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Girisimciler i¢in Yeni Bir Fon Kaynag Olarak Kitlesel Fonlama ve Kitlesel
Fonlama Platformlarimin Kategori Bazhi Incelenmesine Yonelik Bir Arastirma*

Burhan Dogan”
Oznur Bozkurt™

Oz

Girisimcilik ekonomiye olan katkisi, istihdami arttirict etkisi ve teknolojik gelismelerin artmasini saglamasi agisindan
biiyiik oneme sahiptir. Girisimcilerin sorunlarmnin ¢éziilmesi ekonomi, istihdam ve geligim icin gereklidir. Girigimcilerin
yasadigi sorunlardan birisi de finansman kaynagi sorunudur. Finansman kaynagi sorunun ¢oziimii igin geleneksel ve
alternatif ¢oziimler bulunmaktadir. Girisimcilerin finansman sorununa ¢oziim olarak son yillarda ortaya ¢ikan
alternatif yontemlerden birisi ise kitlesel fonlamadir. Tiirkiye’'de kitlesel fonlama 11 yillik bir ge¢mise sahiptir. 2021
yilina kadar resmi nedenlerle Tiirkiye 'de sadece ddiile dayali kitlesel fonlama platformlart bulunmaktaydi. 2021 yilinda
resmi engellerin kalkmasi ile Tiirkiye'de paya dayali kitlesel fonlama bagslamistir. Calismanin amact paya dayali
kitlesel fonlama sistemini baslangicindan bugiine dek inceleyerek, hangi sektorlerin kitlesel fonlamaya daha uygun
oldugunun gériilmesini saglamak ve paya dayal kitlesel fonlamanin ge¢misten giiniimiize olan durumunu géstermektir.
Calisma nitel arastirma tekniklerinden dokiiman analizi teknigiyle yapilmigtir. Calismada Tiirkiye 'de faaliyet gosteren
4 paya, 1 odiile dayalr platformdan veriler toplanmis ve analiz edilmistir. Calismada; yazilim, egitim, elektrik-
elektronik ve yapay zekd alanlarindaki girisimlerin kitlesel fonlamayr daha ¢ok tercih ettigi goriilmiistiir. Biyoteknoloji,
elektrik-elektronik, enerji, finans, tarim ve yapay zekd alanlarindaki girigimlerin %100 basariya sahip olmalar
nedeniyle bu alanlardaki girigimlerin kitlesel fonlamaya uygun oldugu diigtintilmektedir. Tarim alant en yiiksek fonun
toplandigr alandir. Calismada paya dayali kitlesel fonlamanin her yil kullanimimin arttigr gérilmiistiir. Bu veriler
isiginda kullaniminmin daha da artacagi tahmin edilmektedir.
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A Research on Category-Based Investigation of Crowdfunding and Crowdfunding Platforms as A New Source of
Funding For Entrepreneurs

Abstract

Entrepreneurship is of great importance with its contribution to the economy, is employment-increasing effect and the
increase in technological developments. Solving the problems of entrepreneurs is necessary for the economy,
employment and development. One of the problems experienced by entrepreneurs is the problem of financing sources.
There are traditional and alternative solutions to solve the financing source problem. One of the alternative methods
that have emerged in recent years as a solution to the financing problem of entrepreneurs is crowdfunding.
Crowdfunding in Turkey has an 11-year history. Until 2021, there were only reward-based crowdfunding platforms in
Turkey for official reasons. With the removal of official obstacles in 2021, equity crowdfunding started in Turkey.
Equity crowdfunding, which started in 2021, is a solution to the financing source problem of entrepreneurs and
contributes to entrepreneurship in Turkey. The goal of the study is to examine the equity crowdfunding system from its
beginning to the present, to see which sectors are more suitable for crowdfunding, and to show the situation of equity
crowdfunding from past to present. The study was conducted using the document analysis technique, one of the
qualitative research techniques. In the study, data were collected and analyzed from 4 equity and 1 award-based
platforms operating in Turkey. In the study, It has been observed that startups in the fields of software, education,
electrical-electronics and artificial intelligence prefer crowdfunding more. Since startups in the fields of biotechnology,
electrical-electronics, energy, finance, agriculture, and artificial intelligence have 100% success, startups in these
areas are thought to be suitable for crowdfunding. Agriculture is the area where the highest funds are collected. The
study showed that the use of equity crowdfunding is increasing every year. In light of this data, it is estimated that its
use will increase regularly in the future.

Keywords: Crowdfunding, Entrepreneurship, Financing, Investment
JEL Classification: D26, L26, M29

1. Giris

Girisimcilik ekonomileri hareketlendirme, is alanlar1 olusturarak istthdami arttirma, teknolojik
alanda gelisime yardimc1 olma bakimindan énemli bir aractir (Aytag ve ilhan, 2007: 101-102). Bir
iilkenin sosyal ve ekonomik agidan kalkinmasi, gelismesi, o lilkenin istthdam yaratarak toplumsal
refah saglamasi igin girisimcilik en &nemli aractir. Ulkelerin gelismesi ve rekabet avantaji
saglayabilmesi i¢in ¢ok onemli olan girisimciligin yayginlagtirilmasi, tesvik edilmesi ve girisimci
sayisinin arttirilmast 6nemlidir( Bozkurt, Ercan, Yurt, 2018). Girisimciligin bu denli 6nemli oldugu
giiniimiiz diinyasinda girisimcilerin basarilarmin 6niindeki engellerin kaldirilmas: ekonomiye ve
teknolojinin gelisimine biiyiik katki saglamaktadir. Bundan dolay:r girisimcilerin en biiytlik
sorunlarindan birisi olan finansman kaynag1 sorununa kars1 tiretilen ¢oziimlerde biiyiik bir 6nem arz
etmektedir. Girisimcilerin kullandig1r finansman kaynaklari; aile ve arkadaslar, 6zkaynaklar ve
banka kredileri, devlet, risk sermayesi, melek yatirim, factoring, leasing, mikrofinansman,
forfaiting, barter ve kitlesel fonlama gibi finansman kaynaklaridir (Er, Sahin ve Mutlu, 2015). Bu
finansman kaynaklarmin gelisimi ve bu finansman kaynaklar1 hakkinda girisimcilerin
bilgilendirilmesi, tlkelerdeki girisimcilik faaliyetlerinin basarilarint etkiler. Girigimlerin bu
finansman kaynaklarin1 etkin kullanmasi sonucunda yeni is alanlari olusturarak istihdama ve
ekonomiye katki saglamas1 beklenmektedir.

Girisimciligin finansmaninda kullanilan kaynaklardan birisi olan kitlesel fonlama, belirli bir zaman
diliminde, ¢ok sayida insanin az miktarlarda fon saglamasi ile bir girisimin hayata gecirilmesi veya
stirdiiriilmesi i¢in kullanilan bir finansman yontemidir. Bir fikrin, projenin veya goérevin internet
aracili@iyla agik finansman ¢agrisi ile finanse edildigi bu yontemde; girisimler, projeler veya sosyal
sorumluluk projeleri bir kitlesel fonlama platformunda yayinlanir, sosyal medyada tanitimi yapilir
ve belirli bir siirede ihtiyaci olan finansmani elde etmeye ¢alisir (Hossain ve Oparaocha, 2017: 3-4).
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Kitlesel fonlama, tarihi ¢ok eski donemlere dayanan; fakat giiniimiiz toplumunda, internet aracilig
ile kullanim1 son donemlerde yayginlasan bir sistemdir. Gegmiste bazi iinlii sanatcilarin belirli
odiiller vererek sanat faaliyetlerine kaynak sagladigi goriilmiistiir.  Alexander Pope, Mozart ve
Antonio Guadi gibi sanatgilarin bu yontemi kullandiklar1 bilinmektedir (Poblet, 2014: 177; Kallio
ve Vuala, 2020: 222-223). Terim olarak kitlesel fonlamaya rastlanan ilk platform ise Fundaviog
isimli platformdur. Bu platform giinlimiizde Diinya’da ve Tirkiye’de bulunan birgok kitlesel
fonlama platformuna oncii olan ve benzer sistemler ile ¢alisan bir kitlesel fonlama platformudur.
Daha sonrasinda ise hala yaygin olarak kullanilan Indiegogo, Kickstarter gibi platformlarin
kurulusu ile kitlesel fonlama yayginlagsmaya baslamistir (Zhao, Harris, Lam, 2019: 2-3).
Tiirkiye’de kitlesel fonlamanin ilk uygulamasi “projemefon” adli platformdur. Bu platform daha
sonra Crowdfon adini almistir. Daha sonrasinda Tiirkiye’de Fongogo, Arikovani, Bulusum gibi
odiil tabanli kitlesel fonlama platformlar1 hayata gegmistir (Cubukeu, 2017: 163-164). Ulkemizde
paya dayali kitlesel fonlama yasal mevzuatin uygun olmamasindan dolay1 6diil tabanh kitlesel
fonlamaya kiyasla daha yeni bir alandir. 2019 yilinda “Paya Dayal1 Kitle Fonlamas1 Teblig Taslag1”
‘nin yayimlanmasinin ardindan iilkemizde paya dayali kitlesel fonlamanin da 6nii acilmistir. Bu
diizenleme sonrasinda Tiirkiye’de bircok paya dayali kitlesel fonlama platformu kurulmustur
(Sahinoglu, 2019: 84). Bu platformlarin en eskisi 2021 yilinda kurulmustur. Dolayisiyla bu
platformlar, platformlardaki projeler, paya dayali kitlesel fonlamanin Tiirkiye’deki durumu,
yatirimet ve girisimei tercihleri ile ilgili yapilan arastirma sayis1 oldukca azdir. Ulkemizde yeni olan
bu alanin arastirilmasi, alanin hem akademik hem de sektorel agidan gelismesi i¢in gereklidir. Paya
dayal1 kitlesel fonlamanin geligsmesi girisimcilerin finansman kaynagi elde etmesini saglayacaktir

Literatiir "de kitlesel fonlamada sektorel olarak projelerin analiz edilmesine odaklanan olduk¢a az
calisma bulunmaktadir. Mamonov Malaga, Rosenblum (2017), calismasinda Amerika’da Jobs
yasasi sonrasinda Amerika’da hizla gelisen kitlesel fonlama alaninda proje yayinlayan girisimlerin
sektorlerine yonelik bir calisma gergeklestirmistir. Bu ¢aligmada Amerika’da Emlak sektoriiniin
caligmanin kapsadigi kitlesel fonlama seklinde en basarili sektdr oldugu sonucuna ulagilmistir.
Mollick (2014), calismasinda 48500’den fazla o6diil tabanli kitlesel fonlama projesini belirli
alanlarda incelemis ve kisisel baglantilarin, proje Kalitesinin projenin basarisini etkiledigi ve
cografyanin da proje tiirlerini etkiledigi sonucuna ulasmistir. Sakarya ve Bezirgan (2018),
caligmalarinda Tirkiye’deki odiil tabanli kitlesel fonlama platformlar1 ve Kickstarter adli kitlesel
fonlama platformunun karsilastirmasini yapmuglardir. Platformlardaki projelere dair verilerin
toplanmasi ile gerceklestirilen calismada Tiirkiye’de en ¢ok ragbet gdren sektdriin film, video
sektorii oldugu, projelerin bagar1 oraninin %29 oldugu ortalama proje basi 144 dolar fon toplandig:
sonucu ortaya ¢ikmistir.

