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ONSOZ

Bismillahirrahmanirrahim.
Allah’a hamd, sevgili Rasiliine salat ve selam olsun.

Hayatin sosyal, siyasi ve hukuki alanlarinda aktif olan insan, iktisadi alanda da
basrolii oynamaktadir. Hizli bir biiylime egilimi goOsteren diinya ekonomisinde
girisimcilerin yeni fikirlerini hayata gecirebilmeleri veya isletme sahiplerinin artan
rekabet alaninda varliklarin1 devam ettirebilmeleri i¢in finansman destegine ihtiyaglari
vardir. Kendi birikimleri, aile ve arkadas destekleri, banka kredileri vs. kullananlar,
bu geleneksel yontemlerden her zaman istenilen diizeyde yararlanamamaktadirlar.
Dolayisiyla yeni nitelikler kazanarak boyut degistiren alternatif finans yontemleri
sermaye ihtiyacinin karsilanmasinda olduk¢a onemlidir. Bu sebeple gayesine uygun
finansman yontemlerinin yerinde kullanilmasi sermaye ihtiyacinin karsilanmasinda

son derece Gneme sahiptir.

Finansman meselesi, iktisadi, tarihi ve sosyal yonii bulunan ¢ok boyutlu bir
konudur. Sosyal, kiiltiirel, bilimsel ve teknolojik alanda yasanan degisim ve
dontistimler sayesinde finansman yontemleri de yeni nitelikler kazanarak farkli bir
boyut kazanmstir. 2008 kiiresel ekonomik kriz sebebiyle geleneksel fon kaynaklarina
erisim saglayamayan girisimciler, finansman ihtiyaglarini kargilamak igin alternatif
arayisina girmislerdir. Ayni1 zamanda yakin ge¢cmiste yasadigimiz Covid-19 salgininin
da finansmanin dijitallesmesi ve cografi engellerin ortadan kalkmasinin yolunu

actigin1 sdylememiz miimkiindiir.

Kiiresellesen ve rekabet¢i bir sisteme biirtinen yeni diinya diizeninde finansal
teknolojiler 6nem arz etmektedir. Gelisen teknoloji ile birlikte hem bireysel
girisimcilerin hem de igletmelerin fon ihtiyacini karsilayan kitlesel fonlama 6nemli bir
alternatif finansal kaynaktir. Birgok projenin cografi smirlara bagli kalmadan
gelistirilmesine imkan taniyan kitlesel fonlama; girisimcilerin yenilik¢i projeleri i¢in
ihtiya¢ duyduklar1 fonu internet iizerinden agik cagri yoluyla temin etmesi olarak

tanimlanmaktadir.

Diinyada ve Tiirkiye’de kayda deger bir biiylime gosteren kitlesel fonlama

sistemi; yatirimei, girisimci ve platform olmak iizere ii¢ taraftan olusmaktadir.
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Sistemin borg temelli, 6diil temelli, bagis temelli ve hisse temelli olmak iizere dort
temel cesidi bulunmaktadir. Bazi kitlesel fonlama c¢esitleri, birtakim tilkelerin yasal
mevzuat engelleriyle karsilasabilmektedir. Ayrica teknik altyap1 eksikligi, diizenleyici
cergevenin bulunmamasi ve yeterli diizeyde seffaf olmamak gibi sebeplerden dolay1
heniiz fazla yayginlasamamistir ancak iddiali ve hizli bir sekilde geliseceginde sliphe
yoktur. Dolandiricilik, kara para aklama, siber saldiri, proje fonlama siirecinde
belirsizlik gibi birtakim dezavantajlar1 bulunsa da ekonominin canlanmasi, cografi

sinirlara bagh kalmadan fon temin edilmesi gibi 6nemli faydalar1 da s6z konusudur.

Kitlesel fonlamanin sosyal yardimlagma ve dayanismaya yaptig1 biiyiik faydasi
yaninda finansal getirisi de bulunmaktadir. Kisilerin ticaretten ve tiretimden uzak
kalmamalari, hem bireysel imkanlarinin artmasina hem de ekonomik piyasanin atil
kalmamasina katki saglamaktadir. Ancak Islami hassasiyetleri olan kisiler, faiz ve
diger seri yasaklar sebebiyle her finansman yéntemine destek verememektedirler. Iste
bu noktada Islami finansin ekonomideki bu kilit noktay1 ¢dzecek yeni bir finans
yontemi olusturmasi ya da mevcut finansal sistemlerin fikhi agidan analizini yapmasi

beklenmektedir.

Calismamiz bir giris ve iki bolimden olusmaktadir. Girig kisminda ¢aligmanin
konusu, amaci, 6nemi, yontemi ve ilgili kaynaklardan bahsedilmistir. Birinci boliimde
teze baslhigin1 veren kitle fonlamasinin; tanimi, mahiyeti, gesitleri, isleyisi ve hukuki
niteliginden bahsedilmistir. Ikinci boliimde ise kitle fonlamasina Islam borglar hukuku
penceresinden bakilmustir. Ayrica Islami kitlesel fonlama platformu érnekleri kisaca
aciklanmistir. Sonu¢ boliimiiyle nihayete erdirilen ¢alisma konuyla alakali alanda -

yiksek lisans seviyesinde- yazilmis ilk kapsamli caligma olma hedefindedir.

Bu vesileyle ¢alismamda ilmi aktarimlari, destegi ve yonlendirmeleri yaninda
saygideger kisiliginden de istifade ettifim damisman hocam Prof. Dr. Orhan
CEKER’e, tez konusunun belirlenmesi ve hazirlanma siirecinin her asamasinda teklif
ve yonlendirmeleriyle ¢alismanin bu hale gelmesinde 6nemli katkis1 bulunan kiymetli
hocalarim Dog. Dr. Necmeddin GUNEY e, Dog. Dr. Yusuf Erdem GEZGIN’e, Dog.
Dr. Mahmut SAMAR’a, Dog. Dr. Abdullah ACAR’a ve sahsimda emegi bulunan,

adin1 zikredemedigim biitiin hocalarima en igten dileklerimle siikranlarimi sunarim.

Nihayet bugiinlere gelmemde iizerimde sayisiz emekleri bulunan ve haklarini

asla 0deyemeyecegim merhum babama Allah’tan rahmet diliyor, sevgili anneme
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maddi-manevi her tiirlii destek ve duasi igin tesekkiir ediyor, muammer ve muazzez
bir émiir diliyorum. Oneri ve tesvikleriyle her daim yanimda bulunan, egitim dgretim
hayatim boyunca desteklerini esirgemeyen kardeslerime de siikranlarimi sunarim. Bu
caligma Islami finans alaninda modern alternatif yontemleri anlamaya dair atilmus
kiigiik bir adimdir. Duamiz ¢alismalarimizin daha biiyiik bir hacimle, genis igeriklerde

devam etmesidir.

Gayret bizden, muvaffakiyet yalnizca Allah’tandir.

