Optimum Ekonomi ve Yonetim Bilimleri Dergisi, 2018, 5(2), 119-132

Optimum Journal of Economics and Management Sciences, 2018, 5(2), 119-132

Kitle Fonlamasi1 Finansman Yontemi: Tiirkiye’de Sistemin
Gelistirilmesine Yonelik Oneriler

Mehmet Kemalettin CONKAR”, Muhammet Fatih CANBAZ ™
oz
Kitle fonlamasi gilinimiizde girisimcilerin kullanabilecegi bir finansman secenegi olarak taninma ve
gelistirilmeyi beklemektedir. Bu modern arag¢ 6ziinde girisimciler i¢in bir fon temin etme araci olarak degerlendirilse
de fon saglayanlar agisindan sadece bor¢ vermekten farkli olarak reel bir yatirima ortak olma olanaklari da sunan bir
yontem olarak farklilagmaktadir. Ozellikle Amerika ve Avrupa’da hizli gelisme gosteren bu yontem iilkemizde heniiz
Aralik 2017°de yasal gergeveye kavusmustur. Kitle fonlamasi fona ihtiyag duyan girisimcilerin kitle fonlamasi
sitelerine fon temini i¢in bagvurmalan ile baglar. Ilgili internet platformlar1 {izerinden projelerini agik ¢agr ile

potansiyel yatirimeilara sunulmasiyla devam eder ve nihayetinde yatirimcilarin finanse etmek istedikleri projeleri
fonlamasi ile siire¢ son bulmaktadir.

Kitle fonlamasi toplumun tiim kesimlerinin kolaylikla ulasabilecegi bir finansal ara¢ olarak dikkat
cekmektedir. Ulkemizde gegis asamasmi yasayan bu yéntemin hizli gelisecegi diisiiniilmekle beraber sistemin
yayginlasmasi i¢in atilmasi gereken bazi adimlar ve alinmasi gereken bazi tedbirler s6z konusudur. Bu caligmada
amacimiz kitle fonlamasinin iilkemizde gelistirilmesi adina yapilmasi gerekenleri ortaya koyarak degerlendirmeye
calismak olacaktir. Calismanin uygulamada yapilacak iyilestirmelere ve akademik g¢alismalara kaynaklik edecegi
distiniilmektedir.
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ABSTRACT

Nowadays, Crowdfunding emerges as a common method of funding that entrepreneurs can benefit from.
Besides, it is an investment method for potential investors. Crowdfunding has been developed specifically in North
America and in Europe. On the other hand, it was legalized in December 2017 Turkey. The crowd funding process
starts with applying to crowdfunding websites by entrepreneurs who need funding for startup. Projects are presented
on the web site to potential investors through an open call; and finally, the process ends with the funding of the
projects that investors would like to finance.

Crowdfunding also attracts attention as a financial instrument that all segments of society can easily reach. It
is inevitable to make further improvements in order to spread this system, which is expected to develop rapidly in
Turkey, to large number of people. In this study, what needs to be done in order to develop Crowdfunding in Turkey
will be discussed. We believe that this study will serve as a source in academic studies and for improvements to be
made in practice.
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1. GIRIS

Sermayeye erisim veya bor¢ temini iktisadi hayatin olmazsa olmaz kadim
problemlerindendir. 16. yiizyil ile Avrupa ve disina dogru hizlanan ticari hayat akabinde 18.
Yiizyilda sanayi devriminin Ingiltere’de meydana gelmesi ile kapitalist sistem igerisinde paranin
arzi1 ve talebi bitmeyen bir sarmal olusturmus ve gilinlimiiz iktisadi hayatinin ayrilmaz
parcalarindan biri olmustur. Bu kadim bor¢ verme-bor¢lu olma iligkisi vesilesiyle bircok
borglanma aracit ortaya c¢ikmig ve giiniimiizde klasik olarak nitelendirilebilecek araglar
olusmustur. Toplumlarin farkli nedenleri olmakla birlikte piyasalarinda kemiklesen finansman
araclar1 disinda da alternatif finansman yontemi arayislari hep olmustur. Tirkiye’de Kkitle
fonlamasi olarak adlandirilan “Crowdfunding” yontemi alternatif finans endiistrisinin gelistirdigi
en gen¢ finansman aracidir (CrowdfundingHub, 2016). Son yillarda ozellikle Amerika ve
Avrupa kitalarinda yogun bir seklide kullamlmaya baslanmustir. Ozii itibariyle klasik finansman
yontemleri ile benzer oOzellikleri tasiyan, uygulamada ise oyuncular ve aracilar itibariyle
farklilasan modern bir fon temin etme, fon arz etme, ortaklik kurma ve hibe yoluyla finansman
aracidir.

Kitle fonlamasinin finansal bir ara¢ olarak ortaya ¢ikist ve sonrasindaki hizli gelisiminde
etkili olan bircok neden sayilabilir. Bunlardan 6nemli oldugunu diisiindiiglimiiz ilk neden,
piyasalardan bor¢ temin edemeyen girisimcilerin, baslangic asamasmdaki fikir sahiplerinin ve
piyasada kredi doniisii itibariyle giiven eksigi yasayan firmalarin bu yontemi kitlelerin giiclinden
faydalanmak amaciyla kullanma c¢abalaridir. Kitlelerin giiciinii temsil eden kitle fonlamasi
kavrami yeni bir finansman araci gibi goriinse de ad1 konulmamais bir yontem olarak ¢ok eskilere
dayanmaktadir. Bu durum su ilging 6rnekle agiklanabilir, Fransa tarafindan Amerika Birlesik
Devletlerine yiiziincii y1l hediyesi olarak takdim edilen Ozgiirliik heykeli 4 Kasim 1885 giinii
New York'a ulasmasi akabinde finansal sikintilar nedeniyle heykelin kaidesi Amerikan devleti
tarafindan hazirlanamamistir. Bu nedenle New York'ta yasayan gazeteci ve yayinci Joseph
Pulitzer heykelin kaidesinin yapimi i¢in kendisinin sahibi oldugu “World” gazetesi araciligtyla
100.000$ bagislayacagin agiklayarak herkesi kiiglik de olsa bagis yapmaya ¢agirmistir. Bu ¢agri
ve girisim bugiinkii kitle fonlamasinin erken 6rnegi ve temel isleyisin yapi tasi olarak kabul
edilmektedir. Gazeteci, yapmis oldugu bu fedakarlik sebebiyle daha sonralar1 gazetecilikte en
prestijli 6diil olarak kabul edilen 'Pulitzer' 6diiliiniin de isim babasi olacaktir (The Guru Guide,
2016). Sermaye eksigi olan bireylerin yam sira sistemin igledigini goren birgok girisimci
piyasalardaki yiiksek faiz oranlarina katlanmamak adina kendisine bu yontem ile zaman zaman
faizsiz zaman zaman ise diisiik faiz oranlari ile fon temin etmeye baslamislardir.

Bu yenilik¢i cabalar ve uluslararasi toplumun bu yeni finansal araca olan ilgisi kitle
fonlamasi1 pazarmi bilyiitmils ve giinimiizde kiiresel 6lgekte bakildiginda kayith olarak 40
milyar dolarlik bir bilyiiklik meydana getirmistir. Pazar 2012 yilinda 3 milyar $, 2013’te 6
milyar $, 2014 yilinda 16 milyar $’a ve 2015 yilinda 34 milyar $’a ulagmstir (Statisticbrain,
2016). 2016 ve 2017 yilina iliskin net bir veri olmamasina karsin biiylime hizina bakildiginda
tutarin 2017 yisonu itibariyle 100 milyar $’in {izerine c¢ikacag diisiiniilmektedir. Heniiz
organize edilmis bir sistem olarak 10 yillik bir gecmisi olan kitle fonlamasinin biiytime hizi
dikkate sayandir. ilgili rakamlar itibariyle daha da biiyiiyecegini tahmin etmek zor degildir.