Bu calisma heniiz gelismemis olan kitlesel fonlama literatiiriine katkida bulunmak amaclanmistir.
Bu kapsamda oncelikle kitlesel fonlamaya yonelik kavramsal cerceve ¢izilmis ve Kkitlesel
fonlamanin isleyisi, tiirleri iizerinde durulmustur. Daha sonra kitlesel fonlama platformlarinin
kategori bazli incelenmesine yonelik bulgularin yer aldig1 boliime yer verilmistir.

2. Kitlesel Fonlama

Girisimciler piyasaya giris asamasinda bir¢cok finansman kaynagi kullanma olanagina sahiptir.
Gecmisten giliniimiize finansman olanaklari ¢esitlenerek artmaktadir. Girisimciler geleneksel olarak
baslangi¢c asamasinda; bireysel kaynaklari, aile ve arkadaslari, bankalar, risk sermayesi sirketleri ve
melek yatirimcilar gibi finansman kaynaklarindan faydalanmaktadir. Fakat bu geleneksel finansman
kaynaklarinin beklenen fon miktarimi karsilayamamasindan dolayr alternatif finansman
kaynaklarina ihtiya¢ dogmustur (Tulum ve Burak, 2019: 14). Degisen pazar kosullart girisimcileri,
hayatta kalmak igin yeni yatirim yapacaklari alanlar1 aramaya dogru yoneltmistir. Sanal ortamlarda
is yapma kiiltlirii girisimciler arasinda yayginlastik¢a, gerek fon bulma ve gerekse yatirnm yapma
yontemleri de degismeye baslamistir (Bozkurt ve Giimiis, 2022). Is siirekliligini saglamak ve gevik
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organizasyonlar olmak girisimcilerin basarisindaki kritik faktor olmustur(Yurt ve Sentiirk, 2022).
Giliniimiizde bilgi ve iletisim teknolojilerinde yasanan onemli gelisimler yasamin her alani gibi
finans alaninda da yeni gelismelere Oonayak olmustur. Alternatif finansman kaynaklarmin yeterli
gelmemesi ile dogan, girisimciler i¢in yeni finansman kaynagi ihtiyaci, bilgi teknolojilerindeki
gelismeler sayesinde doldurulmustur. Bu ihtiya¢g ve gelismeler sonrasinda ortaya cikan yeni
finansman kaynagi Kkitlesel fonlama sistemidir (Cihangir, 2018: 158). Yeni olarak tanimlanan
seylerin, ekonomik ve toplumsal olarak deger olusturmasi yenilik¢iligin  temel
gereksinimidir(Gtlliice, Bozkurt, Merig, 2017). Kitlesel fonlamada ekonomik ve sosyal yonden
deger olusturabilecek yenilik¢i bir yaklasimin iiriinii olarak orta ¢ikmis bir finansal kaynak olarak
degerlendirilebilir.

Kitlesel fonlama ile ilgili literatiirde ¢esitli tanimlar verilmistir. Kitlesel fonlama kavrami literatiire
Ingilizce “crowdfounding” kelimesinden tiiretilerek girmistir. Bu kelimenin Tiirk¢e ’deki birebir
karsilig1 ise “kalabalik fonlamasidir (Cubuk¢u, 2017:156). Gierczak, Bretschneider, Haas, vd.,
(2016:20)’ne gore kitlesel fonlama; ¢ok sayida sermaye saglayicidan (kitle) finansal kaynak
toplama iglemidir. Lambert ve Schwienbacher (2010: 5) * in yaptiklari tanim literatiirde kabul géren
tanimlardan birisidir. Buna gore kitlesel fonlama, bagis seklinde veya 6diil, oy hakki karsiliginda
finansman kaynag1 saglanmasina yonelik acik cagridir.

Mollick (2014: 2), kitlesel fonlamay1 girisimcilik baglaminda tanimlamistir. Bu tanima gore
kitlesel fonlama; kiiltiirel, sosyal ve kar amac1 giitmeyen girisimci bireylerin ve gruplarin, standart
finansal aracilar olmaksizin, internet kullanan ¢ok sayida bireyden nispeten kiigiik katkilar alarak
girisimlerini finanse etme ¢abalarini ifade eder.

Kitlesel fonlama sistemi son yillarda popiilaritesi olduk¢a artan bir kavramdir (Short, Ketchen,
McKenny vd., 2017: 150). Her ne kadar ayni isimle olmasa da kullanimmin ¢ok eski tarihe
dayandig1 da bilinmektedir. Internetin var olmasindan ¢ok once kitlesel fonlama sistemi 1200’lii
yillar ile 1800’1 yillar arasinda nakliyede kullanilmistir ve en eski risk yonetimi bigimlerinden
birisidir. Tiiccarlar ve nakliye sirketleri arasinda kargonun kaybolmasi durumunda herkesin kaybin
bir kismin1 6dedigi, kargo gilivenli bir sekilde ulastiginda ise herkesin kardan kendi paymi aldigi
garanti anlagsmalar1 kitlesel fonlamanin ilk uygulamalari olarak goriilebilir (Kallio ve Vuola, 2020:
221).

Giliniimiizde 2000’den fazla kitlesel fonlama platformu vardir. Bunun olmasini saglayan ana
gelismelerden birisi ise ABD’de 2012 yilinda ¢ikan JOBS kanunudur. Bu kanunda kitlesel fonlama
icin yapilan diizenlemeye gore bir sirket 12 ay boyunca 1 milyon dolar toplayabilir ve sirketin para
topladigi(yatirrmer) kisilerin akreditasyonunun bulunmasina ihtiya¢ yoktur (Unsal, 2017; Caglar,
2019: 22). Kitlesel fonlama sistemi diinyada 2008 yilindan itibaren yiiksek oranda kullanilmaya
baglanmigtir. Tirkiye’de ise kitlesel fonlama sisteminin uygulanmast 2010 yilindan sonra
yayginlagmaya baglamistir. Bu donemden once de Tiirkiye’de kitlesel fonlamaya benzer
uygulamalar yapildigi bilinmektedir. Bagislar ile yapilan camiiler, imece kiiltiirii ile yapilan
uygulamalar Tiirkiye’de kitlesel fonlama sistemi ile 6zdeslestirilebilecek uygulamalardir (Cavus,
2020: 80).

Tiirkiye’de gercek anlamda kitlesel fonlamanin ilk uygulamas: ise CrowdFon adli kitlesel fonlama
platformu kurulduktan sonra baglamistir. Bu kitlesel fonlama girisimi sonrasinda Tiirkiye’de
FonGoGo, Arikovani, Bulusum, Fonlabeni gibi birgok kitlesel fonlama platformu hayata ge¢mistir
(Cubuk¢u, 2017: 163-164). Tirkiye’de kitle fonlamas: ile ilgili ilk yasal diizenleme 5 Aralik
2017°de “Baz1 vergi kanunlar ile diger bazi kanunlarda degisiklik yapilmasina dair kanun” ile
yapilmistir. Bu kanun ile kitlesel fonlama Tiirkiye’de yasal hale gelmistir. Ikincil bir diizenleme ise
SPK tarafindan Ocak 2019°da “Paya Dayali Kitle Fonlamas1 Teblig Taslag1 (III-35/A.1)” ad1 ile
yaymlanmistir (Sahinoglu, 2019: 84). Son olarak 2021°de son diizenlemeyi bor¢lanmaya dayali
kitlesel fonlama sistemini de i¢ine alacak sekilde degistiren “Kitle Fonlamasi Tebligi (IIT — 35/A.2)”
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yirtirlige girmistir (Ural, 2022: 64). Yasal diizenlemeler ile birlikte Tiirkiye’de paya dayali kitlesel
fonlama platformlarinin agilmasi i¢in engel kalmamistir. Giinlimiizde SPK’ya kayitli 13 adet paya
dayal1 kitle fonlama platformu bulunmaktadir (SPK, 2023).

3. Kitlesel Fonlama isleyisi ve Siirecleri

Kitlesel fonlama sisteminin temel olarak 3 ana paydasi bulunmaktadir. Bu ana paydaslarin arasinda
ise belirli baglantilar bulunmaktadir. Kitlesel fonlama platformlari, girisimcilerin fikirlerini Kitlelere
duyurup fon istemesine olanak saglamaktadir. Kitlesel fonlama platformlar: girisimcilerin fikirlerini
duyurur, bu sayede fon saglayicilar i¢in girisimlerin fikirlerine yatirim yapma olanagi saglarlar. Fon
saglayicilar kitlesel fonlama platformlarinda bulunan projeleri analiz eder ve begendikleri ve
inandiklar1 projelere yatirim yaparlar. Ayrica fon saglayicilar inandiklar1 ve begendikleri projelerin
daha basarili olabilmesi i¢in tavsiye verme egilimindedirler. Girisimciler ise fon saglayicilara
kendilerine saglanan fon karsiliginda belirli seyler sunmaktadirlar. Bunlar 6diil, hisse senedi, gelir
yiizdesi vb. olabilmektedir. Girisimciler kitlesel fonlama platformuna proje basari ile sonlandiktan
sonra toplanan fonun yiizdesel olarak belirli miktarin1 6deme taahhiidiinde bulunurlar (Valanciene
ve Jegelevicuite, 2014: 602).

Sekil 1: Kitle Fonlama Siireci(Hemer, 2011: 10)

Odiillerin Dagitimi

v
g \ {
Girigimciler Platform go?l 1
aglayicilar
L glay
—— Bilgi ve iletisim 1
——>  Para Banka ve Odeme € Par]  —
________ > Odiiller saglayicilar

Meyskens ve Bird (2015: 157)’e gore kitlesel fonlama siireci bes asamadan olugmaktadir. Buna
gore sirast ile girisimei kampanyasint hazirlar, daha sonra girisimci kampanyasini yayinlayacak
platformu secer daha sonra toplanan para projeye aktarilir, son olarak ise kampanya baslangicinda
fon saglayicilara taahhiit edilen 6diiller bu kisilere dagitilir.