Naime Parliyan

Konya-2023
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GIRIS

ARASTIRMANIN CERCEVESI VE KAYNAKLARI

|. ARASTIRMANIN KONUSU, AMACI VE ONEMI

Kitle fonlamasi/kitlesel fonlama, heniiz Tiirkiye’de fazla popiiler olmayan fakat
giinden giline kendisine ilginin artacagi diisiiniilen modern finans yoOntemlerinden
biridir. Teknolojinin, hayatimizin her alanmni kusattifi ve hizla degisen diinya
standartlar1  geregince geleneksel finans yontemleri ihtiyac1 tam olarak
karsilayamamakta ve bununla birlikte modern alternatif yontemler gelismektedir.
Calismamiz, diinyada hizla yayilan fakat gerek tam olarak tanitilmadigi i¢in gerekse
slirecin yatirimei ve girisimei arasindaki sanal bir platform iizerinden isleyecek olmasi
gibi teknolojik sebeplerle Tiirkiye’de ¢ok fazla yayginlasamayan modern bir finansal
yontem olan kitle fonlamasinin sosyal hayattaki yansimasini ele almaktadir.
Muhafazakar kesimin, s6z konusu finansman ¢esidinin cevazi konusundaki
hassasiyetleri de kitle fonlamasinin fikhi yonden analizini gerekli kilmaktadir. Biz de
bu alandaki literatiire katki sunacagini ve sosyal hayattaki ihtiyaca fikhi yonden cevap

verecegini diisiindiigiimiiz i¢in bu ¢aligmayi ele almay1 uygun gordiik.

I1. ARASTIRMANIN YONTEMI

Tezimizde Tiirkge, Arapga ve Ingilizce kaynaklar kullanilmistir. Konunun
aktiielligi sebebiyle literatiiriin bir kismi1 Ingilizce olsa da mahiyetini agiklamak i¢in
Tiirkge ve fikhi tahlillerde bulunabilmek i¢in Arapca eserlerden agirlikli olarak
istifade edilmistir. Caligmamizda elde ettigimiz verileri sunmakla yetinmeyip, modern
finansal yontemlerle ilgili calismalara bakilarak, kadim literatiirdeki normatif ilkeler

gdz oniine alinip sonu¢ mahiyetinde bazi tahlil ve degerlendirmelere yer verilmistir.

Calismamizda amacimiz, giiniimiiz teknoloji ¢aginda konvansiyonel finansman
yontemlerine karsi alternatif olarak hizla gelisen kitlesel fonlamanin hukuki mahiyeti
ve Islami finans igindeki yerini tespit etmektir. Bunun icin literatiirdeki bilgilerin
ortak noktalari, yontemin isleyis yapisi izah edilmistir. Devaminda kitlesel fonlama
yontemlerinin Islami finansta karsilik geldigi yontemler zikredilerek, seri yasak iceren
hususlar delilleriyle agiklanmistir. Son olarak ise Islami kitlesel fonlama yontemleri

verilmistir.



M. ARASTIRMANIN KAYNAKLARI

Islam iktisadi ve finans yontemleri hakkinda c¢ok sayida ¢alisma yapilmis
olmasina ragmen yeni bir dijital finansman araci olan kitle fonlamas1 hakkinda yeterli
miktarda kaynagin varligindan s6z edilememektedir. Ancak calismamizin konusuyla
ilgili istifade ettigimiz eserleri ve akademik kaynaklardan 6nemli gordiiklerimizi en

cok istifade ettigimize gore burada zikredilmesi uygun olacaktir.

A. Yurtdisinda Yazilmis Kaynaklar

1. Kitle fonlamasiyla ilgili “Arap Para Fonu” ve “Merkez Bankalar1 ve
Arap Para Kurumlart Yonetim Kurulu” isbirliginde hazirlanan “Minassatii’t-
Temvili’I-Cemdi: el dfak ve’l-Uturu’t-Tanzimiyye™ isimli eser Heba Abdel Moneim
ve Rami Yusuf Obaid editorliiglinde Arapga olarak kaleme alinmistir. Eserde kitle
fonlamasinin tarifi, kitlesel fonlama platformlari, perspektifler ve diizenleyici
cergevelerden bahsedilmektedir. Calismada, Arap Devletlerindeki uygulamalara,
birtakim risklere, kitlesel fonlama platformlarina ve gelistirme ydntemlerine

deginilmistir.

2. Konuyla ilgili Bedreddine Berrahlia’nmn, “el-/tdru’l-Kanuniy ve’t-
Tanzimiyyii Littemvili'l-Cemdi fi’l memleketi’l-Miittehideti ve Fransa: Alivyeti |i-
dagmi’t-Temvilil Islami”®, isimli makalesi Arapga olarak kaleme almmustir.
Makalede kitle fonlamas: ile ilgili teknik bilgiler verildikten sonra, Ingiltere ve
Fransa’daki kitle fonlamasinin tarihi arka planina, bu iilkelerdeki isleyisine ve kanuni
diizenlemelere yer verilmistir. Makalenin son kisminda Islam hukuk ilkelerine gére

garar ve faiz yasagmin haramligina kitle fonlamasi penceresinden bakilarak, Islami

finans standartlarina gore kitle fonlamasi kisa sekilde ele alinmigtir.

3. Zibeyr Bulhbal’in “Tehaddiyatii’t-temvili’l-cemaiyyi’l miitevafigi mea
Seriati dirasetii haleti minessati “Shekra”” isimli makalesi Uluslararas1 Girisimcilik
Finansmani Dergisinde yayimlanmistir. Calismada kitle fonlamasinin tanim, gesitleri

ve seriat uyumlu kitle fonlamasi1 “Shekra” platformu {izerinden agiklanmuistir.
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4. Buertan Saiti vd. “Islamic Crowdfunding Fundamentals Developments
and Challenges”, isimli makalede Islami kitle fonlamasimnin temel gelismeleri ve bazi

zorluklart ele alinmistir.

5. Taha Tamer ve Macias Inmaculada’nin, “Crowdfunding and Islamic
Finance: A Good Match?” isimli makalesinde kitle fonlamasi ve Islami finans

arasindaki baglantilar ve farkliliklardan s6z edilmistir.

6. Bedreddin  Berrahlia’nin  “Istismadri’l-Vakfi'I-Akdari  min  hilali
Crowdfunding fi’l- Kanuni’l-Cezdiriyyi”* isimli makalesi 1ii¢ alt baslktan
olusmaktadir. Ilk bashkta kitlesel fonlamanmn tanimi yapilmus, ikinci baslkta
gayrimenkul yatirimini harekete gecirmede kitlesel fonlamanin roliinden bahsedilmis
ve son baslikta ise kitlesel fonlama yoluyla gayri menkul yatiriminin uygulanmasi i¢in

Cezayir kurallarinin uyumlastirilmasi ele alinmstir.

7. Sentot imam Wahjono ve Anna Marina’nin kaleme aldig1 “Islamic

»»

Crowdfunding: Alternative Funding Solution” isimli makalesinde Asya kitasindaki
iilkelerdeki kitle fonlamasi uygulamalarma deginilmistir. Devaminda Islami kitle

fonlamasi resim {izerinden izah edilmistir.