Son doénemlerde iizerinde g¢okca tartigmalar yapilan Blockchain ve cyrptocurrency
sektdrlerininin hizli biiylimesiyle beraber kitle fonlamasi konseptinde alternatif bir yontem daha
ortaya ¢ikmistir. 1CO (Initial Coin Offering) olarak adlandirilan bu kitlesel fon olusturma
yonteminin isleyisi fakli olsa da 6ziinde kitle fonlamasinin tiirevidir. Bu yontem bir girisim
fikrine sahip sirketlerin bu fikre finansman saglamak adina piyasaya kendi kripto paralarim
stirerek toplu satis (crowdsale) yaptiklart etkinliklerdir. Satiglar yaygin olarak kullanilan kripto
paralar karsiliginda da yapilabilmektedir. Klasik kitle fonlamasinda oldugu gibi belirli bir fon
toplama stiresi olan yontemde s6z konusu siirede fon toplanirsa girisim agsamasina gegilirken fon
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hedefine ulagilamadi ise kripto paralar yatirnmcilara iade edilmektedir. Olumlu sonuglanan
orneklerde crypto-token sahipleri sirket hisselerine tam miilkiyet ile sahip olurlar. Ilk ICO
uygulamasina girisen Mastercoin 2013 yilinda kendi coinlerini satarak 5 Milyon $ degerinde
Bitcoin elde ederek ciddi bir fon rakamina ulagmustir. Akabinde 2014 yilinda Ethereum 18
milyon dolar, 2016 yilinda Waves 16 milyon dolar ve yine 2016 yilinda The DAO 150 milyon
Dolar elde etmistir. Kripto para sahiplerinin iistlendigi en ciddi risk olarak kabul edilen sanal
ortamda yasanan illegal erisim problemleri The DAO’nun da basini agritmustir. ilgili fon
toplamadan bir siire sonra hackerlarin saldirisina ugramis ve 50 milyon Dolarlik yatirimi
kaybetmistir (Crypto Tiirkiye, 2018).

Ulkemizde de fongogo, fonla beni, crowdfon, ar1 kovani ve bulusum gibi kitle fonlamas1
platformlar1 bulunmaktadir. Ancak projelerinin uluslararasi1 platformlara nispetle diisiik
seviyelerde desteklendigi agiktir. Bu husus iilkemize 6zel birgok toplumsal farklilik ve nedenle
aciklanabilir. Toplumsal refahin belirli bir seviyeye heniiz ulastig1 iilkemizde finans kavramina
olan psikolojik uzaklik ve yetersiz bilgi en tipik toplumsal problemlerimizdendir. Benzeri birgok
nedeni sorun olarak da nitelendirebiliriz. Caligmamizda temel amacimiz ilerleyen siireglerde
sistemin gelismesinin Oniinde engel teskil edecek, kargsimiza sorun olarak ¢ikmasi muhtemel
eksiklikler ve yapilmas1 gerekenler iizerinde durularak, saglikli bir kitle fonlamasi ekosisteminin
kurulmasina yardimc1 olmak adina 6neriler geligtirmektir.

Calismamizin bundan sonraki bdliimiinde genel hatlariyla kitle fonlamasimin tanimi ve
isleyisi tlizerinde durulacaktir. 3 ve 4. boliimde kitle fonlamasi modelleri lizerinde durulacak, 5.
boliimde konu hakkinda yapilmis bazi ¢aligmalar incelenerek literatiir taramasi yapilacaktir. 6.
boliimde kitle fonlamasinin glinlimiizdeki durumuna deginilerek son bdlimde ise temel
konumuz olan 6neriler lizerinde durularak ¢alisma sonuc¢landirilacaktir.

2. KITLE FONLAMASININ TANIMI VE ISLEYIiSi

Kitle fonlamas1 yontemi gelisen teknolojik hayatin ve degisen zihinlerin bir tiriinii olarak
nitelendirilebilir. Kitle fonlamasinin en belirleyici 06zelligi internet {izerinden heniiz
tanismadiginiz belirsiz bir kitleden agik cagriyla bor¢ temin etme arayisi olmasidir. Arkadas
bulma ¢abalari ile baglanilan bir ag iizerinden tanimadigimiz kisilerle iletisim ¢abalarinin ulastigi
son nokta onlardan hibe temin etme, destek gérme ve bor¢ talep etmeye kadar varmistir. Bu
sonu¢ bize internetin giiciinii gosteren en ciddi ¢iktilardandir. Zihin degisikligi kasti ise
geleneksel anlayisin disinda sanal ortamda gelisen bir {irlin olarak daha ¢ok gen¢ jenerasyonun
ilgili araci kullanma temaytilidiir. Uluslararasi nitelikte olan birgok kitle fonlamasi platformu
incelendiginde projelerin bir¢ogunun tahmini olarak 20-40 yas arasi jenerasyon tarafindan
sunuldugu goriilmektedir.

Belirli calismalarda kitlesel yatirim, kitlesel bor¢glanma ve kitle finansmani olarak da
isimlendirilen ve en genis kullanilan isimlendirme ile kitle fonlamasi yontemine iliskin
literatiirde karsilasilan birkag¢ tanim verilerek kavrama agiklik getirilmeye ¢aligilacaktir.

Hazine Miistesarlig1 uzmanlari tarafindan hazirlanan ¢alisma raporunda kitle fonlamast;
bir projenin veya girisim fikrinin bir grup yatirimci tarafindan internet vasitasiyla finanse
edilmesi seklinde tanimlanmaktadir (Onur ve Degirmenci, 2015).

Kitle fonlamas1 Grut (2016) tarafindan perakende yatirimcilar olarak adlandirilan siradan
insanlarin yeni kurulan igletmelere veya yeni bir fikre 10 £ veya 20 £ gibi kii¢iik tutarlar ile
yatirim yaptiklari, gelirin esitlik esasina gore paylasildigi bir sistem seklinde tanimlanmaktadir.
Bununla birlikte kitle fonlamasimin bu tanimda bahsedilen uygulamalarn disinda bir¢ok farkli
uygulamast bulunmaktadir. Zira Grut (2016)’nin tanimi bahsedecegimiz kitle fonlamasi
modellerinden yalnizca birini kastederek yapilmistir.
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Kitle fonlamasi, belirli bir proje i¢in finansman ihtiyaci duyanlarla direkt olarak fon
saglayacak veya bagista bulunabilecek kisileri birbirine baglayan yeni bir alternatif finansman
bi¢imidir. Uygulama itibariyle belirli projelere sermaye destegi bulmak i¢in halka acik ¢evrimici
cagrilar yapilmasi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir (The European Commission, 2017). Ayrica
Avrupa komisyonunun hazirlamis oldugu farkli bir raporda; projeleri ve isletmeleri finanse
etmek i¢in para toplamanin bir yolu ve fon arayanlara c¢evrimigi platformlar vasitasiyla ¢ok
sayida insandan para toplamayi1 saglayan araci bir yontem olarak tanimlanmaktadir (European
Union, 2015).

Fonlamanin bankalar ve diger finansal kuruluslardan borcluya dogru yapildig: klasik
bor¢lanma yontemlerinden temel farki borcu saglayan bir grubun varligidir. Aracilarin olmadig,
bor¢ verenin hangi projeye veya girisime destek verdigini bildigi ve en Onemlisi kimi
fonladigina karar verebildigi ozgiir bir fonlama yontemi olarak klasik ydntemlerden
farklilasmaktadir.

Kitle fonlamasinda isleyis basit olarak nitelendirilebilir. En yalin haliyle fikir
sahiplerinin kitle fonlamasi platformlarina iiye olarak projelerini platform tizerinden agik c¢agr
ile sunmas1 seklinde gerceklesir. Tanimlama olarak nitelendirecegimiz bu asamada fikir sahibi
oncelikle projesini tanimlamali, kapsamini belirlemeli ve fikrin genel vizyonunu agiklamalidir
(Crowdfund.co, 2017). Bu sunumlar video, belge vesair zengin igeriklerle yapilabilmektedir. Ik
asamada platform tarafindan 6n kabulden gegen proje belirli bir siire ve hedef sermaye tutar ile
internet sitesinde yayimlanmakta ve ilgili projeye yatirimci aranmaktadir. S6z konusu zaman
zarfinda projenin gelisimi ile ilgili bilgilendirmeler fikir sahibi ve internet platformu tarafindan
belirli araliklarla yapilmaktadir. Belirli bir sermaye hedefi ile sunulmaya baslanan proje fonlama
tutarina ulastiginda bagarili olarak kabul edilmekte ve toplanan fonlar sunum siiresi doldugunda
proje sahibine yatirnrmi gergeklestirmesi adina transfer edilmektedir. Sermaye hedefine
ulasamayan projelere yapilan yatirim tutarlan ise yatirimcilara geri ddenmektedir. Sermaye
hedefine ulagsmasa dahi toplanan tutarin fikir sahiplerine transfer edildigi 6rekler bulunmaktadir
(Nascimento ve Querette, 2013).