Sekil 1: Meyskens ve Bird’ iin Kitlesel Fonlama Siireci

Girisimci Proje igin Girisimci Toplanan para Odiiller fon
kampanyay1 platform sosyal projeye saglayicilara
hazirlar secilir medyada fon aktarilir dagitilir

saglayicilardan
destek arar
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Kitlesel fonlama diger girisim finansmani tilirlerine benzemektedir. Digerlerinden fark: ise kitlesel
fonlamada her sey cevrimigi olarak gerceklesir. Kitle fonlama siirecinde ilk adim girisimcinin
kampanyay1 hazirlamasidir. Daha sonra girisimci fonlar1 toplamak i¢in uygun bir platform seger.
Platformu segtikten sonra girisimci, fon saglayicilar ig¢in ddiillerin tiiriinii ve diizeyini belirler.
Kampanya baslamadan girisimci kampanyay1 sosyal medyada duyurur ve kampanya siiresince
sosyal medyada aktif kalmak zorundadir. Sonrasinda girisimci elde ettigi paray1 projeye aktarir ve
gerekli odiilleri fon saglayicilara dagitir.

4. Kitlesel Fonlama Tiirleri

Giliniimiizde kitlesel fonlama internetin yayginlasmasi ile en ¢ok kullanilan finansman
kaynaklarindan birisi haline gelmistir. Kitlesel fonlamanin, kitlesel fonlama platformlar: tarafindan
uygulanan belirli tiirleri bulunmaktadir. Giiniimiizde genellikle kitlesel fonlamada 4 ayri tiir
kullanilmaktadir. Bu tiirler; 6diil tabanl kitle fonlamasi, bagis tabanli kitle fonlamasi, bor¢ tabanl
kitle fonlamas1 ve paya dayali kitle fonlamasidir. Yakin zamanlarda diinyada biiylik gayrimenkul
projelerini finanse etme imkani sunan gayrimenkul kitle fonlamasi da ortaya ¢ikmistir (Herve ve
Schwienbacher, 2018: 3). Genellikle kullanilan 4 6nemli tiiriin yaninda kitlesel fonlamada, telif
hakki kitle fonlamasi da kullanilan tiirler arasinda bulunmaktadir. Kitlesel fonlama sisteminde
tiirler; finansal olmayan kitlesel fonlama ve finansal kitlesel fonlama seklinde siniflandirilabilir.
Kitlesel fonlama tiirleri bu siniflamaya gore, fon saglayanlarin finansal geri doniis alip
almamalarina gore siniflandirilir (Massolution, 2015: 40).

Paya Dayali Kitlesel Fonlama: Paya dayali kitlesel fonlama veya diger adi ile hisse tabanli kitle
fonlamasi; girisimcinin bir sirketteki 6z sermaye, tahvil vb. hisseleri internet ortaminda bulunan
kitlesel fonlama platformlarinda agik finansman cagrisina ¢ikarak, gorece kiiciik bir yatirimci
grubuna sattigt finansman yontemidir (Ahlers vd., 2013: 8). Paya dayali kitlesel fonlama
girisimcilere genis bir yatirimer agindan girisim hissesi karsiliginda ek finansman elde edilmesini
saglamaktadir (Ralcheva ve Roosenboom, 2020: 3- 9).

Odiil Bazh Kitlesel Fonlama: Odiil bazh kitlesel fonlama da fon saglayicilar, kitlesel fonlama
kampanyasi1 esnasinda toplanan fonlar ile iiretilecek {iriin veya girisimcinin saglayacagi herhangi
farklh 6diil karsiliginda kitlesel fonlama projelerine fon saglamaktadirlar (Massolution, 2015: 41-
43). Odiile dayal kitlesel fonlama da tesekkiir notu, kitap armagani, kitabin 6nsiiziinde bulunmak,
filmin tanitiminda bulunmak, {riiniin 6nalim hakkina sahip olmak gibi ddiiller verilmektedir.
Onalim hakki fon saglayicilarin kampanya sonucunda iiretilecek iiriinii piyasaya ¢ikmadan once
elde etmesi seklinde olmaktadir (Fettahoglu ve Khusyan, 2017: 508). Odiil bazli kitlesel fonlama da
projeler genellikle kar amaci giitmekte ve fon saglayicilar bu projelere 6diil motivasyonu ile
desteklemektedir (Anbar, 2020: 244). Diinyada 6diil tabanli kitlesel fonlamanin en énemli 6rnegi
KickStarter’dir (Kraus, Richter, Brem vd., 2016: 15). Tirkiye’ de ise FonGOGO en ¢ok bilinen
orneklerinden birisidir.

Bagis Bazli Kitlesel Fonlama: Bagis bazli Kitlesel fonlama, kampanya sahiplerinin herhangi bir
finansal getiri beklentisi olmadan ¢agriya ¢iktigit ve fon saglayicilarin da somut bir fayda
beklemeden, sadece hayir amagh fon sagladig: kitlesel fonlama tiiriidiir (Massolution, 2015: 41).
Kitlesel fonlama platformunun, bagis¢1 ve proje sahibinin arasindaki kopriiniin kurulmasini
saglamasi ile bagis temelli kitlesel fonlama geleneksel bir yardim kampanyasindan ¢ok daha
fazlasidir (Rijanto,2018: 80). Diinyada en oOnemli 6rnegi GoFundMe adli platformdur. Bu
platformda kurulusundan bugiine 3 milyar dolar bagis toplanmistir (gofundme, 2022).

Bor¢ Tabanli Kitlesel Fonlama: Borg¢ tabanli kitlesel fonlama temel olarak girisimcinin, fon
saglayicilarin sagladiklar1 fonun iizerine sabit bir faiz eklenerek geri 6demesi ile gerceklesmektedir.
Bor¢ tabanli kitlesel fonlamada, kitlesel fonlama soézlesmelerine her zaman faiz dahil
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edilmemektedir (Massolution, 2015: 43). Geleneksel bankalarin aradan g¢ekilmesinin komisyon

giderlerinin, dosya masraflarinin, isletim ftcretleri maliyetlerinin minimuma inmesine olanak
saglamaktadir (Isler, 2014: 57).

Telif Hakki ve Gayrimenkul Kitle Fonlamasi: Telif hakki kitle fonlamasinda fon saglayici, sagladigi
fon karsiliginda girisimcinin gelirlerinin belirli bir yiizdesini veya sabit bir miktarin1 elde edecegi
bir sozlesme imzalamaktadir. Bu islem genellikle girisimlerin telif hakki ile elde ettigi gelirler ile
yapilmaktadir (Massolution, 2015: 45). Gayrimenkul kitle fonlamasi, gayrimenkul gelistiricileri ve
proje sahiplerinin, internet tabanl kitlesel fonlama platformlarinin kullanimi ile genis bir kitleden
kiiciik miktarlarda sermaye topladigi bir siirectir (Montgomery, Squires, Syed vd., 2018: 597;
Maarbani, 2015). Gayrimenkul kitle fonlamasi platformlarimin kullanimi1 sonucunda gayrimenkul
gelistiricileri aracilar1 ortadan kaldirmaktadir (Montgomery vd., 2018). Gayrimenkul kitle
fonlamasinda Realty Mogul, Realty Shares, iFunding ve Patch of Land gibi kitle fonlama
platformlar1 hizmet vermektedir (Vogel ve Moll, 2014: 7).

5. Arastirmanin Amaci ve Yontemi
5.1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin amaci Tirkiye’de yeni bir fonlama sistemi olan kitlesel fonlama sisteminin
iilkemizde geg¢misten giiniimiize olan durumunu gostermek ve iilkemizde bulunan paya dayali
kitlesel fonlama platformlarmin kategori bazli incelemesini yapmaktir. Ulkemizde resmi olarak
2021 yilinda yasallasan paya dayali kitlesel fonlama platformlar1 hizla biiyiimekte ve bu
platformlarda birgok girisim fon toplamaktadir. Hangi kategorilerdeki girisimlerin kitlesel
fonlamaya daha uygun oldugunun goriilmesi, girisimin kitlesel fonlama sistemi iizerinden fon
toplama kararinda etkili olacaktir. Ayrica platformlardaki ortalama yatirimci sayisi ve ortalama
toplanan fon miktari, girisimlerin toplamak istedikleri fon miktarina gére hangi platformu tercih
edecekleri kararmma katkida bulunabilir. En yiiksek fon toplayan girisimlerin topladiklar1 fon
miktarlari, girisimciler i¢in hangi noktaya kadar fon toplanabileceginin gostergesi olabilir ve bu
girisimlerin basarisinin nedenlerinin incelenmesi sonucunda basarili girisimler hakkinda daha dogru
yorumlamalar yapilabilir. Bundan dolay1 ¢alismada en yiiksek miktarda fon toplayan girisimlerde
ele alimustir.

5.2. Arastirma Yontemi ve Veri Seti

Bu caligma nitel arastirma tekniklerinden dokiiman analizi teknigi kullanarak yapilmistir. Calisma
durum tespiti yapmaya yoneliktir. Calismanin amacina uygun olarak Tiirkiye’de bulunan kitlesel
fonlama platformlar1 incelenmistir. Bu c¢alismada incelenen kitlesel fonlama platformlari;
Fongogo(Paya dayal1), Fongogo(ddiile dayali), Fonangels, Fonbulucu ve Startup Burada’dir.
Tiirkiye’de bilinyesinde proje bulunduran 6 platform bulundurmaktadir. Calismada incelenen
platformlar disindaki platformlar; Ecofolio, Efonla ve Basefunder adli platformlardir. Bu
platformlarda toplamda sadece 6 proje basarili olabilmistir. Incelenen 4 platformda basarili proje
sayis1 ise 99°dur. Bu ¢aligma Tiirkiye’deki paya dayali kitlesel fonlama 6rnekleminin Kasim 2023
tarihi itibari ile %94’ tinii temsil etmistir. Bu ¢alismanin tiim verileri de bu tarihe kadar olan verilerle
siirhdir.
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6. Bulgular

Tablo 1°de Tiirkiye’de bulunan kitlesel fonlama platformlar1 incelenmistir. Incelenen kitle fonlama
platformlarindan 4’ii paya dayali platformlardir. Fongogo ise ddiile dayali olan tek platformdur.
Paya dayali kitlesel fonlama platformlarinin 2021 ve 2022 yillarinda kuruldugu goriilmektedir.
Fongogo ise 2013 yilinda kurulmustur. Bu platformlarda komisyon iicretleri %7 ile %10 arasinda
degismektedir. En yiliksek komisyon ficreti alan platformlar %10 ile Fongogo (&dil) ve
startupburada’dir.