8. Imam Wahjono, Anna Marina, Widayat ve Muhammad Nasir’in
kaleme aldiklar1 “Islamic Crowdfunding: a Comparative Analytical Study on Halal
Financing” ismini tagiyan makale; girig, literatiir incelemesi, veri ve yontem, sonug

ve tartigsmalardan olusmaktadir.

9. Muhammed Kamaruddin’in “Islamic Crowdfunding Platform as an
alternative Book Fundraising in Malaysia”, isimli makale Ingilizce olarak kaleme

alimmastir.

B. Tiirkce Kaynaklar

1. Muhammed Fatih Canbaz ve Mehmet Kemalettin Conkar’in
“Girigimcilere Faizsiz Bor¢lanmaya Alternatif Islami Bir Yontem: Kitle Fonlamasi”
isimli makalesi kitle fonlamasin1 Islami perspektiften ele alan ilk Tiirkce ¢alismadir.
Calismada kitle fonlamasinin tanimi ve isleyisi hakkinda bilgi verildikten sonra kitle

fonlamasmin Islami finans sistemleri ile benzerliklerine yer verilmistir. Kitle
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fonlamasinin  giiniimiizdeki durumu ve yayginlasmasi i¢in gerekli kosullar
zikredildikten sonra makale son bulmaktadir. Calismada kitle fonlamasmin Islami
finans sistemi ile ilgili benzerlikleri yiizeysel ve kismen daginik anlatilmistir.

Tezimizde, eksikligini hissettigimiz bu kisimlar a¢iklanmaya ¢alisilmistir.

2. Muhammed Citak’in “Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast”
isimli yiiksek lisans tezi, konunun tek bir alt basligina odaklanarak fikhi acgidan
degerlendirme yapan ilk tez calismasidir. Ug bdliimden olusan ¢alismanin ilk béliimii
kitle fonlamasimin tanimi, cesitleri ve avantaj/dezavantajlarma ayrilmistir. Ikinci
bolimde paya dayali kitle fonlamasinin sirket ve ortaklik sozlesmesine dayanan
iliskilerle irtibatina deginilmistir. Ugiincii boliimde ise kitlesel fonlamanin bu
cesidinin sermaye, senet ihract ve kar-zarar ortaklifi acisindan fikhi analizi
yapilmigtir. Calismada paya dayali kitle fonlamasinin isleyisi ve fikhi analizi ¢ok
ayrintili izah edilmis ancak bagis, 6dil ve bor¢ temelli kitlesel fonlamanin fikhi
analizine yer verilmemistir. Tezimizde, eksikligini hissettigimiz bu kisimlar

aciklanmaya calisilmistir.

3. Kamola Bayram’in “Kitlesel Fonlamanin Tarihsel Gelisimi ve Islami
Finansta Basarili Kitlesel Fonlama Platformlari: ETHIS Ornegi” isimli makalesi,
kitlesel fonlama hakkinda yazilan bir diger kaynaktir. Calismanin girisinde literatiir
taramas1 yapilmis olup, devaminda Islami kitle fonlamasi1 6rnegi ETHIS’in kurucusu
Umar Munshi ile roportaj yapilarak platform tamtilmistir. Devaminda kitlesel
fonlamanin tanimi ve gesitleri izah edildikten sonra makale son bulmustur. Calisma,
Islami kitlesel fonlama platformlarmna agirlik vermis olup kitlesel fonlama yontemleri
fikhi agidan ele alinmadigi i¢in tezimizde eksik gordiiglimiiz bu kisma deginmeye

calistik.

4. CrowdFON platformunun kurucusu Savas Unsal’m kaleme aldig
“Kitlesel Fonlama” isimli ¢alisma, konuyla alakali ilk matbu kitap olma 6zelligini
tasimaktadir. Eserde kitlesel fonlamanin is yapma yontemini degistirecek bir sistem
olduguna vurgu yapilmaktadir. Devaminda kitlesel fonlamanin tanim, tarihi, mahiyeti
ve Tiirkiye’deki ve diinyadaki drneklerine deginilmistir. Kanun tasarisi lizerine gorlis
ve Oneriler serdedilmis ve pek ¢ok kitlesel fonlama platformu gorsellerde

aciklanmustir.



5. Ceyda Ozdemir’in “Yeni Finansman Yontemi Kitle Fonlamasi: Paya
Dayali Modelde Kalite Sinyalleri ve Diger Basar: Faktorleri” isimli doktora tezi
calismamizda sikga istifade ettigimiz bir kaynaktir. Tezin ilk boliimiinde girigimcilik
ve finansmani anlatildiktan sonra diger boliimlerde kitle fonlamasi derin ve ayrintili

bir sekilde ele alinmustir.

6. Sikca bagvurdugumuz bir diger kaynak olan Ash Vural’in,
“Girisimciler Icin  Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-
Crowdfunding": Diinya ve Tiirkive Uygulamalar: Uzerine Bir Inceleme ve Model
Onerisi”, isimli doktora tezi alt1 boliimden olusmaktadir. Eserin iigiincii boliimiinde
konu, detayli sekilde agiklanmis olup; devamindaki boliimlerde diinyadaki ve

Tiirkiye’deki kitlesel fonlama platformlar1 uygulamalarindan bahsedilmistir.

7. Seda Aktas’in “Dijitallesme ve Sinema Iliskisi Baglaminda Alternatif
Bir Film Uretim Bigimi Olarak Kitlesel Fonlama Ve Tiirkiye'de Kitlesel Fonlama
Uygulamalart” isimli doktora tez ¢alismasi bir giris, dort bolim ve sonugtan

olusmaktadir. Calisma, tezimiz i¢in 6nemli birtakim veriler igermektedir

8. Sevgi Yaylagiil Ulke’nin Kitlese! Fonlama Uygulamalarinin Finansal
Piyasalara Etkisi, isimli yiiksek lisans tezinde alternatif finansin gelisim siirecinden,
kitle fonlamas1 hakkinda detayli bilgilerden ve bu yontemin bankacilik ve finansal

piyasalara etkisinden s6z edilmistir.

9. Deniz Baytemiir’iin kaleme aldig1 Kitle Fonlamas: Kavrami ve Hukuki
Alt Yapist isimli makale kitle fonlamas1 kavramini, tiirlerini ve iktisadi agidan kitle
fonlamas1 bagliklarini icermektedir. Devaminda diger iilkelerdeki ve Tirkiye’deki

uygulamalara deginilmistir.

10. Medihanur Onur ve Oznur Degirmenci’nin hazirladigi, T.C.
Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 tarafindan raporlanan “Crowdfunding — Kitle

Fonlamasi” 1simli ¢alismada kitle fonlamasinin tanimi, isleyisi ve etkin bir kitle

fonlamas1 sistemi i¢in hazirlik asamalarindan bahsedildigi goriilmektedir.

