis veya yatirnm seklinde para toplayabilmesi igin internetten yararlanan
bir olgudur (World Bank, 2013).

Bu galigmanin amaci, hizli bir biiyiime gosteren kitlesel fonlama olgu-
suna genel bir bakig saglamaktir. Bu yenilik¢i finansman yontemiyle ilgili
firsatlar ve zorluklar hakkinda bilgi verilerek kitlesel fonlamanin potansiyel
taydalar1 ve riskleri detaylandirilmigtir. Sunulan bu bilgilerin okuyucularin
kitlesel fonlamayla ilgili kapsamli bir anlayiga sahip olmalarina destek olma-
s1 beklenmektedir. Ayrica kitlesel fonlama tiirlerine iligkin bilgi verilmig, bu
uygulamadan yararlanmak isteyen kisilere de bir i¢gorti sunulmustur. Farkl
kitlesel fonlama tiirlerinin neler oldugunun kegfedilmesi saglanarak kendileri
i¢in hangi tiiriin uygun olduguna karar vermeleri kolaylagabilecektir.

Kitlesel fonlama, bireyler, gruplar veya kuruluglarin projeleri i¢in gevri-
migi olarak fon toplamasinin giiglii bir yoludur. Fonlama dogas1 geregi hal-
ka agik bir uygulamadir ve geleneksel, 6zel bagis toplama kampanyalarinda
olmayacak tiirde bir farkindaligin olugmasini yeni destekgilerin bulunmasini
kolaylagtirmaktadir. Diinyanin dort bir kogesinden fon destekgilerinin kam-
panyalar1 desteklemesine olanak saglamaktadir. Bireylerin ortaklaga bir giice
sahip olmalar1 yenilikgi fikirlerin finanse edilip gergeklestirilmesi i¢in uygun
ortami olusturmaktadir (SmartSomeGood, (t.y.)). Kitlesel fonlamada, ya-
tirim yapan kigiler bazen finansal bazen de finansal olmayan bir getiri elde
edebilmek amaci giiderler. Kitlesel fonlamada bagtan bir fikir tiretme gibi
bir durum degil, 6nceden Onerilen girisimlere finansal destek saglanmasi s6z
konusudur (Ordanini vd., 2011).

Kitlesel fonlama uygulamalari ilk bagladigi andan itibaren Avustralya,
Birlesik Krallik, Hollanda, Ttalya ve ABD gibi gelismis iilkelerde yogun bir
sekilde ilgi gormiigtiir. Bahsedilen iilkelerin akabinde gelimekte olan tilke-
lerde de kitlesel fonlama dikkat ¢ekmeye ve insanlar tarafindan ilgi gérmeye
baglamistir (World Bank, 2013: 8). Kitlesel fonlama diinyanin pek gok ye-
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rinde oldugu gibi Tiirkiye’de de ivme kazanmakta ve 2011 yilindan itibaren
istikrarli bir biiylime yagamaktadir. Kitlesel fonlama girigimcilere, sanatla
ugrasanlara, sosyal amaglari olan kigilere ve daha bir¢ok kisiye finansman
bulmasi igin alternatif bir yontem saglamakta ve geleneksel finansman yon-
temlerine olan bagliliklarini azaltmaktadir. Ancak kitlesel fonlamaya yone-
lik farkindaligin gok yiiksek olmamasi, yasal ve diizenleyici eksiklikler veya
odeme iglemlerinde meydana gelen sorunlar gibi engeller de bulunmaktadr.
Diinyada popiiler bir olgu olmasina kargin Tiirkiye’de heniiz bu kadar yay-
gmlagmamugtir. Kitlesel fonlamaya yonelik bu farkindalik eksikligi projelerin
bagis¢1 bulamamasina neden olabilmektedir. Ayrica Tiirkiye’nin kitlesel fon-
lama yonteminde eksik kaldig1 bir diger yon de heniiz bor¢lanmaya dayali
kitlesel fonlama tiiriiniin uygulanmayigidir. S6z konusu eksiklik yasal di-
zenleme mevcut olmasina ragmen kitlesel fonlama platformlar: tarafindan
uygulamaya gegirilmemigtir.

Kitlesel fonlamanin baz1 zorluklar1 olmasina kargin, saglayacag: faydalar
daha agir basmaktadir. Hizli bir gekilde biiylimeye devam etmesi ve daha
fazla projenin hayata ge¢mesine sans vermesi nedeniyle gerek startuplar igin
gerekse de sermayeye ihtiya¢ duyan bireyler igin fona erigim agisindan do-
niigtiirticli bir etki gosterecegi soylenebilir. Proje sahipleri projelerini iyi bir
sekilde planlarsa, destekgilere net hedefler sunarsa ve etkili bir pazarlama
stratejisi olugtururlarsa fon hedeflerine ulagma ganslarini en st diizeye gika-
rabilirler. Fon destekgileri ise fonlarini kitlesel fonlama projelerine aktararak
portfoylerini daha da gesitlendirebilir ve yeni yatirnm firsatlarindan yarar-
lanabilirler. Bu sayede hem fonlar1 kargiiginda getiri elde edebilir hem de
sosyal olarak gergeklesen olumlu degisimleri de destekleyebilirler.

Bu galigma, okuyuculara oncelikli olarak bireylere veya kuruluglara mev-
cut kitlesel fonlama tiirleri, platformlar1 vb. pek ¢ok konuda kitlesel fonla-
manin temelini anlamalarina destek saglayacak bir kaynak olarak fayda sag-
layabilir. Kitlesel fonlamanin giiglii ve zayif yonleri hakkinda bir diigiinceye
sahip olmalarini saglayarak kitlesel fonlamay: bir finansman yontemi olarak
kullanip kullanamayacaklarina yonelik bilingli bir gekilde karar almalarin
destekleyebilir. Son olarak, ilgili ¢aligmanin yenilikgi finansman yontemi
kitlesel fonlama hakkinda bilgi edinmek isteyen okuyucular igin yararli bir
kaynak olacag: diigtintilmektedir.
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