Tablo 1: Tiirkiye’deki Kitlesel Fonlama Platformlar:

Platformlar Fonangels  StartupBurada Fongogo (Pay) Fonbulucu  Fongogo (Odiil)
Kurulus tarihi 2022 2021 2022 2021 2013
Platform tipi Pay Pay Pay Pay Odiil
. - . 5.000 20.000

Listeleme Ucreti Yok 5250 +KDV +KDV Yok

. . %10(genel)

0, 0 0, 0,

Komisyon iicreti %7+KDV %10 %7.5+KDV %8+KDV %5(STK)
Azami kampanya .. . . . .
siiresi 60 giin 60 giin 60 giin 60 giin 60 giin
Ortalama kampanya ¢, 45giin 60 giin 24,2 giin X
suresi
Ortalama Yatinimer 5495 4593 455,5 1392,01 X
Sayisi
Toplam yatirimer 6593 2756 1822 107185 X
sayisl
Toplam listelenen 15 7 9 93 437
kampanya sayist
Basarili kampanya 12 6 4 77 423
sayisi
Basarisiz kampanya 2 0 5 12 0
sayis1
Devam eden 1 1 0 4 14
kampanya sayist
Toplam toplanan fon — ¢0 459 578 25 613.366 6.618.622 430914039  9.587.283
miktari(TL )
Ortalama fon miktari 5704939 4.268.894 1.654.655 5.596.286 22664

Listeleme Ticreti bazi platformlarda bulunmazken en yiiksek listeleme iicreti alan platform,
Fonbulucu’da listeleme iicreti 20.000 TL+ KDV dir. Azami kampanya siiresi tiim platformlarda 60
giindiir. Kampanyalarin Fonbulucu ’da 24,2 giin ’de basartya ulastigi goriilmektedir. Ortalama
yatirimcr sayisi; Fonangels, StartupBurada, Fongogo (Pay)’da 549,5, 459,3 ve 455,5 iken
Fonbulucu’daki bir projeye yatirnm yapan ortalama kisi sayist 1392,01°dir. Platform {iizerinden
yatirirm yapmis toplam yatirimcr sayisi incelendiginde en yliksek yatirimci sayisina 107185
Fonbulucu’nun sahip oldugu goriilmektedir. En diisiik toplam yatirimci sayisina ise 1822 kisi ile
Fongogo(pay) sahiptir.

Fonbulucu’da giiniimiize kadar toplam 93, kampanya listelenmistir. Bunlarin 4’4 hala devam
ederken 12 kampanya basarisizlikla sonuglanmistir. Basar1 ile sonuglanan kampanyalardan,
girisimciler toplam 430.914.039 TL finansman kaynagr elde etmislerdir. Startupburada
platformunda listelenen ve basarili olan girisimler ortalama olarak 5.596.286TL fon elde
etmektedir.

Fongogo (pay) platformunda toplam 9 kampanya listelenmistir. 5 kampanya basarisizlik
sonuglanmis, 4 kampanya ise basari ile sonuclanmistir. Basari ile sonuglanan kampanyalardan
girisimciler toplam 6.618.622TL finansman kaynagi elde etmislerdir. Fongogo (pay) platformunda
listelenen ve basarili olan girisimler ortalama olarak 1.654.655TL fon elde etmektedir.
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Fongogo (6diil) platformunda 437 kampanya listelenmis, bunlarin 423°{i basar1 ile sonuglanmis
14’1 devam etmektedir. Basarisiz kampanya bulunmamasinin nedeni, basarisiz kampanyalarin web
sitesinden silinmesidir. Basar ile sonuglanan kampanyalardan proje sahipleri toplam 9.587.283 TL
finansman kaynagi elde etmislerdir. Fongogo (6diil) platformunda listelenen ve basarili olan proje
sahipleri ortalama olarak 22. 664TL fon elde etmektedir.

StartupBurada platformunda 7 kampanya listelenmis, bunlarin 6’s1 basarili 1’1 basarisiz olmustur.
Basari ile sonuglanan kampanyalardan girisimciler toplam 25.613.366 TL finansman kaynag elde

etmislerdir. Startupburada platformunda listelenen ve basarili olan girisimler ortalama olarak
4.268.894 TL fon elde etmektedir.

Fonangels platformunda 15 kampanya listelenmistir. Bu kampanyalarin 2’si basarisizlikla
sonuclanmig 1 kampanya ise devam etmektedir. Basar1 ile sonug¢lanan kampanyalardan,
girisimciler toplam 68.459.278 TL finansman kaynagi elde etmislerdir. Fonangels platformunda
listelenen ve basarili olan girigsimler ortalama olarak 5.704.939 TL fon elde etmektedir.

Tablo 2. Tiirkiye’deki Odiil Tabanh Kitle Fonlama Platformunun Kategori Bazh incelenmesi

Kategoriler ~ Toplam Basarili Basarisiz Devam eden Toplanan Bagis Ortalama bagis
proje proje projes proje miktar1 (TL) miktar1 (TL)
Cevre 18 18 0 0 411.300 22.850
Dans 3 3 0 0 33.240 11.080
Egitim 75 74 0 1 1.943.310 26.240
Film 218 211 0 7 4.982.352 23.630
Yeme Igme 6 6 0 0 351.545 58.595
Kiiltiir 41 39 0 2 604.880 15.509
Sanat
Miizik 16 16 0 0 393.499 24.593
Saglik, 11 11 0 0 382.780 34.798
Giizellik
Spor 5 5 0 0 66.115 13.223
Moda, 2 2 0 0 38.780 19.390
Tasarim
Teknoloji 7 5 0 2 242.553 48.510
Gezi 3 3 0 0 44,740 14.913
Yayincilik 6 5 0 1 92.189 18.437
Diger 26 25 0 1 441.300 17.652
Toplam 437 423 0 14 9.587.283 22.664
* Fongogo (6diil) kitlesel fonlama platformunda basarisiz projelere dair bilgi
bulunmamaktadir.

Tablo 2.’de goriildigii tizere 6diil tabanl kitlesel fonlama platformu Fongogo, paya dayali Kitlesel
fonlama platformlarindan ¢ok daha once kurulmustur. Paya dayali kitlesel fonlamaya gore odiil
tabanli platformlarda fonlanan proje tiirlerindeki farkliliklarin ve toplanan bagis miktarlarindaki
farkliliklarin goriilmesi aragtirma icin gerekli oldugu diisiiniilmiistiir. Tabloda Tiirkiye’de bulunan
odiile dayal1 kitle fonlamasinin kategori bazli incelemesi yapilmistir. Tiirkiye’de ddiile dayal kitle
fonlamasinda 5 ve tizeri kampanya sayisina sahip tek platform Fongogo’ dur. Bu sebeple tablo
Fongogo platformundaki veriler {lizerinden derlenmistir. Platformda; cevre, dans, egitim, film,
yeme-i¢me, kiiltiir-sanat, miizik, saglik-Giizellik, spor, moda-tasarim, teknoloji, gezi, yaymcilik ve
diger isminde 14 adet kategori bulunmaktadir.

Egitim kategorisinde 1, film kategorisinde 7, kiiltiir sanat kategorisinde 2, teknoloji kategorisinde 2
yayincilik ve diger kategorisinde ise 1 proje hala devam etmektedir. Platformda basarisiz projeler
ile ilgili veri bulunmamaktadir. Odiile dayali kitle fonlamasinda en g¢ok projenin icerisinde
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bulundugu kategori 218 proje ile film kategorisidir. Bunu 75 proje ile egitim kategorisi, 41 proje ile
kiiltlir-sanat kategorisi takip etmektedir. En az projenin listelendigi kategoriler ise 2 proje ile moda,
3 proje ile gezi ve 5 proje ile spor kategorisidir.

En yiiksek destek toplayan kategoriler; 4.982.352 tl ile film kategorisi, 1.943.310tl ile egitim
kategorisi ve 604.880 tl ile kiiltiir-sanat kategorileridir. En diisiik destek ise 33.240 ve 38.780 TL
destek ile dans ve moda-tasarim kategorisine yapilmuistir.

Ortalama destek miktar1 kategorilerde destek alan girisimlerin ortalama olarak aldiklar1 destek
miktarin1 gostermektedir. Ortalama destek miktar1 en yiiksek olan kategoriler yeme-igme ve
teknoloji kategorileridir. Yeme igme ve teknoloji kategorilerine ortalama destek miktar1 58.595 ve
48.510 TL’dir. Ortalama destek miktar1 en diisiik olan kategoriler dans ve spor kategorileridir. Dans
ve spor kategorilerine ortalama destek miktar1 11.080 ve 13.223 TL’dir. Odiile dayal: kitle fonlama
projelerinin ortalama olarak 22.664 TL destek aradig1 goriilmektedir.

Tablo 3: Fongogo(pay) Kitle Fonlama Platformunun Kategori Bazh incelenmesi

++Kategoriler Toplam Basarili Basarisiz Devam  Eden Top. +*Toplanan  Fon
Proje Proje Proje Projeler Yatirimet Miktari (TL)

Tarim 1 1 0 0 963 2.400.000
Ulastirma 2 1 1 0 408 1.158.622

Finans 2 2 0 0 451 3.060.000

Saglik 2 0 2 0 0 0

Pazarlama 1 0 1 0 0 0

Egitim 1 0 1 0 0 0

Toplam 9 4 5 0 1822 6.618.622

*Toplanan fon miktar1 kismina girisimecinin kampanya sonucu eline gegen fon miktari yazilmstir. Tiirkiye’de kitlesel fonlama sistemi yonetmeligine
gore, bir kitlesel fonlama kampanyasinda girisim hedefledigi fon miktarimin %20 kadar iistiinde fon toplama hakkina sahiptir. Bunun iizerinde
toplanan fonlar yatirimciya iade edilmektedir.

=#Kategoriler platform tizerinde listelenen girisimlerin kampanya sayfasinda yer alan ilk kategori bilgisine gore diizenlenmistir.

Tablo 3’de Fongogo platformunun kategori bazli incelemesi yapilmistir. Fongogo platformunda
toplamda 9 proje bulunmaktadir. Tarim kategorisinde 1 proje bulunmaktadir. Bu proje basari ile
sonuclanmistir. Projeye 963 kisi yatirim yapmis ve girisim 2.400.000 TL finansman kaynag: elde
etmistir. Ulastirma kategorisinde 2 proje bulunmaktadir bu projelerden 1 tanesi basarili 1°1 ise
basarisizlikla sonu¢lanmistir. Basar1 ile sonuglanan projeye 408 kisi yatirim yapmis ve girigim
1.158.622 TL finansman kaynagi elde etmistir. Finans kategorisindeki 2 projede basar ile
sonuglanmis. Bu projelere 451 kisi yatirnm yapmis ve girisimler 3.060.000 TL finansman kaynagi
elde etmislerdir. Saghk kategorisindeki 2, pazarlama kategorisindeki 1, egitim kategorisindeki 1
proje basarisiz olmustur. Fongogo’da listelenen projelerden 4’ basari ile 5’ i ise basarisizlikla
sonuglanmistir. Bagarili projelere 1822 yatirimci 6.618.622 TL yatirim yapmustir.