Kitle fonlamas1 denildiginde uygulamada yalmzca bir model (Odiil Temelli Kitle
Fonlamasi) yliksek oranda karsimiza ¢ikmaktadir. Diger modellerin nispeten daha az oranda
kullanilmasinin arkasinda hukuki eksiklikler ve mevzuati olmayis1 gibi problemler yatmaktadir.
Bu noktada kitle fonlamas1 uygulamalar1 denildiginde iki ana baglik altinda farklilagsan modeller
karsimiza g¢gikmaktadir. Bu iki ana baslik sonuglar itibariyle finansal sonu¢ dogurmayan ve
finansal sonu¢ doguran olarak boliimlendirilebilir. Ilgili modeller belirtilen bashklar altinda
siniflandirtlmistir.

3. FINANSAL SONUC DOGURMAYAN KiTLE FONLAMASI
MODELLERI

Finansal sonu¢ dogurmayan modeller iki farkli sekilde uygulanmaktadir. Bunlardan ilki
bagis veya hibe olarak kabul edebilecegimiz kitle fonlamasi modeli digeri ise fonlama
karsiliginda fon temin eden girisimeinin projesinin basariya ulagsmasi halinde taahhiit ettigi bir
odiiliin var oldugu kitle fonlamast modelidir.

3.1. Bagis Temelli Kitle Fonlamasi (Donation-based Crowdfunding)

Fonlama yapan bireylerin maddi bir ¢ikar beklentisi olmaksizin daha ¢ok belirli hayir
iglerinin yapilmasi i¢in tercih ettigi fonlama tiiriidiir. Yatirimcilarin projenin gereken sermaye
biiyiikliigline ulagmasi adina yaptig1 kiiclik miktarlarda bagislar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu modelde hayirseverlik, yardimlagsma ve toplumsal destek motivasyonu 6n plana ¢ikmaktadir
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(Zhang, ve digerleri, 2016). Bu model araciligiyla bircok sosyal sorumluluk projesi
gerceklestirilmistir. En genel 6rnegi okullarda kiitiiphane kurulmasi seklinde goriilmektedir.
Uluslararas1 olarak bakildiginda bagis yogun portal tiirlerine 6rnek olarak GoFundMe ve
Crowdrise ornek verilebilir.

3.2. Odiil Temelli Kitle Fonlamasi (Reward-based Crowdfunding)

Destekgilerin parasal degeri olmayan irlinler veya odiiller karsilifinda girisim
projelerine destek sagladig1 kitle fonlamasi modelidir. Ornegin; c¢ikarmay1 planladigi miizik
albiimiine destek¢i arayan sanat¢cinin basariya ulagmasi halinde destekgisine bir albiim
gondermesi seklinde gergeklesebilir. Uygulamada en ¢ok karsilasilan ve kitle fonlamasi
denildiginde ilk akla gelen yontem olarak da kabul edilmektedir. Bireylerin yeni bir iiriin
gelistirmek ve kurumlarin ise c¢alismaya baslamak icin fon talep ettikleri kitle fonlamasi
modelidir.

Bir¢ok teknolojik {iriin, film projeleri ve kurulus asamasindaki sirket bu yontemle
basariya ulasmigtir. Bunlardan en ¢ok bilineni Kickstarter iizerinden tanitimi yapilan “Pebble”
ad1 verilen akilli saat projesidir. Proje 66.673 destek¢i sayisina ulasarak toplamda 12,8 Milyon
dolar fonlanmustir (Stark, 2016). ilk modelinden sonraki gelistirilmis siiriimleri de kitle
fonlamasina konu edilmis ve saatin toplam fonlama rakami 20 Milyon dolara ulagmistir
(Crowdfundingblog.com, 2017). Odiil temelli kitle fonlamas:1 bir¢ok iilkede ve halihazirda
iilkemizde de en yogun uygulanan kitle fonlamasi modeli olma o6zelligi tasimaktadir. Bu
yontemin yogun olarak kullanildigi portal tiiriinde ise en bilinen 6rnekler sunlardir: Kickstarter,
Indiegogo.

4. FINANSAL SONUC DOGURAN KiTLE FONLAMASI MODELLERI

Bu fonlama bashig: altinda bahsedilecek olan modellerde fon saglayan bireyler projenin
basariya ulagmasi halinde maddi haklar veya kazanclar elde etmektedir. Bu tip kitle fonlamasi
uygulamalar1 genel manada yatirirma ortak olma ve bor¢ karsiligi faiz getirisi elde etme
uygulamalar1 olarak gérilmektedir.

4.1. Bor¢ Temelli Kitle Fonlamasi (Debt-based Crowdfunding)

Borg temelli kitle fonlamasi, borg verenin projeye finansman sagladigi ve borg alanin ise
bunun karsiliginda faiz gideri 6dedigi bir bor¢lanma yontemidir. Fon saglayicilar sabit faiz
getirisi bekledikleri bir girisime destek olarak hem maddi ¢ikar elde etmekte hem de yeni bir
fikrin gelismesine katki saglamaktadirlar.

Borg temelli kitlesel fonlama iiriinlerini daha ¢ok sabit getiri isteyen ve finansal
amaglarina ulasmada kolaylik arayan yatirimcilar desteklemektedir. Sirket varliklari ile teminat
altina alinmig olan bu bor¢lanma tiirli teminatsiz bor¢lanmaya gore daha giivenli goriilmekte ve
yatirimcilar tarafindan desteklenmektedir. Bu kapsamda faaliyet gdsteren portal tiirlerine:
Prosper, FundingCircle, LendingClub gibi yapilar 6rnek olarak verilebilir (Futko, 2014).

4.2. Hisse Temelli Kitle Fonlamasi (Equity-based Crowdfunding)

Hisse temelli kitlesel fonlamada en basit haliyle girisimciler projelerine ortak
aramaktadirlar. Fon saglayicilar ilgili projeye destek vermeleri halinde esasinda sirket tarafindan
ihra¢ edilmis hisse senetlerini satin almaktadirlar. Bu model 6z sermaye ortakligi olarak
goriilmelidir. Model ekonomik anlamda en genis pozitif c¢iktiyr iireten model olarak

123


http://dergipark.gov.tr/optimum

Optimum Journal of Economics and Management Sciences, Vol. 5, No. 2- http://dergipark.gov.tr/optimum

Conkar and Canbaz— Crowdfunding: Suggestions For Development in Turkey

zikredilmektedir. Ulkemizde mevzuat ¢aligmalarmin yapilmasindaki asil sebeplerden biri olan
modelin bu nedenle ilerleyen siireclerde en yogun kullanilacak kitle fonlamasi modeli olmasi
beklenmektedir. Massolution 2013 kitle fonlamasi endiistrisi raporuna gére Hisse Temelli Kitle
Fonlamasi modeli diger tiim modellere kiyasla 40 kat daha hizli biiyiimektedir (Wagner, 2014).

Hisse temelli kitle fonlamasina aracilik eden uluslararasi platformlara ise Ingiltere’de
faaliyet gosteren Crowdcube, FundedByMe, Companisto ve Invesdor 6rnek olarak gosterilebilir.

5. LITERATUR TARAMASI

Kitle fonlamasi konusu iilkemizde de yakin ilgi gérmektedir ve 2017 yilsonunda gerceklesen
yasalagsma silirecinden sonrada ilginin artacagi diisiiniilmektedir. Kitle fonlamasi hakkinda
uluslararasi alanda birgok makale, kose yazisi ve kitap bulunmaktadir. Hem uluslararas1 alanda
hem de iilkemizde yapilmis olan bazi ¢aligmalar tablo halinde asagidaki sekilde siralanmistir.

Tablo 1: Literatiir Ozetleri

Yazar/Yazarlar Yil Oz

Andrea Ordanini Calismada Kitle fonlamasi analiz edilerek, kitle fonlamasi
Lucia Miceli platformlarinin ~ yatinm  araglarinin  uygulanabilirligi
Marta Pizzetti kanitlanmaya ve bu tip platformlarin ortaya c¢ikmasi
A. Parasuraman 2009 gerekliligi ortaya koyulmaya ¢alisilmaktadir.