11. Serhat Tahsin Isler’in “Modern Finansmanda Yeni bir Dénem: Kitlesel
Fonlama-Crowdfunding” isimli makalesi konu hakkinda derli toplu bilgiyi ihtiva
eden &nemli bir kaynak mahiyetindedir. Ik baslikta kitlesel fonlamanin genel

cercevesi ¢izilmis, ikinci baghkta kitlesel fonlamanin isleyisi ayrintili olarak



aciklanmistir. Uciincii bashik kitlesel fonlama modellerine ayrilmistir, dérdiincii
baslikta diinyada ve Tirkiye’deki kitlesel fonlama uygulamalari, son baslikta ise

riskler ve firsatlardan bahsedilmistir.

12. Serengiil Yiiksel Akbas’in, Girisimciler ve Yatiruimcilart Bulusturan
Alternatif Finansman Yontemi: Kitlesel Fonlama isimli yiiksek lisans tezinde kitlesel

fonlama kavrami, siireci, tiirleri ve 6rnekleri detayli bir sekilde ele alinmustir.

’

13. Deniz Baytemiir’iin “Kitle Fonlamasi Kavrami ve Hukuki Altyapist’
isimli makalesi konuyla alakali yazilmis O6nemli bir makaledir. Calisma Kkitlesel
fonlamanin tanimu, tarihi, tiirleri, diger tilkelerdeki ve Tiirkiye’deki kitlesel fonlama

tiirlerinden bahsedilmistir.

14. Faruk Sahap’in “Girisimcilik Temelinde Alternatif Bir Finansman
Modeli Olan Kitle Fonlamas: ve Tiirkiye'deki Yatirimcilarina Yonelik Bir Arastirma”
isimli yiiksek lisans tezinin iiclincii boliimii, ¢calismamiza veri saglayacak bilgiler

ihtiva etmektedir.

15. Tezimizde istifade ettigimiz diger kaynaklar arasinda Adem Anbar’in
(2020)°, Fatma Izmirli Ata’nin (2018)°% Sibel Fettahoglu ve Saulye Khusayan’m
(2017)" ve Muhammet Tunahan Caglar’in (2019)® makaleri yer almaktadur.

Zikrettigimiz kaynaklardan tezimizde istifade etmekle birlikte bu ¢alismalarin
cogunun, konuyu Islami agidan ele almadigin1 gérmekteyiz. Islami boyutunu ele alan
bazi ¢aligmalar konuyu ¢ok yiizeysel ele alirken bazi ¢alismalar ise konunun tek bir
alt baghgini detayl olarak incelemistir. Literatiirdeki bu kaynaklarm konuyu Islam
hukuku agisindan ele almadiklarinin tespiti sonrasi, alandaki bu boslugu gidermek

maksadiyla konu Islami agidan ele almmustr.

5 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama” Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Cilt: 88, s. 237-254.

® {zmirli Ata, Fatma, “Yeni Nesil Finansman Ydntemi Olarak kitle Fonlama: Tiirkiye Potansiyeli”,
Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 16, Say1: 2, s. 273-296.

7 Fettahoglu, Sibel, Khusayan, Saulye, “Yeni Finansman Olanag: Kitle Fonlama”, Usak Universitesi
Sosyal BilimlerEnstitiist, Cilt: 10, Say1: 4, s. 497-521.

& Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternaif Finansman Yo6ntemi Olarak Kitlesel Fonlama:
Diinya ve Tiirkiye’deki Uygulamalarinin Etkinligi”, Uygulamalr Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 3, Say1:
2,s.18-34.



BIiRINCi BOLUM

KITLE FONLAMASININ TANIMI, MAHIYETI VE HUKUKI NiTELiGi
|. KITLE FONLAMASININ TANIMI VE TARIHI SURECI

A. KITLE FONLAMASININ TANIMI

“Topluluk fonlamasi veya kitle fonlamas1” olarak Tiirkgelestirilen “Kitlesel
fonlama” terimi ilk defa 2006 yilinda Michael Sullivan tarafindan ortaya atilan
“Fundavlog” isimli calismayla olmustur.’® Kitlesel fonlama; Ingilizcede
Crowdfunding, Arapgada et-Temvili’l-cemdi kelimelerine karsilik gelmektedir.
Semantik agidan crowd/cemar; kalabalik, topluluk gibi anlamlar1 ihtiva ederken,
funding/temvil finansman/fon manasina karsilik gelmektedir. Kitle fonlamasi
hakkinda cesitli tanimlamalar yapilmustir, literatiirde sik¢a atif yapilan tanimlar

asagidaki gibidir.

- Kitle fonlamasini, bir proje ya da girisimin bir grup insan tarafindan

finanse edilmesi olarak basit sekilde tanimlamak miimkiindiir.°

- Diinya Bankasinin 2013 yilinda yayimladig: rapora gore kitlesel fonlama,
bagiscilardan/yatirimcilardan internet araciligi ile para toplayabilmenin,
girisimciligin yayginlastirilmasinin ve yeni fikirlerin hayata aktarilmasinin

etkin bir yolu olarak tanimlanmaktadur.'*

- Sermaye Piyasast Kanunu’na gore kitlesel fonlama; bir projenin ya da
girisimde bulunacak sirketin ihtiyaci olan fonu saglamak amaciyla kurul
tarafindan belirlenmis esaslar dahilinde bu kanunun yatirimci tazminine
dair hiikiimlerine tabi olmaksizin kitlesel fonlama platformlar1 vasitasiyla

halktan para toplanmasidir.'?

¥ Valenciene Loreta, Jegeleviciute Sima, “Valuation of Crowdfunding: Benefits and Drawbacks”, s. 40.
10 Onur Medihanur, Oznur Degirmenci, “Crowdfunding-Kitle Fonlamas1”, s. 1; Bagis, Bilal, “Yeni
Donemin Finansman Araglari”, s. 20.

11 Diinya Bankas1 2013 Raporu, Crowdfunding’s Potential for the Developing World,
https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/17626 (Erisim Tarihi: 13.11.2021)

12 Sermaye Piyasasi Kurulu, Kitle Fonlamas: Teblig Taslag, s. 2.




- Kitlesel fonlama, internet vasitasiyla bagis halinde veya gelecekteki
irliniin degis tokusu veya bir nevi 0diil ve/veya oylama karsiliginda

finansal kaynagin saglanmasi i¢in agik bir ¢agriy1 ihtiva eder.'®

- Maddi yetersizlikten dolay1 gerceklestirilemeyen ve bu yiizden giin yiiziine
cikmayan diisiincelerin/projelerin ya da topluma heniiz sunulamayan yeni
iirlinlerin cogunlukla internet (blog / platform / forumlar gibi sosyal medya
ortamlar1) vasitasiyla kitlelere, yani kalabalik, topluluk ya da kuruluslara

ulasarak finanse edilmesi / fonlanmas islemidir.**

- Kitlesel fonlama, geleneksel finansal kaynaklara alternatif olarak
girisimcilerin ya da kurumlarmn, internet araciliyla ¢ok sayida kisinin
katkilarindan yararlanarak kiiltiirel, sosyal ve kiar amagh girisimlerine fon

bulma gayretlerini ifade eder.'®

- Kitlesel fonlama; birgok yatirimcinin birleserek kendilerinin belirledigi bir
projeye yatirimlarina karsilik bekleyerek veya bazen sembolik karsilik
umarak ortak olmasi, iiriin olugturma asamasindaysa On siparis vererek ya
da bir nevi bagista bulunarak girisimcilere sermaye saglamasina

denmektedir.1®

- Kitle fonlamasi, imit verici bulduklar1 fikirler i¢in kii¢iik yardimlarda
bulunabilen siradan insanlardan miitesekkil biiyiik gruplar, aracilar ve

girisimcilerden olusan bir isbirligi sistemidir.!’