Tablo 4: Startup Burada Kitle Fonlama Platformunun Kategori Bazh incelenmesi

Kategorilerss Toplam Basarili Basarisiz Devam Eden Toplam Toplanan Fon
Proje Proje Proje Projeler Yatirimel Miktari(TL)*

Yazilhim 2 2 0 0 816 8.386.250
Teknoloji 1 1 0 0 474 2.799.999
E-ticaret 1 1 0 0 517 4.937.417
Mobil uygulama 2 2 0 0 949 9.489.700
Otomotiv 1 0 0 1 X X

Toplam 7 6 0 1 2756 25.613.366

*Toplanan fon miktar1 kismina girisimcinin kampanya sonucu eline gegen fon miktar1 yazilmustir. Tirkiye’de kitlesel fonlama sistemi yonetmeligine
gore, bir kitlesel fonlama kampanyasinda girisim hedefledigi fon miktarinin %20 kadar {istiinde fon toplama hakkma sahiptir. Bunun {izerinde
toplanan fonlar yatirimeiya iade edilmektedir.

+xKategoriler platform {izerinde listelenen girisimlerin kampanya sayfasinda yer alan ilk kategori bilgisine gore diizenlenmistir.
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Tablo 4’te Startupburada platformunun kategori bazli incelemesi yapilmistir. Startupburada
platformunda toplamda 7 proje bulunmaktadir. Yazilim kategorisinde 2 proje bulunmaktadir. Bu
projeler basari ile sonug¢lanmistir. Projelere 816 kisi yatirim yapmis ve girisimler 8.386.250 TL
finansman kaynagi elde etmislerdir. Mobil uygulama kategorisindeki 2 projede basari ile
sonuglanmis. Bu projelere 949 kisi yatirnm yapmis ve girisimler 9.489.700 TL finansman kaynagi
elde etmislerdir. Teknoloji kategorisinde 1 proje bulunmaktadir. bu proje basari ile sonuglanmaistir.
Projeye 474 kisi yatirim yapmis ve girisim 2.799.999 TL finansman kaynagi elde etmistirE-ticaret
kategorisinde 1 proje bulunmaktadir. Bu proje basari ile sonuglanmistir. Projeye 517 kisi yatirim
yapmis ve girisim 4.937.417 TL finansman kaynagi elde etmistir. Otomotiv kategorisindeki 1
projenin ise kampanyasi hala devam etmektedir. Startupburada’da listelenen projelerden 6’s1 basari
ile sonuclanmis 1’ i ise devam etmektedir. Basarili projelere 2756 yatirimci yatirim yapmis ve
girisimler 25.613.366 TL finansman kaynagi elde etmislerdir.

Tablo 6: Fonangels Kitle Fonlama Platformunun Kategori Bazh incelenmesi

Kategoriss Toplam Basarili Basarisiz Devam Eden Toplam Toplanan  Fon
Proje Proje Proje Projeler Yatirimet Miktari (TL)#*

Yazilim 7 5 1 1 2670 36.425.816

Yenilenebilir 1 1 0 0 760 4.045.333

Enerji

Egitim 4 3 1 0 1.178 5.880.548

Finanssxx 1 1 0 0 1567 18.820.955

Yapay Zeka 1 1 0 0 200 1.750.000

Medyasss 1 1 0 0 219 1.536.626

Toplam 15 12 2 1 6594 68.459.278

+Toplanan fon miktar1 kismina girisimeinin kampanya sonucu eline gegen fon miktari yazilmistir. Tiirkiye’de kitlesel fonlama sistemi yonetmeligine
gore, bir kitlesel fonlama kampanyasinda girisim hedefledigi fon miktarinin %20 kadar iistinde fon toplama hakkina sahiptir. Bunun {izerinde
toplanan fonlar yatirimciya iade edilmektedir.

=+Kategoriler, platform lizerinde listelenen girisimlerin kampanya sayfasinda yer alan ilk kategori bilgisine gore diizenlenmistir.
=+ Web sitesinde finansal teknoloji kategorisinde yer alan proje tabloda finans kategorisinde gosterilmistir.

=% Web sitesinde Medya, eglence kategorisinde yer alan proje tabloda medya kategorisinde gdsterilmistir.

Fonangels kitle fonlama platformunda toplamda 15 proje bulunmaktadir. Yazilim kategorisinde 7
proje bulunmaktadir. Bu projelerden 5’1 basari ile 1’1 basarisizlik ile sonuglanmistir. Basarili olan
projelere 2670 kisi yatirim yapmis ve girisimler 36.425.816 TL finansman kaynagi elde etmislerdir.
Egitim kategorisindeki 4 projenin 3’ii basar1 ile sonuglanmistir. Bu projelere 1.178 kisi yatirim
yapmis ve girisimler 5.880.548 TL finansman kaynagi elde etmislerdir. Yenilenebilir enerji
kategorisinde 1 proje bulunmaktadir. bu proje basari ile sonuglanmistir. Projeye 760 kisi yatirim
yapmis ve girisim 4.045.333 TL finansman kaynagi elde etmistir. Finans kategorisinde 1 proje
bulunmaktadir. Bu proje basari ile sonuglanmistir. Projeye 1567 kisi yatirim yapmisg ve girisim
18.820.955 TL finansman kaynagi elde etmistir. Yapay Zeka kategorisinde 1 proje bulunmaktadir.
Bu proje basart ile sonuglanmistir. Projeye 200 kisi yatirrm yapmis ve girisim 1.750.000 TL
finansman kaynag1 elde etmistir. Medya kategorisinde 1 proje bulunmaktadir. Bu proje basari ile
sonuclanmistir. Projeye 219 kisi yatirim yapmis ve girisim 1.536.626 TL finansman kaynagi elde
etmistir. Fonangels’da listelenen projelerden 12°si basari ile sonuglanmig 2’ si basarisizlikla
sonuclanmis, 1 proje ise devam etmektedir. Basarili projelere toplamda 6594 kisi yatirim yapmis ve
girisimler 68.459.278 TL finansman kaynagi elde etmislerdir.
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Tablo 6: Fonbulucu Kitle Fonlama Platformunun Kategori Bazh incelenmesi

Kategoris+ Toplgm Basa_nh Basar'mz Dé(;/:rr]n Toplam Toplanan Fon
Proje Proje Proje Projeler Yatirimci Miktar1 (TL)*
Biyoteknoloji 9 9 0 0 13022 56.930.760
Denizcilik 2 0 2 0 X X
Diger 5 3 2(1 iptal) 0 4912 20.664.244
Egitim 9 8 1 0 5481 9.240.828
Elektrik,Elektronik 14 13 0 1 19.239 48.113.022
Enerji 4 4 0 0 10.999 63.200.661
Finans 1 1 0 0 2.388 8.640.000
Kozmetik 1 1 0 0 927 4.200.000
Makine,teghizat 8 6 2(1 iptal) 0 8607 26.096.000
Medya 3 1 2 0 899 2.023.565
Oyun 1 1 0 0 1894 7.144.008
Saglik 4 3 1 0 3480 7.928.800
Tarim 9 9 0 0 13539 91.139.600
Ulastirma 2 2 0 0 2943 12.720.512
Yapay Zeka 11 10 0 1 9486 45.298.162
Yazilim 10 6 2 2 7795 27.573.877
Toplam 93 77 12 4 105611 430.914.039

*Toplanan fon miktar1 kismina girisimcinin kampanya sonucu eline gegen fon miktar1 yazilmistir. Tiirkiye’de kitlesel
fonlama sistemi yonetmeligine gore, bir kitlesel fonlama kampanyasinda girisim hedefledigi fon miktarinin %20 kadar
iistiinde fon toplama hakkina sahiptir. Bunun iizerinde toplanan fonlar yatirimciya iade edilmektedir.

xxKategoriler:

>

Her projenin site iizerinden sayfasi ziyaret edilmis ve bulundugu Kkategoriler

incelenmistir.

Birden fazla kategoride bulunan projelerin ilk sirada yer alan kategori bilgisi tabloda ele

alinmistir.

Birden fazla kategoride bulunan projelerin ilk sirasinda diger kategorisi bulunmasi

halinde 2. Siradaki kategori bilgisi tabloda ele alinmigtir.

[k sirada havacilik ve madencilik bulunan projenin proje sayfasi incelenmis ve makine

techizat kategorisine daha uygun goriilmiistiir.

Iklimlendirme, Otomotiv, Yapay Zekd ve Yazilim kategorilerinde bulunan proje
incelenmis ve makine- teghizat iiretimi yapildig1 ve bu iiriiniin yapay zeka ve yazilim ile
kontrol edilebildigi goriilmiistiir. Inceleme sonucunda bu proje makine- teghizat

kategorisinde degerlendirilmistir.

“Iletisim, Haberlesme ve Medya, Eglence” seklinde kategorilendirilmis proje, medya

kategorisinde degerlendirilmistir.

Tibbi bilisim kategorisinde yer alan projenin kategorisi “saglik” olarak degistirilmistir.
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> 1lk sirada tekstil kategorisi olan projenin ise sektdrel olarak tekstil sektoriine yapay zeka

¢cozimi Uirettigi gortilmiis ve yapay zeka kategorisinde degerlendirilmistir.

» Diger, Geri Donilisiim ve Yazilim kategorisinde yer alan proje incelenmis ve projenin
bir kiralama platformu oldugu goriilmiistiir. Inceleme sonucunda yazilim kategorisinde

degerlendirilmistir.

» Cografi Bilgi Sistemleri, Yapay Zeka ve Yazilim kategorisinde yer alan girisim
incelenmis ve gayrimenkul sektoriinde yapay zeka ile karar almayi kolaylastiran bir

yazilim oldugu goriilmiis ve yazilim kategorisinde degerlendirilmistir.

Fonbulucu kitle fonlama platformunda toplamda 93 proje bulunmaktadir. Projelerin kategorileri
incelendiginde en ¢ok proje 14 proje ile elektrik elektronik kategorisinde bulunmaktadir. Yapay
zeka kategorisinde 11, yazilim kategorisinde ise 10 proje bulunmaktadir. En az projenin listelendigi
kategoriler ise 1 proje ile; finans kozmetik ve oyun kategorileridir. Denizcilik, diger, makine-
techizat, medya ve yazilim kategorilerindeki 2’ser, egitim ve saglik kategorilerindeki 1’er proje
basarisizlikla sonuglanmustir. Toplamda 12 proje basarisizlikla sonuglanmistir.  Yazilim
kategorisindeki 2 proje, yapay zeka kategorisindeki 1 proje elektrik elektronik kategorisindeki 1
proje ise devam etmektedir. Toplamda 4 proje kampanyasina devam etmektedir. En fazla
yatirimeinin yatirim yaptigi kategoriler 19.239 kisi ile elektrik-elektronik, 13539 kisi ile tarim ve
13022 kisi ile biyoteknoloji kategorileridir. En az yatinmcinin yatinm yaptigi kategori 899 kisi ile
medya kategorisidir. Fonbulucu {izerinden toplamda 105.611 kisi projelere yatirnm yapmustir.
Girisimcilerin elde ettigi fon miktarlar1 incelendiginde en yiiksek fonun 91.139.600 TL ile tarim
kategorisinde toplandigi goriilmektedir. Tarim kategorisinden sonra 63.200.661 TL ile enerji
kategorisi gelmektedir. Basarili projelere toplamda 105611 kisi yatirim yapmis ve girisimler
430.914.039 TL finansman kaynag elde etmislerdir.