Calisma genis bir icerik sunmaktadir. Sirasiyla ¢alismada;

Kitle fonlamasi kiigiik ¢apta girisimler iizerine odaklanarak
alternatif bir finansman y6ntemi olarak tartigilmaktadir.

Crowdfunding hakkinda modelleri dahil bir agiklama
yapilarak mevcut arastirmalart tartigtimaktadir.
Finans kaynagi olarak crowdfunding icin girisimci
tercihlerini etkileyen faktorleri aciklanmaktadir.
Vaka calismast yapilarak crowdfunding'i kullanmaya

Armin Schwienbacher calisan  girisimcilere ve aragtirmacilara  Onerilerde
Benjamin Larralde 2010 bulunulmaktadir.

Mustafa Ergen

Jason Lau Calismada dagititk sermaye olarak tanimlanan Kkitle
Kuntay Bilginoglu 2013 fonlamasi ve potansiyeli genel hatlariyla agiklanmigtir.

Calismada girisimcilerin fonlama siireclerinde basar1 veya

basarisizlik dinamikleri incelenmistir. Basarili finansmanda

cografyalara bagl olarak degisiklik gosterse de projenin

kalitesi ve girisimcinin ag1 basariy1 etkileyen Onemli
Ethan Mollick 2013 faktorlerden olarak tespit edilmistir.

Calismada kitle fonlamasi modellerinden hisse (kar
paylagimi) temelli fonlama yontemi ile Odiil (On siparis)
temelli fonlama modeli mukayese edilmistir. Yatirimcilarin
fonlama yontemi ne olursa olsun toplum faydasini gézeten

Paul Belleflamme projeleri destekledigini, girisimcilerin ise 6z kaynak
Thomas Lambert ortakligindan ziyade 6n siparis veya 6diil temelli fonlama
Armin Schwienbacher 2013 yontemini tercih ettikleri sonucuna varmislardir.

2015 Calismada sosyal pazarlama olarak kabul edilen Kkitle
Mustafa Halid Karaarslan fonlamasi ve sosyal pazarlamanin nasil isledigi
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Basar Altuntag

aciklanmaktadir.

Nuray Atsan
Eda Orug Erdogan

2015

Calismada kitle fonlamasi genel hatlar, isleyisi ve
modelleriyle agiklanmugtir.

Gareth Halfacree

2015

Calismada kitle fonlamasi araciligiyla basariya ulasan
projelerden bahsedilmektedir.

Batu Anadolu

2016

Calismada  kitle fonlamasi tanimlanmig,  gelisimi
incelenerek farkli uygulama sahalarina deginilmistir

Aysen Akyiiz

2016

Calismada, kitlesel fonlama kavrami, fonlama siireci,
fonlama platformlari, klasik finans yontemleri ile farklar
ve katilimcilarin motivasyonlari incelemektedir.

Adam J. Bock
Denis Frydryc

2016

Kitle fonlamas1 platformlarina sunulan projelerin genellikle
basarisizlikla sonuglanmasi nedeniyle bunun sebepleri ve
basarili bir proje i¢in gerekli faktorleri incelemislerdir.
Sonugta  bagartyr  etkileyen ii¢ gizi su sekilde
belirlemiglerdir.

1.Basar1 ne sdylediginiz degil sizin kim oldugunuzdur!

2Basar1 sizin tanidiklarimizdan degil sizden ilham
alanlardan gelir!

3.Basar1 nasil bagladiginiz degil nasil bitirdiginizle ilgili
(Briintje & Gajda, 2016)dir!

The Guru Guide -
Luke Scanlon
Drummond Gilbert

2016

Kitle fonlamasmin tarihi, potansiyeli ve yodntemlerinden
bahsedilerek

platformlar aracligiyla bagartya ulagsmak igin gerekli
onerilerde bulunulmustur.

Sertag Ercan

2017

Calismada  Tiirkiye'deki  kitlesel fonlamaya konu
faaliyetlere destek verenlerin bu karari vermedeki
motivasyonlar1  arastirilmigtir.  Sonug¢  olarak  temel
motivasyonlar (1) Odiil aveiligi, (2) yardimlasma, (3)
sosyal sorumluluk ve (4) duygusal bag olarak
belirlenmistir.

Murat Seyfi

Ayda Uzungarsili Soydag

Deniz Giiven

2017

Calismada kitle fonlamasi sitelerinin halkla iligkiler araci
olarak nasil degerlendirilebilecegi arastirilip  kitle
fonlamas1 yonteminin etkin bir halkla iliskiler araci1 olarak
kullanilmasina yonelik 6neriler gelistirilmisgtir.

Sezen Kayhan

2017

Yerel Kitle fonlamasi platformlarinin uluslararast 6rneklere
kiyasla neden basarisiz oldugu arastirilmistir. Sonug olarak
yerel sitelerde kullanilabilirlik sorunlari oldugu tespit
edilmistir.

Kaynak: Bu ¢aligmanin yazarlarinca diizenlenmistir.

flgili makale c¢alismalarmin yani sira bashi basma konu hakkinda kitaplar da
yaymlanmistir. Bunlara Dennis Briintje ve Oliver Gajda tarafindan editorliigii yapilan
“Crowdfunding in Europe - State of the Art in Theory and Practice” ve Florian Danmayr

tarafindan hazirlanan “Archetypes of Crowdfunding Platforms - A Multidimensional
Comparison” isimli eserler 6rnek verilebilir.
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Kitap caligmalarmin yani sira kitap boliimlerinde de konuyu artik sikca gérmekteyiz.
Ornek olarak Jerry Fitzgerald, Alan Denmis ve Alexandra Durcikova tarafindan hazirlanan
“Business Data Communications and Networking (Eleventh Edition)”, Tatiana Bazzichelli ve
Geoff Cox tarafindan editorliigti yapilan “Disrupting Business: Art and Activism in Times Of
Financial Crisis”, Mahmoud Mohieldin ve Djordjija Petkoski’nin editorliigi yaptigi “Financing
Sustainable Development Ideas for Action” ve son olarak Sharon Y. Tettegah’in editorligiini
yaptig1 “Emotions, Technology, and Social Media” isimli eserlerdeki kitap bdliimlerine 6rnek
verilebilir.

6. KIiTLE FONLAMASININ GUNUMUZDEKiI DURUMU

Gilintiimiizde kitle fonlamasi kiiresel 6l¢ekte bakildiginda kayitli olarak 40 milyar dolarlik
bir biiyiikliik meydana getirmistir. Pazar 2012 yilinda 3 milyar $, 2013°te 6 milyar $, 2014
yilinda 16 milyar $’a ve 2015 yilinda 34 milyar $’a ulagsmistir (Statisticbrain, 2016). Diinya
bankasinin yayinlamig oldugu (2013) “Gelisen Diinyada Kitle Fonlamasinin Potansiyeli” isimli
raporda 2025 yilinda ilgili tutarin 96 Milyar Dolar seviyesine ulasacagi tahmin edilmekle
beraber 4 yil icerisinde 13 kat biiyiiyen pazarin daha biiylik bir artis gostermesi sasirtict
olmayacaktir. 2016 ve 2017 yilina iligkin net bir veri olmamasina kargin biiylime hizina oranla
tutarin 2017 yilsonu itibariyle 100 milyar $’in iizerine c¢ikacagi disiiniilmektedir. Heniiz
organize edilmis bir sistem olarak 10 yillik bir gecmisi olan kitle fonlamasinin biiytime hizi
dikkat c¢ekicidir ve gelecekte pazarin biiyiiyecegini tahmin etmek zor degildir.

Ulkemizde de fongogo, fonla beni, crowdfon, ar1 kovani ve bulusum gibi kitle fonlamas1
platformlar1 bulunmaktadir. Ancak projelerinin uluslararasi platformlara nispetle diisiik
seviyelerde desteklendigi agiktir. Ilgili platformlarin yalnizca 6diil temelli veya bagis temelli
kitle fonlamas1 yapmasi da rakamlarin diisiik olmasinda énemli faktorlerdendir. Ulkemizde bu
platformlar araciligtyla yapilmis olan fonlama tutarlar yaklasik 500 bin TL tutarinda ve destekei
sayisi ise heniiz 3 bine yaklagmaktadir (Atsan ve Erdogan, 2015). En etkin ve kullanic1 dostu
kitle fonlamasi platformlari ise fongogo ve arikovani platformlart oldugu gorilmektedir.