- Internet vasitasiyla, girisim sirketlerinin ve girisimcilerin projelerini halk
kitlelerine ulastirmasina/duyurmasina ve bu kitlelerden kiigiik meblaglarda

fon toplama faaliyetine kitlesel fonlama denilmektedir.®

- Kitle fonlamasi, geng isletmelerin bir sirketteki hisselerini Internet
araciliyla bir grup yatirimeciya dogrudan/dolayli olarak satabilecekleri bir

finansman saglama yontemidir.°

13 Belleflamme, Lambert, Schwienbacher, “Crowdfunding Tapping the Right Crowd”, s. 5.

14 Akbulak, Yavuz, “Kitle Fonlamas1”, s. 5190.

5 Mollick, Ethan, The Dynamics of Crowdfunding, s.1-2.

6 Ergen, Mustafa vd., “Dagitik Girigsimci Sermayesi: Kitle-Fonlamasi”, s. 2.

7Valenciene Loreta, Jegeleviciute Sima, “Valuation of Crowdfunding: Benefits and Drawbacks”, s. 40.
18 Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamasi Kavrami1 Hukuki Altyapis1”, s. 596.



- Resmi Gazetede yayimlanan kitle fonlamasi tebligi ve 6362 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununa gore kitlesel fonlama, proje i¢in ihtiya¢ duyulan fonu
saglamak maksadiyla kurul tarafindan tayin edilen esaslar dahilinde
kanunun yatirimei tazminine ait hiikiimlerine tabi olmaksizin platformlar

vasitasiyla halktan para toplanmasi olarak tanimlanmustir.?°

- Kitlesel fonlama, yeni bir fikri gerceklestirebilmek tizere, ¢ekirdek
sermayesini olusturmak veya eldeki sermayesini arttirmak isteyen ticari
veya sosyal girisimcilerin yaninda, bir¢ok yonden fayda saglayacak
projelerini hayata gec¢irmeyi arzulayan girisimcilerin, farkli sebeplerle
geleneksel finansman yoOntemlerine ulasamamalari veya onlar1 tercih
etmemeleri halinde, her kesimden yatirimcinin finansal veya finansal
olmayan motivasyonlarla yardimda bulunmaya ikna edilebilir veya istekli

oldugu ¢evrim i¢i platformlar iizerinden yapilan fonlama destegidir.?*

- Kitlesel fonlama; tiizel ya da ger¢ek bir kisinin fon ihtiyacinin olusmasi
durumunda, kitlesel fonlama platformlari araciligiyla, fon arz edenlerin bir

araya gelerek fon kaynagim ortaklasa olusturma gabasidir.??

- Kitlesel fonlama, yeni fikirlere sahip girisimcilerin bu fikirlerini hayata
aktarma (prototip sunma) asamasinda ihtiya¢ duyulan finansmani,
websiteleri ve sosyal medya vasitasiyla elde edebilmelerini saglayan yeni

bir finansman yontemi olarak ifade edilmektedir.?3

- Kitle fonlamasi, ¢ok sayida destek¢i platform olarak adlandirilan dijital
araglar vasitasiyla bir girisimcinin projesine Internet iizerinden yapacaklar

kiigiik katkilarla fon saglama y&ntemidir.?*

- Kisaca tanimlamak gerekirse, kitlesel fonlama bir girisim veya projenin bir

grup kisi tarafindan internet vasitasiyla finanse edilmesidir.?®

19 Cumming Douglas, Hornuf Lars, The Economics of Crowdfunding, s. 109.

20 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/10/20211027-3.htm (Erigim Tarihi: 07.11.2021)

21 Sahinoglu, Esra, Kitlesel Fonlamada Basart Faktorleri: Tiirkive 'de Odiil Bazli Kitlesel Fonlama
Projelerinin Durumu, s. 16.

22 Yaylagiil Ulke, Sevgi, Kitlesel Fonlama Uygulamalarinin Finansal Piyasalara Etkisi, s. 9.

2 {zmirli Ata, Fatma, “Yeni Nesil Finansman Yontemi Olarak Kitle Fonlama”, s. 275.

24 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yontemi Kitle Fonlamast, S. 38.

25 UUnsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 15.
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Az Para Cok insan Kitlesel Fonlama

000 4

Ufak Miktarda Katkilar Cok sayida insan Herkese fon yaratma
tarafindan yapildiginda aglcu verir

Sekil 1: Kitlesel Fonlamanin Temel Unsurlar1 (Crowdfon.com, 2021)

Tercih ettigimiz tanimi ise; “konvansiyonel finansal kaynaklardan yeterli
diizeyde yararlanamayan girisimcilerin, yenilik¢i ve yaratict yonii bulunan
fikirleri/projeleri igin internet vasitasiyla kitlelerden olusan yatirimcilara agik
cagrida bulunarak ihtiya¢ duyduklari fonu toplamasi” olarak zikredebiliriz.

Yukaridaki tanimlardan ve sekilden de anlasilacagi iizere kitlesel fonlama
girisimcilere ihtiyaglari olan fonu saglayan bir finansman tiiriidiir. Bu finansmanda
asil amag, cok sayida kisiden (bagisci/yatirnmel) diisiik meblaglarda para
toplanarak fon temin edilmesidir. Az sayida yatirimcilardan elde edilen fonlar
istenilen hedefe ulagamamaktadir. Ancak bunun aksine Kitlesel fonlamada
kitlelerin olusturdugu giicle pek ¢ok proje istenilen miktarda fonlanabilir. Ciinkii
gelisen teknolojiyle birlikte binlerce insana ulasmak kolaylasmis bulunmaktadir.
Kitlesel fonlama yontemiyle farkli cografyalarda yasayan girisimci ve yatirimcilar
fon temin amaci paylasmaktadirlar. Imkansiz zannedilen bu uygulama

giiniimiizde olagan hale gelmis ve siradanlagmugtir.?®

B. KITLE FONLAMASININ TARIHI
Kitle fonlamas: eski bir olgunun, yeni bir ifadesi olarak kabul edilmektedir.
Bankalar ve finansal sistemler oncesinde, ¢evredeki insanlar veya varlikl aileler;
yeni evlenenlere, yeni konut alacaklara, yeni bir is kuracaklara veya tarlasini hasat
edecek kisilere kimi zaman isgiicii olarak kimi zaman da kii¢iik meblaglarda maddi
destekte bulunurlar ve bu destekler ihtiyacin ¢esidine gore bazen 6diing bazen de

bor¢ seklinde yapilmaktaydi.?’ Imece kiiltiiriiniin bir diger yansimasi da

26 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayal: Kitle Fonlamast, S. 8.
27 Yakar, Soner, “Tiirkiye’de Paya Dayali Kitle Fonlamast igin Bir Vergi Tegviki Onerisi”, s. 191.
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ibadethanelerde goriilmektedir. Kilise ve cami insaatlarinin/giderlerinin pek ¢ogu
halk tarafindan karsilanmaktadir.?®