Tablo 7: Tiirkiye’deki Paya Dayal Kitle Fonlama Platformlarimin Kategori Bazh incelenmesi

Kategorilers Toplgm Basa_rlh Basar_lsu Dé&’:? Basa(rol/o())ram Toplam Toplanan Fon
Proje Proje Proje Projeler Yatirrmcr  Miktart (TL)*

Biyoteknoloji 9 9 0 0 100 13.022 56.930.760
Denizcilik 2 0 2 0 0 X X
Diger 5 3 2(1 iptal) 0 60 4,912 20.664.244
Egitim 14 11 3 0 78,58 6.659 15121376
Elektrik- 100
Elektronik 14 13 0 1 19.239 48.113.022
Enerji 5 5 0 0 100 11.759 67.245.994
Finans 4 4 0 0 100 4.406 30.520.955
Makine-teghizat 8 6 2(1 iptal) 0 75 8.607 26.096.000
Medya 4 2 2 0 50 1.118 3560191
Oyun 1 1 0 0 100 1.894 7.144.008
Saglik 6 3 3 0 50 3.480 7.928.800
Tarim 10 10 0 0 100 14.502 93.539.600
Ulastirma 4 3 1 0 75 3.351 13.879.134
Yapay Zeka 13 12 0 1 100 9.876 53.048.162
Yazilim 24 16 4 4 80 13.031 83.613.059
Kozmetik 1 1 0 0 100 927 4.200.000
Toplam 124 99 19 6 83,89 116.783 531.605.305
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*Toplanan fon miktar1 kismina girisimcinin kampanya sonucu eline gegen fon miktar1 yazilmistir. Tiirkiye’de kitlesel
fonlama sistemi yonetmeligine gore, bir kitlesel fonlama kampanyasinda girisim hedefledigi fon miktarinin %20 kadar
iistiinde fon toplama hakkina sahiptir. Bunun {izerinde toplanan fonlar yatirimciya iade edilmektedir.

xxKategoriler, platform {izerinde listelenen girisimlerin kampanya sayfasinda yer alan ilk kategori bilgisine gore
diizenlenmistir. Baz1 girisimlerin kategorilerinde, platformlarin girigimleri farkli isimler ile kategorilendirilmesi nedeni
ile degisiklige girilmistir.

» Paya dayali kitlesel fonlama hakkinda genel tablo olusturma asamasinda fonangels
kitlesel fonlama platformundaki kategorilerde diizenlemeye gidilmistir. Buna gore
yenilebilir enerji kategorisinde bulunan girisim genel tabloya enerji kategorisinde dahil

edilmistir.

» Paya dayali kitlesel fonlama hakkinda genel tablo olusturma asamasinda fongogo
kitlesel fonlama platformundaki kategorilerde diizenlemeye gidilmistir. Buna gore
pazarlama kategorisinde bulunan proje incelenmis ve genel tablo igerisine yazilim

kategorisine dahil edilmesi uygun bulunmustur.

» Paya dayali kitlesel fonlama hakkinda genel tablo olusturma agsamasinda startup burada
kitlesel fonlama platformundaki kategorilerde diizenlemeye gidilmistir. Buna gore
teknoloji kategorisinde bulunan 1 girisim, e ticaret kategorisinde bulunan 1 girisim,
otomotiv kategorisindeki 1 girisim ve mobil uygulama kategorisinde bulunan 1 girisim
yazilim kategorisine dahil edilmistir. Ayrica mobil uygulama kategorisinde bulunan
girisimde incelenmis ve bu projenin yapay zeka kategorisinin igerisinde bulunmasi

uygun bulunmustur.

Tablo 7°de Tirkiye’de bulunan paya dayali kitlesel fonlama platformlarinin kategori bazli
incelemesi yapilmistir. Tabloda bulunan bilgiler; Fonbulucu, Fongogo, startupburada ve Fonangels
adl1 kitlesel fonlama platformlarindan alinmistir. Bu platformlar secilirken, platform igerisinde 5 ve
tizerinde proje bulunmasina dikkat edilmistir. Tiirkiye’de bu platformlar disinda paya dayal kitlesel
fonlama platformlar1 da bulunmaktadir. Fakat toplam proje sayilar1 5’1 gegmemektedir.

Tirkiye’deki paya dayali kitlesel fonlama platformlarinda toplam 124 proje bulunmaktadir.
Projelerin kategorileri incelendiginde en ¢ok proje 24 proje ile yazilim kategorisinde bulunmaktadir.
Bunu 14’er proje ile elektrik-elektronik ve egitim kategorisi takip etmektedir. En az projenin
listelendigi kategoriler ise 1 proje ile; finans kozmetik ve oyun kategorileridir. En fazla basarili
proje bulunan kategoriler Yazilim, elektrik-elektronik ve yapay zeka kategorileridir. Denizcilik,
diger, makine-techizat, medya ve yazilim kategorilerindeki 2’ser, egitim ve saglik kategorilerindeki
3’er, Ulagtirma kategorisinde ise 1 proje basarisizlikla sonuglanmistir. Paya dayali Kitlesel
fonlamada toplamda 19 proje basarisizlikla sonuglanmistir. Yazilim kategorisindeki 4 proje, yapay
zeka kategorisindeki 1 proje elektrik elektronik kategorisindeki 1 proje ise devam etmektedir.
Toplamda 6 proje kampanyasina devam etmektedir. En fazla yatirimcinin yatirim yaptigi
kategoriler 19.239 kisi ile elektrik-elektronik, 14.502 kisi ile tarim ve 13031 kisi ile yazilim
kategorileridir. En az yatinnmcimin yatirnm yaptigi kategori 927 kisi ile kozmetik kategorisidir.
Tiirkiye’de paya dayali kitlesel fonlama ile basarili projelere toplamda 116.783 kisi yatirim
yapmustir. Girisimcilerin elde ettigi fon miktarlari incelendiginde en yiiksek fonun 93.539.600 TL
ile tarim kategorisinde toplandigi goriilmektedir. Tarim kategorisinden sonra 83.613.059 TL ile
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yazilim kategorisi gelmektedir. Girisimler paya dayali kitlesel fonlama ile toplamda 430.914.039
TL finansman kaynagi elde etmislerdir.

Tablo 8: En Yiiksek Fonlanan Projeler

Kategori Proje sayisi Top;l;’alarglgzl(g)eye 5 milyon };IE) |\;1 ;ﬁignpm] elerde Toplam((;())n orant
Biyoteknoloji 3 33 48.000.000 84
E:gm;lk 5 36 32.680.449 68
Enerji 4 80 63.200.661 94
Finans 2 50 27.460.955 90
Makine-

Teghizat 2 25 17.000.000 65
Oyun 1 100 7.144.008 100
Tarim 5 50 84.100.000 90
Ulastirma 1 25 10.200.000 73
Yapay zeka 2 15 27.589.536 52
Yazilim 5 20 52.696.011 63
Diger 1 20 15.054.244 73
Toplam 31 33 268.345.417 50

Tablo 8’de Smilyon TL ve {izerinde fonlanan projelerin yer aldiklar1 kategoriler ve topladiklar1 fon
miktarlar1 yer almaktadir. En fazla yiiksek fonlanan projenin bulundugu kategori yazilim, tarim ve
elektrik elektronik kategorileridir. Bu kategorilerde toplanan fonlarin ¢ogunlugunu yiiksek fonlanan
projelerin olusturdugu goriilmektedir. Enerji kategorisinde toplanan fonun %94’i ve projelerin
%80’lik kism1 yiiksek fonlanan projelerden olusmaktadir. Yiiksek fonlanan projelerin toplam
projeye orani en diisiik olan kategori %15 ile Yapay zeka kategorisidir. Bu kategoride toplanan
fonlarin %52’si yiiksek fonlanan projelerden olugmaktadir. Toplamda projelerin %33’lik kismi1 5
milyon ve iizeri fonlanmistir. Tiirkiye’de kitlesel fonlama ile girisimcilerin elde ettigi fonun
%50’s1ini yiiksek fonlanan girisimler olusturmaktadir.

7. Sonug

Bu calismada Tiirkiye’ de aktif olarak faaliyet gosteren kitlesel fonlama platformlarinin c¢esitli
degiskenlere bagli olarak kategori bazli degerlendirmeleri yapilmistir. Tiirkiye’de arastirmanin
yapildig: tarihte, 11 adet platform SPK tarafindan kitlesel fonlama yapmak tizere yetkilendirilmistir.
Bu platformlardan bazilar1 aktif durumdayken, bazilari ise heniiz kitlesel fonlama faaliyetlerine
baslamamistir. Caligmanin bulgularina gore en fazla yatirimciyr biinyesinde bulunduran platform,
Fonbulucu’ dur. Ayrica bu platform kampanya sayilar1 ve toplanan fon agisindan da en yiiksek
degere sahip platformdur. Platformun kurulmus ilk paya dayali kitlesel fonlama platformu olmasi
ve ge¢miste Odiile dayali kitlesel fonlama faaliyetlerinde bulunmasindan kaynakli olan taninirhig,
basarisinin nedenlerindendir. Fonbulucu’nun listeleme iicreti diger platformlara gore ¢ok yiiksektir.
Diger platformlara gore girisimci ve yatirnmcilar tarafindan daha fazla tercih edilmesi ve pazarda
tutunmus olmasi listeleme ticretinin yiiksek olmasinda etkilidir.

Fongogo 4 platform arasindan en diisiik yatirimci sayisi, bagarili kampanya sayisi ve toplanan fon
miktarma sahip platformdur. Fongogo’ da listelenen 9 projeden 5’1 basarisizlikla sonuglanmustir.
Oransal olarak en fazla basarisiz projenin bulundugu platform olan Fongogo’ da basarili projeler
tarim ulastirma ve finans kategorilerinden c¢ikmistir. Tarim ve finans kategorisinde basar1 orani
%100°diir. Fongogo’ da ki 4 basarili girisimden 3’1 bu kategorilerde bulunmaktadir. Basarisiz
projeler ise egitim, saglik, yazilim(pazarlama) ve ulastirma kategorilerinde bulunmaktadir. Saglik
kategorisindeki projelerin Tiirkiye’deki basar1 oran1 %50°dir. Bu alandaki projelere daha az yatirim
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yapilmas1 Fongogo’daki projenin basarisizligina neden olarak gosterilebilir; fakat basarisizligin tek
nedeni projelerin kitlesel fonlamaya uygun sektdrde bulunmamasi degildir.