7. KIiTLE FONLAMASI UYGULAMASININ TURKIYE’DE GELISMESINE
ILISKiN ONERILER

Kitle fonlamasi1 uygulamasi daha ¢ok erken asama ve yenilik¢i girisim sirketlerini
desteklemek isteyen gelismekte olan iilkeler i¢in elverigli finansal bir ara¢ izlenimi vermektedir.
Kitle fonlamasi pratiginde sik¢a karsilasilan teknolojik iiriinlerin fonlama basarisinin yiiksek
olusu bu imaji desteklemektedir. Gelismis iilkelerdeki uygulamalarin ve toplumsal egilimin
incelenmesiyle elde edilecek bilgiler 1s1ginda bizim gibi iilkelerde de uygulamanin
yayginlastirilmas1 yoniinde Oneriler gelistirilebilir. Bu yaklagimla bu ¢alismanin yazarlar1 da
asagidaki onerileri ilgililerin dikkatine sunmakta yarar gérmekteyiz.

7.1.Ekonomik, Teknik ve Siyasi Ortam

Bu yontemin bir iilkede gelisme zemini bulabilmesi, o iilkenin ekonomik, teknik ve
siyasi kosullariyla biiyiik 6l¢iide baglantilidir

Ozellikle hisse veya ortaklik temelli kitle fonlamas1 yontemlerinin gelisimi acisindan
iilkenin AR-GE ve yenilikgilik kapasitesi, sirket kurma ve tasfiye etmenin kolaylig1 da kiigiik
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sermaye sahiplerinin ¢ok sayida ortakla birlikte yatinm yapma ve dolayisiyla bu bigimde fon
temin etme talebinin artmasina yol acacaktir.

Ote yandan iilkede ekonomik ve siyasi istikrarin saglanmis olmasi, tasarruflarin reel
yatirimlara yonelmesi agisindan en onemli faktorlerdendir. Bireylerin yatirim yapma egilimleri
belirli temel ihtiyaglarin karsilanmasi akabinde ortaya ¢ikmaktadir. Bu temel ihtiyaclar fiziki
ihtiyaclar, giivenlik, egitim ve istihdam olarak belirtebiliriz. Bu temel ihtiyaclardan egitim
saglikli bir ekonomik geligsme i¢in anahtar unsurdur. Egitim asamasinda kazandirilan yenilik¢i ve
girisimci  diislinme yetenegi ilerleyen asamalarda olumlu etkiler gosterecektir. Okullarda
verilecek olan herkesten farkli diisiinebilme ve yeniligi 6zendirme cabalar1 daha yaratici
bireylerle girisimlerin hizlanmasina katki saglayacaktir (Uyar, 2018). Temel ihtiyaglari
karsilanan bireyler kendini gerceklestirmek adina daha ¢ok risk almaya ve girisim yapmaya
yonelmektedirler. Giivenilir bir girisim ortammnin tesisi ancak teknik, ekonomik ve siyasi
istikrarin siirekliligi ile miimkiindiir.

7.2. Girisimcilik Kiiltiiriiniin Gelistirilmesi

Kitle fonlamasi uygulamasinin yayginlasmasi oOncelikle iilke icinde girisimcilik
kiiltiirliniin ne 6l¢lide var olduguna baghdir. Bir tilkedeki diizenleyici kurumlar yeni bir finansal
arag veya bir is faaliyeti ile ilgili risk diizeyini sekillendirerek, isleyisi kolaylastirarak
girisimciligi tesvik edebilmektedir (Onur ve Degirmenci, 2015).

Girisimcilerin siirekli iletisim halinde olmalarini saglayacak etkinlikler, stirdiiriilebilir
isletmeler yaratmak c¢abasindaki bilgi, deneyim ve strateji ihtiyact olan kiigiik capli girisimlerin
iicret 6demeden bir araya gelmesini saglayarak onlar1 desteklemis olmaktadir.

flgili kamu kurumlari ve diniversiteler tarafindan is planlariyla ilgili yarigmalar
diizenlenmesi, odiillii toplantilar tertip edilmesi, bilgilendirici ve kafa karisikliklarinin
giderilmesine dair etkinlikler diizenlenmesi, hibe ve benzeri politikalarin tretilmesi veya
dogrudan projelere sponsorluk yaparak da girisimcilik kiiltiiriiniin gelismesine destek verilmesi
miimkiindiir.

Ayrica girisimci nitelikte insanlar ¢ogaltmaya yonelik olarak hem lise hem iiniversite
miifredatlarinda girisimcilik derslerinin yer almasi, lisans ve lisansiistii programlarda
yenilik¢ilik, inovasyon ve arastirmacilik kiltiriinii  gelistirmeye yo6nelik programlarin
cogaltilmasi da onemle iizerinde durulmasi gereken konulardandir.

7.3. Giivenli Bir Girisimcilik Ekosistemi

Giivenli bir girisimcilik ekosistemi girisimciligi destekleyen giivenli ve organize bir
ortami ifade etmektedir. Giivenli bir girisimcilik ekosisteminin olugmasini temin etmek adina ise
en Onemli hususlar; girisimciler ve fon saglayanlar arasinda tesis edilecek giiven ortamudir. Kitle
fonlamasi bir girisimcinin yeni bir girisim baslatmasi veya mevcut igi gelistirmesi amaciyla
kaynak aramasma dayanan bir sistemdir. Kitle fonlamasi platformlar1 veya sosyal aglar ise
taraflarin karsilikli giiven ortamina dayali ve goniillii olarak katildiklar1 olusumlardir. Bu giiven
iiyelerin bilgi paylasimini kolaylastir.  Giiven eksikligi olan bir ortamda kitle fonlamasi
sisteminin gerceklestirilebilmesi ¢ok zor olacaktir (Onur ve Degirmenci, 2015). Yatirimcilarin
toplanan fonlar1 uygun bigimde kullanamamasi ve yatirimlardan beklenen geri dondsiin
saglanamayacag1 hakkinda duyulan endise girisimcilik ekosistemini zehirleyecek ve sistemin
gelismesinin oniinii kesecektir.

Girisimciligi destekleyici bir ekosistem olusturulmast igin, devletin girigimciligi
kolaylagtiran politikalari, diizenlemeleri ve destekleyici kurumlari, finansal kaynak edinme
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alternatifleri, kaliteli insan sermayesi ve yeterli altyapr imkanlar1 énemli unsurlardandir (Atsan
ve Erdogan, 2015).

7.4.Yeni Girisimcilerin Gelismesine Destek Verecek Kulucka Merkezlerinin
Artirllmasi

Genellikle bir teknopark igerisinde yerlesmis, teknik {iniversite veya arastirma enstitiisii
ile birlesmis olan bir kulugka merkezi, iyi calisma alanlar1 ve paylasilmis ofis imkanlar1 ile
birlikte danigma ve kolaylagtirma odakli hizmetler sunarak yeni filizlenen girisimcilerin
gelistirilmesine destek saglarlar.

Kulugka merkezleri girisimcilere diisiik maliyetli ofis ve laboratuvar imkani, yonetsel
hizmetler, kiitiphane ve veri kaynaklarina ulasim, deneyimli danigsmanlar, {niversite
Ogrencilerinden olusan ucuz isgiicli, teknik uzman destegi saglar. Ayrica resmi makamlar ve
bankalarla iligkilerinde yardime1 olurlar. Boyle bir ortamda girisimcilerin karsilastiklart sorunlari
asmalar1 kolaylasacaktir. Bu durum dolayli olarak yatirim yapmak isteyenlerin yeni girisimlere
finansal destek saglama cesaretini artiracak bir ekonomik iklimin gelismesini hizlandiracaktir.

7.5. Basarisizlik ve iflasa Iliskin Kamuoyu Algisin1 Daha Ilimh Hale Getirmek

Kitle fonlamasit yatirimlart igin gerekli kosullarin olusturulmasi ¢ergevesinde
girisimcilerin islerinde basarisiz olma riskini géze almalarini saglayacak bir iklim olusturmak da
6nemlidir (Onur ve Degirmenci, 2015).