Ancak Kkitle fonlamasinin asil baslangi¢ noktasi ise, yeni fikirlerin ortaya
atilmasi, bir konuda doniit alinmasi ya da bir sorunun ¢oziimii i¢in kalabalik bir
topluluga bagvurulmas1 anlamina gelen (Crowdsourcing) Kitle Kaynak
Kullanim1’dir.?® Daha genis bir tanim yapmak gerekirse kitle kaynak kullanin
isletmelerin  problemlere, geleneksel yontemler (tedarikgi/calisan) yerine
internetteki insanlar vasitastyla ¢oziim iiretmesidir.®® Kitlesel fonlamanin internet
platformu iizerinden kullanilmasi yeni olmakla birlikte sozciiglin kokeniyle alakali
ilk 6rnek 1713°de Ingiltere’de Antik Yunan sairi Homer’in eserlerinin Ingilizceye
cevrilmesi igin kitlesel fonlama yéntemi kullanilmistir.®! Diinyaca {inlii bir diger
ornek 1884 yilindaki J.Pulitzer tarafindan halka agik c¢agri yapilarak mikro
bagislarla fonlanan Ozgiirlik Anitidir.3? Ayrica Gulliver’in Gezileri’nin yazari
Jonathan Swift’in 19. yiizyilda kurdugu “irlanda Kredi Fonu” ve Bangladesli Dr.
Muhammed Yunus’un 1983 senesinde hayata gecirdigi “Yoksullarin Bankasi -
Grameen Bank™ gibi Ornekler de kitlesel fonlamanin tarihinin epey ge¢mise
dayandigii gostermektedir.®

Kitle fonlamasi kavraminin uygulamadaki ilk 6rnegi 1997 yilinda Ingiliz
miizik toplulugu Marillion hayranlarinin, toplulugun Amerika’ya turne yapmasini
saglamak amaciyla internet tizerinden topladiklar1 60.000 $ ile fonlama destegi
saglamasinda goriilmiistiir.®* Sonrasinda 1999-2002 yillarinda farkl iilkelerde ¢ok
farkli film ve teknoloji projelerinin gergeklestirilmesinde kullanilmig, 2000’li
yillarin baginda ise fon olusturma sistemi, hayir ve bagisa yonelik projelerle farklh
bir boyut kazanmis ve yontem 2003 yilinda ArtistShare sitesinin agilmasi ile biiyiik

ses getirmistir.®® 2005 yilinda kurulan “Kiva” ile kitlesel fonlama uygulamalarinin

28 Cavus, Engin, Tiirkiye de Sosyal Girisimciligin Finansmamnda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, s. 80.

29 Belleflamme, Lambert, Schwienbacher, “Crowdfunding Tapping the Right Crowd”, s. 3; Ozdemir,
Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamasi, S. 37; Dastan, Ikram, Giirler, Cem, “Online
Finansman Y 6ntemi Olarak Kitlesel Fonlama: Planlanmis Davranig Teorisinin Analizi”, s. 170.

30 Ayhan, Fatih, Ertemsir, Esin, “Girisimciler I¢in Yeni Bir Finansman Yéntemi Olarak Kitlesel
Fonlama”, s. 223.

3! Yakar, Soner, “Tiirkiye’de Paya Dayali Kitle Fonlamas1 igin Bir Vergi Tesviki Onerisi”, s. 191.
32 Aktas Seda, Dijitallesme ve Sinema Iliskisi Baglaminda Alternatif Bir Film Uretim Bi¢imi Olarak
Kitlesel Fonlama ve Tiirkiye'de Kitlesel Fonlama Uygulamalari, S. 186.

3 {sler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama”, s. 52.

34 parhankangas, Annaleena & Lanstrom, Hans, Handbook of Researc on Crowdfunding, s. 3.

35 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 17.
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taninirh@ onemli Olg¢lide artmistir. Bunlari 2008 ve 2009 yillarinda agilan
“IndieGoGo” ve “Kickstaerter” gibi platformlar takip etmistir.%® 2012°de yiiriirliige
giren JOPS (Jumpstart Our Business Startups) kanununun 2016’da diizenlenen
CROWDFUND?" bashig1 kapsamindaki iiiincii boliim kitlesel fonlamay1 hukuki
hale getirerek yasalastirmistir.®® S6z konusu kanun ile internet iizerinden sirket
kurup, sermaye piyasasi kurallarina bagl olmaksizin, halka paylarini satarak/ kar
amacli kullanilarak degisik bir ekonomik model olarak ortaya siiriilmiistiir.>

Alternatif bir finansman yontemi olarak diinyada yayginlasan kitle fonlamast,
Tiirkiye’de de ilgi gormeye baslamistir. Tiirk kiiltiiriinde “imece” olarak bilinen
yardimlagsma tekniginin internet {izerinden yapilan hali olan kitlesel fonlama,
iilkemizde Ozellikle 2008’de yasanan ekonomik krizden sonra erken asama ve
kiigiik Olcekli sirketlerin fon bulma konusunda karsilastiklar1 zorluklara alternatif
bir ¢oziim olarak ortaya ¢ikmaya baslamistir.*® Bankalarm yeni kurulan isletmelere
kredi vermek istememesi, kiiciik 6lgekli islerin fon bulma maliyetinin yiiksek
olmasi, pek cok insanin yardimlasmaya hevesli olmasi ve internetin aligveris
yapma, finansman destegi bulma, bagis toplama ve biiyiik kitlelere kolay erisimi
gibi etkenlerle 2010 yilindan sonra yaygimlasmistir.*!

Tiirkiye’deki ilk kitlesel fonlama platformu 2010 yilinda Cem ve Elif Unaldi
tarafindan olusturulan -ancak suan aktif olmayan- Projemefon sitesidir. 2013
senesinde Savas Unsal tarafindan faaliyetlerine 6diil temelli olarak devam eden
CrowdFon portal1 ¢ok basarili projelere fon saglamistir. 2011 senesinde Yeliz
Ozsoy ve Koray Dingalp’in kurdugu biAyda.com portali bes y1l sonra kapanmustir.

Piyasadaki aktif kitlesel fonlama platformlarint su sekilde siralamak miimkiindiir;

36 Cubukgu, Ceren, “Kitlesel Fonlama: Tiirkiye’deki Kitlesel Fonlama Platformlar1 Uzerinden Bir
Degerlendirme”, s. 159.

37 (Capital Raising Online While Deterring Fraud and Unethical Non-Disclosures)

38 Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamas1 Kavrami Hukuki Altyapis1”, 611; Biiyiikpilavci, Cem, “Kitlesel
Fonlamanmn Uriin Tasarimcilart Igin Sundugu Firsatlar: Tiirkiye 'deki Kitlesel Fonlama Platformlar:
Uzerine Bir Inceleme”, s. 51.