Bir kitlesel fonlama projesinin basartya ulagsmast i¢in proje kalitesinin yiiksek olmasi
gerekmektedir. Kalite, projenin; videolar, giincellemeler, platformdaki yazilimsal hatalarin
diisiirilmesi gibi faktorler sonucu olusur (Ferreirea ve Perreira, 2018:29; Mollick ,2014;
Kuppuswamy ve Bayus, 2018). Tiirkiye’deki projeler incelendiginde projelerin basartya ulagmak
icin 6diil ve bonus paylar verdigi goriilmiistiir. Odiil ve bonus paylarin varlig1 da projenin kalitesi
acisindan degerlendirilebilir. Projesinin kalitesini yiikseltemeyen girisimcilerin kampanyalari
basarisizlikla sonuglanacaktir. Ayrica sosyal medyanin aktif kullanilmas1 da yatirimcilart projeye
cekecektir (Lu, C. vd.,2014 :7). Moisseyev (2013:30) calismasinda sosyal medyayr aktif
kullanmayan ve ilgi ¢cekmeyen projelerin basarisiz oldugunu tespit etmistir. Buda projelerin
basarisiz olma nedenlerinden birisi olarak goriilebilir. Fongogo’ nun diger platformlara gore daha
geride oldugu sOylenebilse de Fongogo kuruldugu yil ve 2023 yili arasinda biiyiik bir gelisim
gostermistir. Bir onceki yila gore 2 kattan fazla gelisim gosteren Fongogo’nun gelecekte daha da
bliyliyecegi ongorillmektedir.

Startup Burada platformunda yayimlanan her projenin basarili sonuglandigi goriilmektedir.
Platformdaki projeler genel olarak yapay zeka ve yazilim kategorilerinde degerlendirebilecek
projelerdir. Bu kategoriler kitlesel fonlamada projelerin genellikle igerdigi ve yatirimcilar tarafindan
tercih edilen kategorilerdir. Startup Burada’nin ilk girisimini yayimnladig: yil olan 2022 yil1 ile 2023
yilindaki verileri karsilastirildiginda biiyiik bir gelisim gosterdigi goriilmektedir.

Fonangels’ de 14 tamamlanmis projeden sadece 2’si basarisiz olmustur. Basarisiz projeler yazilim
ve egitim kategorilerinde bulunmaktadir. Calismanin bulgularina gore Tiirkiye’de fonlanan tim
projelerde, egitim kategorisinde basart oranmin %78.5, yazilim kategorisinde ise %80 oldugu
goriilmektedir. Bu iki kategoride bulunan projelerde basarisizlikla sonuglanmistir. Bu kategorilerde
Fonangels platformunda da belirli oranda basarisizlik ihtimali oldugu goriilmektedir. Fonangels’ in
diger kitle fonlama platformlarina kiyasla 2022 yili ile 2023 yili arasinda topladigi fon miktari
arasinda daha diisiik bir fark bulunmaktadir. Giderek yiikselen bir grafik olmasina ragmen diger
platformlardaki yiikselis bu platformda goriilmemektedir.

Calismanin  bulgularmma gore, Tiirkiye’de denizcilik alaninda higbir proje basar1 ile
sonu¢lanmamustir. Diger kategorisinde ¢esitli projeler bulunmaktadir ve bunlarin  %40°1
basarisizlikla sonuglanmaktadir. Medya ve saglik kategorisindeki projelerin ise %350’si
basarisizlikla sonu¢lanmaktadir. Bu alanda olan projelerden bazilarinin basarisizlikla sonuglanmast,
bu alanlardaki projelerin kitlesel fonlamaya uygunlugunu tartismaya agmaktadir. Tiirkiye’de paya
dayal kitlesel fonlama pek cok sektorden bircok girisim tarafindan tercih edilmektedir. Yazilim,
egitim, elektrik- elektronik ve yapay zeka ile ilgili girisimlerin kitlesel fonlamay1 daha fazla tercih
etmektedir. Platformlarda en fazla bu kategorilerde girisimlerin bulunmasina ragmen tarim
kategorisindeki girisimlerin toplamda bu alanlardaki projelerden daha fazla fon toplamistir. Tarim
kategorisindeki 10 projeden 5’1 5 milyon TL’ nin iizerinde fonlanmistir ve toplam topladigi fonun
%90’lik kismin1 bu projeler olusturmaktadir. Tiirkiye’deki tarim projeleri incelendiginde bazi tarim
projelerinin tarim iriinlerinin ekimi ile yliksek miktarda temettli geliri vadettigi goriilmiistiir. Bu
durumun bundan kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Paya dayali kitlesel fonlamada biyoteknoloji,
elektrik-elektronik, enerji, finans, tarim ve yapay zeka girisimleri Tiirkiye’de aragtirmanin yapildigi
tarihe kadar %100 bagar1 ile tamamlanmistir. Bundan dolay1 bu tipteki girisimler kitlesel fonlamaya
uygun oldugu sOylenebilir. Enerji kategorisindeki projelerin ise 5 projeden 4’ii yiiksek miktarda
fonlanan projedir. Bu projeler toplamda 63 milyon TL fonlanmistir. Arastirmanin sonuglarindan
enerji sektoriindeki girisimlerin kitlesel fonlama i¢in uygun oldugu sonucu ¢ikarilabilir. Mamonov
vd., (2017:246) ABD’deki 17 platformdan veri topladig1 ¢aligmasinda finans ve teknoloji alanindaki
projelerin sayisinin yiiksek oldugu goriilmektedir ve biyoteknoloji ve enerji alanindaki projelerin

37



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 6, Say1 1, s. 22-41

basar1 oranlarinin yiiksek oldugu goriilmektedir. Saglik, medya ve denizcilik alanindaki projeler
Tiirkiye’de paya dayali kitlesel fonlamada yeterli basariyr gosterememektedir. Bu tipteki
girisimlerin kitlesel fonlama sisteminde fon toplama kararlari1 verirken dikkatli olmasi
gerekmektedir.

Kitlesel fonlamada kampanya karari, basarisizligin halka duyurulmasi, isletmeye dair mali, idari ve
bazi stratejik kararlarin duyurulmasinin gerekmesi gibi sebeplerden dolay1 dikkatlice verilmelidir.
Kampanya bagslattiktan sonra; is plani, baz1 idari, mali bilgiler halka duyurulacak ve basarisizlik
durumunda tiim paydaslar isletmenin devam ettigi siirece bu basarisizliktan haberdar olacaktir.
Bundan dolayr projenin, kampanyaya uygunlugu, hangi platformda yaymlamak gerektigi, gibi
kararlarin 6zenle verilmesi gerekmektedir. Calismada basarisiz baz1 kitlesel fonlama
kampanyalarina dair bilgilere yer verilmistir. Buna gore denizcilik kategorisindeki 1 kampanya
bonus pay ve ddiiller vermesine ragmen basarisizlikla sonu¢lanmistir. Kitlesel fonlamada kampanya
oncesinde toplanacak fon miktarina dair karar da biiyiik bir onem tagimaktadir (Estrin vd., 2018:25).
Kitlesel fonlamada yatirimcidan toplanabilecek miktarda fon miktar1 ile c¢agriya c¢ikmak
gerekmektedir. Kitlesel fonlama projelerinde yatirimeilar projelerin basarili olmalarini isterler ve
basarili olamayacak kadar yiiksek miktarda fon hedefleyen projelerden uzak durmaktadirlar
(Kuppuswamy, 2017: 15-17). Bir proje yatirnmcinin dikkatini ¢ekebilmek i¢in ddiiller ve ek pay
kampanyalar1 diizenlemek istenilen fon miktarina ¢ikmak icin yardimci olabilir. Girisimcilerin
bunlar1 kullanmasi kampanyanin basarili olmasina katki saglayacaktir. Ayrica kampanya sayfasinda
duyuru(giincelleme)paylasmamis ve sosyal medyada da platforma dair bilgi bulunamamistir. Sik
giincellemeler ile yatirimcilari bilgilendiren ve sosyal medyada gii¢lii olan girisimlerin basar1 orani
daha ytiksektir(Mollick, 2014).

Arastirmanin sonuglar1 Tirkiye’de teknolojiye ve tarima dayali projelerin yiiksek miktarda fon
topladigin1 gostermektedir. Tarim sektoriindeki projelerin topladigi fon miktarn ilgi g¢ekicidir.
Tiirkiye’deki tarim projelerinin basarisi arastirma sonucunda goriilmektedir. Filimonova vd., (2019)
caligmalarinda Rusya’da tarim sektoriinde kitlesel fonlamanin alternatif bir finansman kaynagi
olabilecegi sonucuna ulagsmistir. Bu calismadan da benzer bir sonucu c¢ikartmak miimkiindiir.
Diinya’da tarima dayali kitlesel fonlamanin yapilabilecegi; AgFunder, Cropital, Symbid ve Harvest
Returns gibi bazi kitlesel fonlama platformlar1 bulunmaktadir (Abbasova, N., 2022:9). Tiirkiye’deki
tarim projelerinin basarisi diistiniildiigiinde tariminda gelisimi i¢in sadece bu amacla kurulacak bir
kitlesel fonlama platformunun basarili olacagi sOylenebilir. Ayrica bu g¢alismanin sonrasinda
tarimda kitlesel fonlama ile ilgili akademik calismalar yapilarak literatlire bu alanin katilmasi
tavsiye edilmektedir.

Tiirkiye’de kitlesel fonlama her gegen yil gelismekte olan bir sistemdir. Kitlesel fonlamanin
Tiirkiye’de basladigr ilk yil olan 2021°de 250 milyon TL’ye yakin bir rakam toplanirken 2022
yilinda bu rakam 7 katindan fazlasina ulagsmistir. 2023 yilinda verilerin toplandigi donemde ise bir
onceki yila gore %50’lik bir artis yasanmistir. Bu c¢alismadan hareketle Tiirkiye’de kitlesel
fonlamanin daha da gelisecegi tahmin edilebilir. Oniimiizdeki yillarda kitlesel fonlama basarili
projeler ve platformlarinin kazanglarinin artmasi sonucu yapacaklar1 pazarlama ve reklam
faaliyetleri sonucunda daha fazla kisi tarafindan taninacaktir. Kitlesel fonlamanin taninmasi
sonucunda girisimciler ve yatirnmcilar tarafindan daha fazla tercih edilecektir. Bu siiregte paya
dayali kitlesel fonlamaya dair ¢alismalarin daha da artmasi1 gerekmektedir. Girisimcilerin kitlesel
fonlamaya katilim kararlari, yatirimecilarin yatirnm kararlari, tercih nedenleri, platformlardaki
yatirimeilarin ve girisimlerin tipleri gibi konularda caligmalarin artmasi gerekmektedir. Bu tip
caligmalar girisimlerin kitlesel fonlamaya giris asamasinda dogru kararlar vermesini saglamak
acisindan degerli olacaktir.