Bir girisimin basarisiz olmasi halinde ilk akla gelecek faktoriin kotii niyet ve suistimal
olmayabilecegi, girisimcinin etkileyemeyebilecegi faktorlerin de s6z konusu olabileceginin
diistiniilmesi girisimcilik motivasyonunu daha hizli gelistirebilir. Bu anlayisin yaygin oldugu bir
sosyal ortamda girisimlerin basaris1 da paralel olarak artacaktir. Dolayisiyla proje bazinda
girisimcilere finansal destek saglayabilecek yatirimcilar da daha hizli ¢ogalacaktir. Baska bir
ifadeyle hatalara ve basarisizliga toleransin yiiksekligi de girisimcilige yonelme ve onlara
finansal destek saglama istegini daha da arttiracaktir.

7.6. Teknolojinin ve Sosyal Aglarm Etkin Kullanim

Teknolojik altyapi imkanlarmin varligi ve etkin bir bicimde kullanimi kitle fonlamasi
sisteminin geligebilmesi i¢in vazgegilmez bir gerekliliktir. YoOntemin iyi c¢alisabilmesi i¢in
bireylerin mobil veri aglarina ve giivenilir internete erigimlerinin rahat ve hizli olmasi
gerekmektedir. Bununla beraber etkisini her alanda hissettigimiz sosyal aglarda ilgili projelerin
oncelikle yakin cevrede paylasilmasi ve destek cagrisit yapilmasi projenin gelecegi acgisindan
gerekli goriilmektedir. Projelerin kitle fonlamasi platformlarinin yam sira diger sosyal aglarda
sunulmasinin 6nemini fonlama hedefinin %30 oraninda yakin ¢evreden saglanmasi gergegi ile
aciklayabiliriz. Bu ¢ekirdek agin destegi fonlamanin basarisini etkileyen en énemli unsurlardan
kabul edilmektedir (CanadaMediaFund: 2018).

Bir girisimin kitle fonlamasi platformu araciligiyla kaynak temin etmesini
kolaylastiracak ve hizlandiracak belirli faktorler bulunmaktadir. Bunlar; girisimcilerin sosyal
aglar1 hangi yogunlukta kullandiklari, projeleri ne kadar iyi hazirlanmis ve detaylandirilmis
olduklari, iiriinii sosyal aglarda ne 6l¢iide tanittiklart ile iligkilidir. Bununla beraber platformlar
acisindan teknolojiyi iyi kullanmak siirecin sagligi agisindan ayrica 6nem arz etmektedir.
Ulkemizde yapilan bir arastirmaya gore kitle fonlamas1 platformlarinin kullaniminda verimlilik,
etkinlik ve tatmin agisindan problemler tespit edilmistir. Arastirmaya konu katilimcilarin
kullanim agisindan Kkarsilagtiklart  sorunlar, nasil bagis yapilacaginin anlagilamamasi,
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yonlendirmelerin yetersizligi, hesap ag¢madan bagis yapilamamasi, site i¢i aramalarin
yetersizligi, sayfalar aras1 yonlendirme hatalari, site tasariminin karisikligi, fonlama asamalarinin
zaman alic1 olmasi ve genel site isleyisini anlamak i¢in ciddi ¢aba sarf etmenin gerektigi
seklinde toplanmistir (Kayhan, 2017). Fonlama rakamlarinin kitle fonlamasinin ana vatani olan
iilkelerde profesyonelce faaliyet gosteren platformlarda dahi %30-40 arasinda oldugu dikkate
alindiginda iilkemizde basar1 oranlariin diisiik olmasi bu sartlar altinda normal karsilanabilir.

Kaynak teminindeki basar1 projenin niteligi ve kalitesiyle de dogrudan ilgilidir. Projenin
kalitesi ise projenin platformda profesyonelce ve inandirici bigimde sunulmasiyla birlikte,
bilgilerin agik, anlasilir ve yeterli ayrintiya inerek sunulusuyla da ilgilidir. Ayrica girisimcinin
projesinin basariya ulasacagina iliskin giiveni, tutkusu ve heyecaninin da sosyal aglarda
sunulmast ve bu sunumunda yatirimcilara iyi yansitilmasi gerekir. Proje sunumlarinda birgok
kitle fonlamas1 platformunda 6zellikle tavsiye edilen yontem olan video ¢ekim teknolojisinden
etkin bir sekilde faydalanan projelerin daha basarili olmasi teknolojinin ve sosyal aglarin etkin
kullaniminin 6nemini bir daha ortaya koymaktadir.

8. SONUC

Caligmamizda iilkemizde heniiz yeterince taninmayan kitle fonlamasi finansman
yonteminin tamtilmasi, uygulamanmn yayginlastirilabilmesi i¢in ne gibi Onlemlere
bagvurulabilecegi degerlendirilmeye ¢alisilmistir. Kitle fonlamasi, neoliberal kapitalist sistem
cercevesinde gelismis olan en yeni yontemlerden biridir. Kitle fonlamasi tek basina yatirim
potansiyeli olmayan ¢ok sayida yatirimcinin kiiciik meblaglar gondererek bir girisimi internet
platformu tizerinden fonlanmasina veya bagis yapmasina imkan taniyan yeni nesil bir finansman
aracidir. Kitle fonlamasimin bir finansman araci olarak ortaya cikisi ve gelismesinin nedeni
mevcut finansman kurumlarindan ve araglarindan fon temin etmesi zor olan kiigiik ve riskli
goriinen ancak Umit vadeden baglangic asamasi proje sahibi girisimcilere, projelerini
gerceklestirmekte daha kolay elde edebilecekleri bir finansman segenegi sunuluyor olmasidir.

Kitle fonlamasi uygulamasi dort bicimde karsimiza c¢ikmaktadir. Bagis temelli, 6diil
temelli, bor¢ temelli ve hisse temelli kitle fonlamasi. Hali hazirda Amerika ve Avrupa’da kitle
fonlamast uygulamasi Onemli tutarlara ulagmistir. Ancak iilkemizde heniiz yeterince
bilinmemekte ve kullanilmamaktadir. Su anda yasal cergeve heniliz tam anlamiyla pratige
donistiiriilemedigi icin belirsizlikler igermektedir. Dolayisiyla tilkemizde bagis ve 6diil temelli
kitle fonlamasi ¢ok kiigiik ¢apta uygulama alani bulabilmektedir.

Bu ydntemin yaygin bir uygulamaya kavusabilmesi i¢in her seyden once kitle fonlama
platformlarina; iizerinde durulmaya deger, cazip niteliklerde ve yeterli sayida proje basvurusu
yapilmalidir. Kitle fonlamasi platformlarima basvuran projelerin profesyonel bir hikdyeden
yoksun olmasi ve fikirlerin yaratici bir proje kapsamina girmeyisi fonlamanin 6niinde ciddi bir
engel teskil etmektedir. Yiizlerce proje arasinda yatirimcilarca fark edilmek isteyen proje
sahiplerinin projenin beklenen etkisine dair ciddi 6n ¢aligmalar ve sunum hazirliklart yapmalari
gerekmektedir (Bock & Frydrych, 2016). Birgok fonlamaya deger proje kendini iyi ifade
edemeyisi sebebiyle yatirimcilar tarafindan fark edilememektedir. Bu sorunun hem girigimciler
hem de destekgiler agisindan agilmasi igin lilkede ekonomik ve teknik egitim imkanlarinin belirli
bir diizeye ulagmis olmasi, sadece ¢ok kazang elde etmek icin degil, yaptigi isten maddi oldugu
kadar manevi tatmin elde etmek bigiminde bir motivasyona sahip yatirimcilarin da ¢ogalmasi da
onemlidir.