39 Agrawal A., Catalini C., Goldfarb A., “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 4;

Aktas Seda, Dijitallesme ve Sinema Iliskisi Baglaminda Alternatif Bir Film Uretim Bicimi Olarak
Kitlesel Fonlama ve Tiirkiye'de Kitlesel Fonlama Uygulamalari, s. 187; Ergen, Mustafa vd., “Dagitik
Girisimci Sermayesi: Kitle-Fonlamasi1”, s. 6.

©Aydmn, Cemile, Kitlesel Fonlama Yatirim Kararlarimin Davranissal Finans Agisindan Incelenmesi,
s.34.

1 Onur, Medihanur, Degirmenci, Oznur, “Crowdfunding — Kitle Fonlamas1”, s. 1.
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CrowdFon, fonGOGO, Fonlabeni, Arikovani, Bulusum-Boyner Grup, ideanest,
imece, FongogoPro, Startupfon.*?

Aralik 2016°da Tiirkiye’de Kitlesel Fonlama Dernegi (KFD) kurulmustur. Bu
dernegin hedefi ¢cok az sayida ve ¢ogunlukla “6diil temelli” olan kitlesel fonlama
orneklerine yenilerinin dahil olmasmi saglamaktir.** Ayrica bu dernek, kitlesel
fonlamanin Tiirkiye’de bilinirligini artirmak ve hukuki bir ¢ergeve olusturulmasina
katkida bulunmay1 da hedeflemektedir.** 5 Aralik 2017°de Resmi Gazete’de
yayimlanan kanunla kitlesel fonlamaya dair yapilan ilk diizenleme, 6nemli bir
gelisme olarak kabul edilmektedir. Bu diizenlemeyle kitlesel fonlama, yeni
fikirlerin ticarilesmesinde alternatif bir finans kaynagi olarak kabul edilmis
olmaktadir. Ikinci diizenleme igin ise Sermaye Piyasas1 Kurulu'na yetki
verilmistir.*® Bu diizenleme ile birlikte kitlesel fonlamanin tammi yapilmuis,
kitlesel fonlama platformlar1 vasitasiyla halktan para toplanmasi durumunda
izahndmeye tabi olmayacagi, bu sekilde fon toplayan ortakliklarin halka acik
sayllmayacagi belirtilmis ve kitlesel fonlama platformlarinin usul ve esaslarinin
kurul tarafinca belirlenecegi zikredilmistir.*® 7061 Sayili Kanunla, 6362 Sayili
Sermaye Piyasas1 Kanununda yapilan degisiklik sonucunda kitle fonlamasina
iliskin diizenlemeler getirilmistir.*’ SPK’nin hazirladigr “Paya Dayali Kitlesel
Fonlama Tebligi”, 3 Ekim 2019 tarihinde yiiriirliige girmistir. ilgili tebligde
sadece paya dayal kitlesel fonlama ile ilgili isleyis ele almmistir *® ve paya dayali
kitlesel fonlamanin Tiirkiye’de yasal alt yapist olusturulmustur. Boylelikle gelisme
potansiyeli mevcut olan isletmelerin ve projelerine fon arayan girisimcilerin
kitlesel fonlama yontemi ile finansman ihtiyaglarini karsilayabilmelerinin 6nii

acilmistir.*

42 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 68. (Platformlar1 ayrintili incelemek icin bkz.
www.crowdfon.com , www.fongogo.com , www.fonlabeni.com , www.arikovani.com ,
www.bulusum.biz , www.ideanest.org , http://ideanest.org , https://imece.com www.fongogopro.com ,
https://startupfon.com )

43 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 119.

*Celik, Ramazan, Cagil Ferit, “Kitlesel Fonlama Baglaminda Ugiincii Sinema Kuramina Bakis” s. 168.
%5 Kurt Cihangir, Cigdem, “Finansal Piyasalar I¢in Bir Yenilik Tiirkiye I¢in Bir Firsat: Kitlesel
Fonlama”, s. 159 ve 170.

46 Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamas1 Kavrami Hukuki Altyapisi”, 614.

47 Yakar, Soner, “Tiirkiye’de Paya Dayali Kitle Fonlamas1 igin Bir Vergi Tesviki Onerisi”, s. 195.

8 A¢ikgoz, Betiil, Ayanoglu, Yildiz, Yanik, Serap, “Muhasebe Bakis A¢isindan Bagis (Yardim) ve
Odiile Dayali Kitlesel Fonlama”, s. 59.

4 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 250.
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SPK’nin bu tebliginde yalnizca paya dayali kitlesel fonlama hakkinda yasal
diizenleme yapilmustir; 6diil, bagis ve bor¢ temelli kitlesel fonlama hakkinda ise
herhangi bir diizenleme yapilmamistir. Ancak 27 Ekim 2021 tarihli 31641 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan tebligle, hem paya dayali kitlesel fonlama hem de
bor¢ temelli kitlesel fonlama resmiyet kazanmis ve Tiirkiye’de faaliyet
gostermelerinin oniindeki engel kalkmis bulunmaktadir.>

Kisaca kitlesel fonlamanin ortaya c¢ikmasinda, gelismesinde ve basariy1
yakalamasinda degisik topluluklarin istekli olduklarin1 gérmekteyiz. Hiikiimetler
bu yontem ile yeni is firsatlar1 olusturmay1 ve ekonomik biiyiimeyi tesvik ederken,
girisimciler mevcut fon imkanlarini gelistirmeyi, normal insanlar ise yatirim
yapma firsatim1  ve ilgili platformlarsa ¢esitli is dallarim1  gelistirmeyi

hedeflemektedirler.>t

%0 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayal: Kitle Fonlamast, S. 33.
51 Valenciene Loreta, Jegeleviciute Sima, “Valuation of Crowdfunding: Benefits and Drawbacks”, s.
39; Izmirli Ata, Fatma, “Yeni Nesil Finansman Yo6ntemi Olarak Kitle Fonlama”, s. 277.
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I1. KITLE FONLAMASININ MAHIYETI VE ISLEYISi

Kitlesel fonlamanin ¢ aktorii bulunmaktadir. Bunlar; fon arayanlar
(girisimciler), fon saglayanlar (yatirimcilar) ve kitlesel fonlama platformudur.®?
Ayrica bu aktorlerin disinda para aktarimimin gerceklestirilmesi maksadiyla
bankalar gibi finansal kuruluslardan da hizmet alinmaktadir. Bunlarin yaninda
diizenleyici kuruluslarin da ilgili yasal diizenlemeleri yapmak ve gerektiginde

denetim/gdzetim faaliyetlerinde bulunmak gibi rolleri bulunmaktadir.>

Odiil, faiz veya ortaklik pay1 6demesi

Komisyon licreti

Girigimci Online .
Destekciler

Proje Sahibi Platform

Finansal Destek

Sekil 2: Kitlesel Fonlamanin Taraflari (Betiil Acikgoz vd. Bagis ve Odiile
Dayali Kitlesel Fonlama, 2020)