38



E Imad Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 6, Say1 1, 5.22-41

YAZARLARIN KATKISI

Bu ¢alismanin literatiir taramas1 Burhan Dogan tarafindan, giris, ampirik bulgular ve sonu¢ boliimii
ise Burhan Dogan ve Oznur Bozkurt tarafindan yapilmistir.

CIKAR CATISMASI BEYANI

Herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali ¢ikar catismasi yoktur ve yazarlar arasinda gikar
catismasi bulunmamaktadir.

KAYNAKCA

Abbasova-Zeynalova, N., Nasibova, A., & Mingecevir, A. (2022), Tarim sektoriiniin gelisiminde
kitle fonlamasi platformunun uygulama potansiyeli, Konsimento Dergisi, 1(2), 75-88.

Ahlers, G. K., Cumming, D., Giinther, C., & Schweizer, D. (2013). Equity crowdfunding. SSRN
Electronic Journal,

Anbar, A. (2020). Girisimcinin finansmaninda alternatif bir yontem: Kitlesel fonlama. Muhasebe ve
Finansman Dergisi, (88), 237-254.

Aytag, O., & Ilhan, S. (2007). Girisimcilik ve girigimei kiiltiir: sosyolojik bir perspektif. Sel¢uk
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (18), 101-120.

Belleflamme, P., Lambert, T., & Schwienbacher, A. (2010). Crowdfunding: An industrial
organization perspective.

https://www.researchgate.net/publication/228468454 Crowdfunding_An_Industrial_Organi
zation_Perspective

Bozkurt, O. ve Giimiis, I. H. (2022). Metaverse ve Metagirisimcilik: Kavramsal bir g¢erceve.
Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi, 17(1), 75-85

Bozkurt, O., Ercan, A., & Yurt, 1. (2018). Bireysel degerler ile girisimcilik egilimi arasindaki

iligkinin degerlendmlmem Diizce Universitesi 6rnegi. Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi,
13(1), 43-55.

Cihangir, C. K. (2018). Finansal Piyasalar i¢in Yenilik Tiirkiye i¢in Bir Firsat: Kitlesel Fonlama,
Sth International Congress on Accounting and Finance Research (ICAFR’18), 157-172

Caglar, M. T. (2019). Yeni Nesil Alternatif Finansman Yo6ntemi Olarak Kitlesel Fonlama: Diinya ve
Tiirkiye’deki Uygulamalarinin Etkinligi. Uygulamali Sosyal Bilimler Dergisi, 3(2), 18-34.

Cavus, E. (2020). Tirkiye’de Sosyal Girisimeiligin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, (Yaymmlanmis yiiksek lisans tezi). Diizce Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Girisimcilik ABD.

Cubukeu, C. (2017). Kitlesel fonlama: Tiirkiye’deki kitlesel fonlama platformlar: iizerinden bir
degerlendirme. Journal of Entrepreneurship and Innovation Management, 6(2), 155-172.

Er, B., Sahin, Y., Mutlu, M. (2015). Girisimciler icin alternatif finansman kaynaklari: Mevcut
durum ve o6neriler. Uluslararast Ekonomi ve Yenilik Dergisi, 1(1), 31-54.

39



imael

Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 6, Say1 1, s. 22-41

Estrin, S., Gozman, D., & Khavul, S. (2018). The evolution and adoption of equity crowdfunding:
entrepreneur and investor entry into a new market. Small Business Economics, 51, 425-439.

Ferreira, F., & Pereira, L. (2018,). Success factors in a reward and equity based crowdfunding
campaign. International Conference on Engineering, Technology and Innovation, 1-8

Fettahoglu, S., Khusayan, S. (2017). Yeni finansman olanag:: Kitle fonlama. Usak Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, 10(4), 497-521.

Filimonova, N. G., Ozerova, M. G., Ermakova, I. N., & Miheeva, N. B. (2019). Crowdfunding as
the way of projects financing in agribusiness. I0P Conference Series: Earth and
Environmental Science . Agustos: IOP Publishing.

Gierczak, M. M., Bretschneider, U., Haas, P., Blohm, I., & Leimeister, J. M. (2016). Crowdfunding:
Outlining the new era of fundraising. Crowdfunding in Europe: State of the art in theory and
practice, 7-23.

Gofundme. About. Erisim tarihi: 2022. https://www.gofundme.org/about/

Giilliice, A. C., Bozkurt, O. & Merig, S. (2017). Orgiitsel adalet algisiin i¢ girisimci davranislar ile
iligkisi: Otel yoneticilerine yonelik bir arastirma. Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi, 12, 39-
50.

Hemer, J. (2011). A snapshot on crowdfunding (No. R2/2011). Arbeitspapiere Unternehmen und
Region, https://www.econstor.eu/handle/10419/52302

Hervé, F., & Schwienbacher, A. (2018). Crowdfunding and innovation, Journal of Economic
Surveys, 32(5), 1514-1530.

Hossain, M., & Oparaocha, G. O. (2017). Crowdfunding: Motives, definitions, typology and ethical
challenges. Entrepreneurship Research Journal, 7(2),1-14

Isler, S. T. (2014). Modern finansmanda yeni bir dénem: Kitlesel fonlama-crowdfunding. Gésterge,
Sonbahar, 51, (65), 51-65. https://tspb.org.tr/yayinlar/gosterge-guz-2014/

Kallio, A., & Vuola, L. (2020). History of Crowdfunding in the Context of Ever-Changing Modern
Financial Markets, Springer Books, in: Rotem Shneor & Liang Zhao & Bjern-Tore Flaten
(ed.), Advances in Crowdfunding, edition 1, chapter 10, pages 209-239, Springer.

History of crowdfunding in the context of ever-changing modern financial markets. Advances in
Crowdfunding, 209-239.

Kraus, S., Richter, C., Brem, A., Cheng, C. F., & Chang, M. L. (2016). Strategies for reward-based
crowdfunding campaigns. Journal of Innovation & Knowledge, 1(1), 13-23.

Kuppuswamy, V., & Bayus, B.L. (2018). Crowdfunding Creative ldeas: The Dynamics of Project
Backers. (Editor: Cumming, D., Hornuf, L.) The Economics of Crowdfunding. Palgrave
Macmillan, Cham.

Lu, C. T., Xie, S., Kong, X., & Yu, P. S. (2014). Inferring the impacts of social media on
crowdfunding. In Proceedings of the 7th ACM international conference on Web search and
data mining,573-582.

Maarbani, S. (2015), “Real estate crowdfunding: the digital evolution of real estate funding and
investment”, PricewaterhouseCoopers, Sydney,
https://re.report/Resources/Whitepapers/fb479135-04e3-4d75-9bee-4701ce5aedOf _legaltalk-
alert-12may15-v2.pdf

Mamonov, S., Malaga, R., & Rosenblum, J. (2017). An exploratory analysis of Title Il equity
crowdfunding success. Venture Capital, 19(3), 239-256.

40



E Imad Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 6, Say1 1, 5.22-41

Massolution. (2015). 2015CF The Crowdfunding Industry Report. Los Angeles: Massolution,
http://crowdexpert.com/crowdfunding-industry-statistics/.

Meyskens, M., & Bird, L. (2015). Crowdfunding and value creation. Entrepreneurship Research
Journal, 5(2), 155-166.

Moisseyev, A. (2013). Effect Of Social Media On Crowdfunding Project Results. Yayimlanmis
Yiiksel Lisans Tezi, University of Nebraska Bussiness School, Nebraska.

Mollick, E. (2014). The dynamics of crowdfunding: An exploratory study. Journal of business
venturing, 29(1), 1-16.

Mollick, E. (2014). The dynamics of crowdfunding: An exploratory study. Journal of business
venturing, 29(1), 1-16.

Montgomery, N., Squires, G., & Syed, I. (2018). Disruptive potential of real estate crowdfunding in
the real estate project finance industry: A literature review. Property Management, 36(5),
597-619.

Poblet, M. (2014). Crowdfunding culture in Catalonia: The revival of civil society?. Journal of
Catalan Intellectual History, (7-8), 177-180.

Ralcheva, A., & Roosenboom, P. (2020). Forecasting success in equity crowdfunding. Small
Business Economics, 55(1), 39-56.

Sakarya, §., & Bezirgan, E. (2018). Kitlesel fonlama platformlari: Tirkiye ve yurtdisi
karsilastirmasi. Diizce Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(2), 18-33.

Short, J. C., Ketchen Jr, D. J., McKenny, A. F., Allison, T. H., & Ireland, R. D. (2017). Research on
crowdfunding:  Reviewing the (very recent) past and celebrating the
present. Entrepreneurship Theory and Practice, 41(2), 149-160.

SPK(Sermaye Piyasas1 Kurulu) Listeye alinan platformlar. Erisim Tarihi: Agustos 2023
https://spk.gov.tr/sirketler/kitle-fonlama-platformlari/listeye-alinan-platformlar

Sahinoglu, E. (2019). Kitlesel Fonlamada Basari Faktorleri: Tiirkiye'de Odiil Bazli Kitlesel
Fonlama Projelerinin Durumu. Yiiksek Lisans Tezi, Kirklareli Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti, Kurklareli.

Tulum, S., & Burak, E. (2019). Girisimciler i¢in alternatif finansman yontemleri. Ejovoc
(Electronic Journal of Vocational Colleges), 9(1), 13-24.

Ural, A. E. (2022). Tiirk, ABD VE AB Hukuku Diizenlemeleri Cergevesinde Kitle Fonlamast.
Doktora Tezi, Bilkent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

Unsal, S. (2017). Kitlesel Fonlama - Is Yapma Yéntemini Degistirecek Yeni Sistem. Ceres Yayinlari:
Istanbul.

vt —

approach. Procedia-Social and Behavioral Sciences, 156, 599-604.

Vogel, J. H.,, & Moll, B. S. (2014). Crowdfunding for real estate. The Real Estate Finance
Journal, 30, 5-16.

Yurt, 1. ve Sentiirk, B. N. (2022). Is siirekliligi yonetim sisteminin isletmelerin stratejik cevikligine
etkisi, Journal of Humanities and Tourism Research, 12 (3): 468-485

Zhao, Y., Harris, P., & Lam, W. (2019). Crowdfunding industry-History, development, policies,
and potential issues. Journal of Public Affairs, 19(1), 1-9

41