Ulkemizde yalmzca o6diil temelli ve bagis temelli kitle fonlamasi ydntemleri
kullanilmaktadir. Bu nedenle projelerin biiyiikk ¢ogunlugu sosyal sorumluluk kapsaminda
girisimlerden olusmaktadir. Bu durum kullanicilar tarafindan o kadar abartilmaktadir ki
cocugunun yurt disinda yiiksekogretim masraflarii  karsilamak isteyen ailelere dahi
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rastlanilmaktadir. Benzeri bir¢ok proje havuzunda yarnigsan yatirima deger proje sahiplerinin
destekeiler nazarinda kabul edilebilir dl¢iide iyi sunum yapmalar1 ve destege deger olduklarini
iyi anlatmalar1 gerekmektedir. Aksi takdirde birgoklar1 gibi sonug¢ girisimin projeler ¢opliigiinde
yer almasi olacaktir. Kitle fonlamasinin ve platformlarmin belirli bir olgunluga ulastig:
Amerika’da dahi basar1 oranlan disiiktiir. Kickstarter''n kendi istatistiklerine gore, projelerin
yalnizca yiizde 44'i fonlama hedefine ulasmaktadir. Yaklasik 60.000 projeden yaklasik 40.000°1
hedeflerinin yalnizca yiizde 20'sine kadar ulasabilmektedir. Bununla birlikte Indiegogo’nun
kendi verilerine gore basarili proje orani % 34 olarak raporlanmistir (Strohmeyer, 2013).

Kitle fonlamasiin iilkemizde geldigi asama dikkate alinarak c¢alismamizin kisitlar1 su
sekilde belirtilebilir; yasanin ilerleyen siireclerde ne gibi yenilikleri doguracaginin bilinmemesi,
sonucglarmin tahmin edilemiyor olusu ve iki model disinda uygulama pratiginden yoksun
olusumuz. Bu kisitlar 6nerilerimizin de kapsamimi daraltmaktadir. Diger modellerin uygulama
alan1 bulmasi sonrasinda ilgili modellerin 6zelde veya genel olarak nasil gelistirilmesi
gerektigine dair Oneriler sunma kabiliyetine sahip olunacaktir. Bu ¢alismanin devaminda yasanin
islerlik kazanmasiyla paralel olarak modellerin 6zelde calisilmast ve tercih edilme agisindan
karsilastirilmalar yapilmasi yeni ¢alismalarda karsimiza ¢ikabilecek konulardandir. Ozellikle
ortaklik (hisse) temelli modelin ekonomiye cari olarak direkt deger katacagindan hareketle
konunun akademik olarak tizerine diigiilmesi gereken bir husus oldugu muhakkaktir.

Caligmamizin sonucunda yontemin iilkemizde uygulanmasmin gelistirilmesi ve
yayginlagtirilmasi i¢in alinabilecek 6nlemleri soyle siralayabiliriz.

- Oncelikle cazip niteliklerde yeterli sayida proje fikrinin ortaya ¢ikmasi gereklidir.
Bunun i¢in iilkede ekonomik ve teknik egitim imkéanlarinin yeterli diizeye ulagmasi, ekonomik
ve siyasi istikrarin siirekliligine ihtiyag¢ vardir.

- Girisimcilik kiiltiirtiniin - gelistirilebilmesi ve giivenli girisimcilik ekosisteminin
olusturulmasi. Bu amagla kulugka merkezleri olusturulmasi, rehberlik hizmetleri sunulmasi, lise
ve Universite mifredatinda yenilikcilik ve aragtirmacilik kiiltlirtini  gelistirmeye yonelik
programlarin ¢ogaltilmast nem tasiyan hususlardir. Uzerinde durulacak diger husus ise
girisimciler ve fon saglayanlar arasinda giiven ortaminin saglanmasidir.

- Girigimeilerin islerinde basarisiz olma riskini géze almalarim saglayacak bir kiiltiirel
iklimin olugsmasit da 6nemlidir. Bir girisimin basarisizliginda ilk akla gelecek faktoriin suiistimal
olmayabilecegi, girisimcinin etkileyemeyebilecegi faktorlerinde s6z konusu olabileceginin
diistiniilmesi gerektigi fikrinin yaygin oldugu bir sosyal ortamda girisimcilik daha hizh
gelisebilir.

- Teknolojik altyapinin yeterliligi ve bireylerin sosyal aglari, interneti giivenilir bicimde
kullanabilmesi de dnemlidir. Kaynak teminindeki basar1 projenin kalitesiyle dogrudan ilgilidir.
Projenin sosyal aglarda inandirict bi¢imde sunulmasi ve girisimcinin projenin bagartya
ulasacagma iligkin giiveni ve heyecani sosyal aglardaki sunumda yatirimcilara iyi yansitilmasi
da projenin kalitesi hususunda olumlu katki tiretebilecek hususlardir.

- Ulkemizde kitle fonlamas: sisteminin gelismesi dniindeki en énemli engel yasa gergeve
eksikligi olarak goriilmekteydi. Ancak Aralik 2017°de TBMM Genel Kurulunda kabul edilen
torba yasayla Kitle fonlama platformlari sermaye piyasasi kurumlarma dahil edilmistir. Su
asamada SPK tarafindan nasil bir kontrol saglanacagi nasil degisiklikler 6n goriildiigli tahmin
edilememektedir. Bu kapsamda gelismeler arastirmacilar tarafindan takip edilmeye muhtagtir.
Heniiz belirsizlik asamasi gegilememistir. Bu durum, sistemin aktorlerinin rolleri ve sorumluluk
siirlarmin belirli olmayisi, sistemin isleyisine iliskin dnemli husularin yeterince bilinmemesi
gibi ciddi olumsuzluklara neden olarak sistemin uygulanmasimi zorlastirmakta ve gelisimini
sinirlamaktadir.

130


http://dergipark.gov.tr/optimum

Optimum Ekonomi ve Yonetim Bilimleri Dergisi, Cilt 5, Sayr 2- http://dergipark.gov.tr/optimum

Conkar ve Canbaz- Kitle Fonlamas: Finansman Yonetimi: Tiirkiye de Sistemin Gelistirilmesine Yonelik Oneriler

KAYNAKCA

Akyliz, A. (2016). Sosyal medyada kitlelerin giicii: Kitlesel fonlama. In A. de Genel, M. G. (Edt.), Yeni medya
aragtirmalart - 2. (pp. 79-94). Ankara: Son¢ag Yayinlar

Anadolu, B. (2006). Ureticinin ¢evrimici hali: Kitle kaynak yontemi. In A. de Timisi, N. (Edt.), Dijital Kavramlar,
Olanaklar, Deneyimler (pp. 127-153). istanbul: Kalkedon Yayinlart

Atsan, N., ve Erdogan, E. O. (2015). Girisimciler Igin Alternatif Bir Finansman Yontemi: Kitlesel Fonlama
(Crowdfunding).  Eskisehir = Osmangazi Unive.rsitesi IIBF  Dergisi, 10(1) 297-320.  [Cevrim-igi:
http://iibfdergi.ogu.edu.tr/makaleler/1247434 _10-1 NISAN%202015_ Makale 0.pdf], Erigim tarihi: 05.12.2017.

Belleflamme, P., Lambert, T., ve Schwienbacher, A. (2013). Individual crowdfunding practices. Venture Capital: An
International Journal of Entrepreneurial Finance, 1-21

Bock, A.J. & Frydrych, D. (2016). The secret life of crowdfunding. The European Business Review, 29-36

Briintje, D. & Gajda, O. (Eds). (2015). Crowdfunding in Europe state of the art in theory and practice. U.S.A. :
Springer Publishing

CanadaMediaFund. (2018). Using social media effectively for your crowdfunding campaign. CanadaMediaFund web
Site, [Cevrim-igi: https://crowdfunding.cmf-fmc.ca/best practices/using-social-media-effectively-for-your-
crowdfunding-campaign]. Erisim tarihi: 17.02.2018.

Crowdfund.co. (2017). 4 Steps In The Crowdfunding Campaign Process. Crowdfund Web Site, [Cevrim-igi:
http://crowdfund.co/4-steps-in-the-crowdfunding-campaign-process], Erisim tarihi: 09.11.2017.

Crowdfundingblog.com. (2017, 8 Kasim). Most Successful Crowdfunding Campaigns. Crowdfundingblog Web Site,
[Cevrim-igi: http://crowdfundingblog.com/most-successful-crowdfunding-projects], Erisim tarihi: 05.08.2017.

CrowdfundingHub. (2016). Current State of Crowdfunding in Europe. Amsterdam: Netherlands.

Cryptoturkiye.com. (2018, 24  Mart). ICO nedir?.  Cryptoturkiye ~ Web  Site, [Cevrim-igi:
https://cryptoturkiye.com/kesfet/ico-initial-coin-offering-nedir], Erigim tarihi: 24.03.2018.

Danmayr, F. (2013). Archetypes of crowdfunding platforms: A multidimensional comparison. U.S.A.: Springer Gabler
Publishing

Ercan, S. (2017). Tiirkiye’de kitlesel fonlama: Destekgilerin motivasyonu. Ekonomi, Isletme ve Yonetim Dergisi, 1, 1-
9

Ergen, M., Lau, J., ve Bilginoglu, K. (2013). Dagitik girisimci sermayesi: Kitle fonlamasi. Ankara: Bilim, Sanayi ve
Teknoloji Bakanlig1 3. Sanayi Surast

European Union. (2017, 4 Aralik). Crowdfunding Explained. European Union Web Site, [Cevrim-igi:
https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/crowdfunding-guide/what-is/explained_en], Erigim tarihi: 05.011.2017.

Futko, J. (2014, 24 Eyliil). Equity vs. Debt Crowdfunding. Crowdfund Insider Web Site, [Cevrim-ici:
https://www.crowdfundinsider.com/2014/09/50628-equity-vs-debt-crowdfunding], Erisim tarihi: 05.12.2017.

Gomez-Diago, G. (2016). The role of shared emotions in the construction of the cyberculture: From cultural industries
to cultural actions: The case of crowdfunding. In A. de Tettegah S. (Edt.), Emotions, technology and social media
(pp. 49-62). A.B.D. : Academic Press

Grut, O. W. (2016, 8 Ekim). Crowdfunding could face 'a shake out' after a 'slowdown in momentum'. Businessinsider
Web Site, [Cevrim-i¢i: http://uk.businessinsider.com/altfi-crowdfunding-report-shows-2016-slowdown-2016-11],
Erigim tarihi: 05.12.2017.

Halfacree, G. (2015). Crowdfunding’s greatest hits. The Official Raspberry Pi Projects Book. 78-85

Karaarslan, M. H. ve Altuntag, B. (2015). Sosyal pazarlamanin yeni araci: Kitle fonlamasi., Eskisehir: Anadolu
Universitesi Yaynlari

Kayhan, S.(2017). Fongogo: A case study on the usability of the local crowdfunding and fundraising websites in
Turkey, Humanitas International Journal of Social Scienes, 9, 95-105

Mollick, E. (2013). The dynamics of crowdfunding: An exploratory study. Journal of Business Venturing, 29, 1-16

Nascimento, M., & Querette, E. (2013). Crowdfunding: Challenges and Alternatives to Financing the Innovative
Entrepreneurship in Brazil. Conference: 3rd Conference of the International Consortium of Studies on Innovation and
Entrepreneurship (ICIER)-Policies to Support Entrepreneurship. [Cevrim-igi:

131


http://dergipark.gov.tr/optimum
http://iibfdergi.ogu.edu.tr/makaleler/1247434_10-1_NİSAN%202015_Makale_0.pdf
https://crowdfunding.cmf-fmc.ca/best_practices/using-social-media-effectively-for-your-crowdfunding-campaign
https://crowdfunding.cmf-fmc.ca/best_practices/using-social-media-effectively-for-your-crowdfunding-campaign
http://crowdfund.co/4-steps-in-the-crowdfunding-campaign-process
http://crowdfundingblog.com/most-successful-crowdfunding-projects
https://cryptoturkiye.com/kesfet/ico-initial-coin-offering-nedir
https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/crowdfunding-guide/what-is/explained_en
https://www.crowdfundinsider.com/2014/09/50628-equity-vs-debt-crowdfunding
http://uk.businessinsider.com/altfi-crowdfunding-report-shows-2016-slowdown-2016-11

Optimum Journal of Economics and Management Sciences, Vol. 5, No. 2- http://dergipark.gov.tr/optimum

Conkar and Canbaz— Crowdfunding: Suggestions For Development in Turkey

https://www.researchgate.net/publication/260968782 Crowdfunding_Challenges _and_Alternatives to Financing_the
Innovative Entrepreneurship_in_Brazil], Erisim tarihi: 05.12.2017.

Onur, M. N., ve Degirmenci, O. (2015). Crowdfunding - Kitle Fonlamas:. Ankara: Tiirkiye. T.C. Bagbakanlik Hazine
Miistesarligi.

Ridgway, R. (2013). Crowdfunding: monetizing the crowd? In A. de Bazzichelli, T. & Cox, G. (Eds.), Disrupting
business: art and acivism in times of financial crisis (pp. 153-171). Williamsburgh: Autonomedia Publishing

Sahm, M., Belleflamme, P., Lambert, T., & Schwienbacher A. (2013). Crowdfunding: Tapping the right crowd.
Journal of Business Venturing, 29, 610-611

Scanlon, L. & Gilbert, D. (2016). The art of crowdfunding. Start Your Own Business, 48-65

Schwienbacher A. & Larralde B. (2010). Crowdfunding of small entrepreneurial ventures. In A. de Cumming, D.
(Edt.), Handbook of entrepreneurial finance (pp. 369-389). New York: Oxford Press

Seyfi, M., Soydas, U.A., ve Giiven, D. (2017). Evaluating crowdfunding from the perspective of public relations. The
Turkish Online Journal of Design, Art and Communication, 7, 150-162

Stark, C. (2016, 30 Haziran). Wearables Report: Was Pebble’s $12.8 million Kickstarter campaign a success? Stark
Insider Web Site, [Cevrim-igi: http://www.starkinsider.com/2016/06/12-8m-pebbles-latest-kickstarter-success.html],
Erigim tarihi: 05.12.2017.

Statisticbrain. (2016, 10 Eylil). Crowdfunding Industry Statistics. Staticbrain Web Site, [Cevrim-igi:
http://www.statisticbrain.com/crowdfunding-platform-statistics], Erisim tarihi: 05.12.2017.

Strohmeyer, R. (2013). The crowdfunding caveat: Most campaigns fail. PCWorld Magazine Web Site, [Cevrim-igi:
https://www.pcworld.com/article/2049399/the-crowdfunding-caveat-most-campaigns-fail.html], Erigim tarihi:
17.02.2018

The European Commission. (2017, 9 10). Crowdfunding. The European Commission Web Site: [Cevrim-igi:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/financing-investment/crowdfunding_en],
Erisim tarihi: 05.12.2017.

The Guru Guide. (2016). Start Your Own Business - The Art of Crowdfunding. Money Matters. London: Future
Publishing Limited.

Uyar, A. (2018, 28 Mart). Tiirkiye’de Startup Ekosistemini Yaratmak, Harvard Business Review, [Cevrim-igi:
https://hbrturkiye.com/blog/turkiye-de-startup-ekosistemi-yaratmak], Erisim tarihi: 10.04.2018.

Wagner, E. T. (2014, 3 18). Equity Crowdfunding 101: Is It Right For Your Startup?. Forbes Web Site, [Cevrim-igi:
https://www.forbes.com/sites/ericwagner/2014/03/18/equity-crowdfunding-101-is-it-right-for-your-
startup/#2b868b4a6790], Erisim tarihi: 05.12.2017.

Zhang, B., Ziegler, T., Burton, J., Garvey, K., Wardrop, R., Lui, A., & James, A. (2016). Sustaining Momentum - 2nd
Annual European Alternative Finance Industry Report. Cambridge: England. Cambridge Judge Business School &
KPMG.

132


http://dergipark.gov.tr/optimum
https://www.researchgate.net/publication/260968782_Crowdfunding_Challenges_and_Alternatives_to_Financing_the_Innovative_Entrepreneurship_in_Brazil
https://www.researchgate.net/publication/260968782_Crowdfunding_Challenges_and_Alternatives_to_Financing_the_Innovative_Entrepreneurship_in_Brazil
http://www.starkinsider.com/2016/06/12-8m-pebbles-latest-kickstarter-success.html
http://www.statisticbrain.com/crowdfunding-platform-statistics
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/financing-investment/crowdfunding_en
https://hbrturkiye.com/blog/turkiye-de-startup-ekosistemi-yaratmak
https://www.forbes.com/sites/ericwagner/2014/03/18/equity-crowdfunding-101-is-it-right-for-your-startup/#2b868b4a6790
https://www.forbes.com/sites/ericwagner/2014/03/18/equity-crowdfunding-101-is-it-right-for-your-startup/#2b868b4a6790