A. FON ARAYANLAR/GIRISIMCIi/PROJE SAHIBI

Fon arayanlar; kisilerden olusabilecegi gibi dernek, vakif gibi kar amaci
glitmeyen kuruluglar veya ticari isletmeler de olabilir. Fon arayanlar kavraminin
yerine, “girisimci”, “proje sahibi”, “proje olusturucusu” ve “kurucu” gibi ifadeler
de kullanilmakla birlikte, bu kavramlarin ¢ogunun kapsami dar olup her zaman
katilimeilarin tamamini ifade etmemektedir. Ornegin kitlesel fonlamada fon arayan
bir kisi, i kurma amacina sahip olmayabilir veya daha farkli hedefler i¢in fon
arayisinda bulunabilir. Bu sebeple fon arayanlar kavramu ticari olan/olmayan farkli

amaclardaki fon destegi arayan Kkisiler, hayir kurumlarini ve isletmeleri

kapsamaktadir.>*

Girigsimci ise; enddistri, ticaret gibi alanlarda sermaye koyarak iiretim amaciyla
bir ise kalkisan, girisimde bulunan kisi, miitesebbis olarak tanimlanmstir.> ifadeyi

daha genel tamimlamak gerekirse girisimci; gelistirdigi projeyi hayata gecirmeyi

52 Agrawal A, Catalini C, Goldfarb A, “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 7.

53 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yontemi Kitle Fonlamasi, s. 39.

54 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 240.
55 https://sozluk.gov.tr/
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arzulayan ve bunun i¢in finansmana ihtiya¢ duyan tiizel ya da gercek kisileri ifade

etmektedir.>®

Kitlesel fonlama sisteminde fon arayanlar/girisimciler; finanse edilecek olan
proje veya fikri ortaya koyan, bu proje veya fikre gereken fonu temin etmek igin
pazara dogrudan erismeyi ve gergekten bu projeyle ilgilenen yatirimcilara ulasmay1
hedefleyen ve bu hedef dogrultusunda kitlesel fonlama platformunu kullanan
bireyler veya sirketlerdir. Kitle fonlamasinin girisimcilerce kullanilmasinin ilk
sebebi, girisimciler i¢in fon saglamak olsa da, tek sebep bu degildir. Girisimciler,
kitlesel fonlama platformu araciliyla yatirnmcilara sundugu proje veya fikirlere
gelen talep dogrultusunda ilgili projenin piyasa degeri hakkinda fikir sahibi
olurlar.>” Ayrica proje/iiriinlerini hayata gegirmek icin fon elde etmelerinin yaninda
verecekleri hizmetin veya iiretecekleri liriiniin tamitimlarini yaparak séz konusu
{iriiniin {icretsiz bir sekilde reklamimi da yapmis olacaklardir.%®

Kitlesel fonlamada girisimciler, 6ncelikli olarak ihtiya¢ duyduklari fonu temin
etmek isteyen bir sistem bi¢iminde goriilse de platforma basvururken farkll
motivasyona da sahiptirler. Yeni sosyal ve ekonomik baglantilar olusturmak,
finansman maliyetini disirmek, girisim sermayesini temin etmek, basarili
projelerden motive sahibi olarak daha iyisi i¢in ¢abalamak, kisa vadede fona
erismek, kitle vasitasiyla miisteri portfOyiinii olusturmak, piyasaya sunulacak {iriin
ya da hizmet i¢gin pazar arastirmasi yapmak vb. motivasyonlardan bazilar1 olarak

siralanabilir.®®

B. FON SAGLAYANLAR/YATIRIMCI

Kitlesel fonlamanin bir diger unsuru fon saglayanlardir. Fon saglayanlar;
“desteke¢i”, “yatirimer”, “bor¢ veren”, “misteri” gibi kavramlarla da ifade
edilmektedir.®® Yatirimcilar, platformlar vasitasiyla sunulan ve begendikleri
projeye kiigiik miktarda fon destegi veren kitleyi ifade etmektedir. Bu kisilerin de

bir zamanlar girisimci oldugu ya da fonladiklar1 projeye ilgi duyduklar

% Yaylagiil Ulke, Sevgi, Kitlesel Fonlama Uygulamalarinin Finansal Piyasalara Etkisi, s. 12.

57 Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Yontemi Kitlesel Fonlama”, s. 22
38 Ozer, Asly, Kitle Fonlamast, S. 24.

% Cavus, Engin, Tiirkiye 'de Sosyal Girisimciligin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, s. 68.

80 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 241.
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gozlenmektedir.? Ancak genel olarak projeye fon saglayanlar yatirrmer gegmisi
bulunmayan ve timit vadeden projelere kiigiik miktarlarda katkilar sunan halkin

icinden gelen siradan kisilerdir.®?

Kitlesel fonlamayi1 kullanan yatirimcilarin
cogunlugunun girisimei  ruhlu, yeniliklere agik bireylerin  olusturdugu

soylenebilir.5®

Girigimcinin projesini platform vasitasiyla veya sosyal medyadan yapilan
cagrilar ile 6grenen yatirimei, diledigi projeye fon saglamaktadir. Proje hakkindaki
bilgiye yine kitlesel fonlama platformu sayesinde ulagsmaktadir. Destek verdigi
proje hayata gegirilir ise girisimciden taahhiit edilen kar/ddiil/hisseyi almaktadir.%
Ancak yatirimcilar; projeye yatirim yaptiklarinda bazen gelir elde ederlerken,
bazen de toplumsal agidan 6nemli bir misyona katki saglamaktan, benzer oncelige
sahip bir toplulugun parcasimi teskil etmekten, fonlanan projenin basarisini
gozlemlemekten, projeyi olusturan ekip ile iletisim kurabilmekten, bir yenilige
destek sunmaktan, oncii olmaktan ve kendi kisisel agim1 gelistirmekten Otiirii

motive olabilirler. 5

C. KITLESEL FONLAMA PLATFORMU (KFP)

Kitlesel fonlama platformlari, bir web sitesi vasitasiyla, fon arayanlarla fon
saglayanlart bir araya getiren kuruluslardir. Web sitesi halinde faaliyet
gosterdikleri i¢in bu tarz platformlara “web sitesi saglayicilar’” ismi de
verilmektedir.%® Kitlesel fon isleminin uygun bir sekilde gerceklesebilecegi asil
ara¢ olan platformlar, kitlesel fonlama yoOnteminin ana unsurlarindan en
onemlisidir. Cilinkii bu platformlarin, Kitlesel fonlama siirecini olusturmak, kontrol
etmek, yonetmek ve sorunsuz sekilde calismasini saglamak gibi gorevleri
bulunmaktadir. Ayrica proje sahiplerinin ve yatirimeilarin oldugu her yerde
projelerin finanse edilmesi s6z konusu olmustur. Ancak internet tabanl platformlar

/web site saglayicilar ile proje sahipleri ve yatirimcilar arasindaki cografi sinirlar

81 Yaylagiil Ulke, Sevgi, Kitlesel Fonlama Uygulamalarinin Finansal Piyasalara Etkisi, s. 11; 1zmirli
Ata, Fatma, “Yeni Nesil Finansman Yo6ntemi Olarak Kitle Fonlama”, s. 277.

62 Atsan, Nuray, Erdogan, Orug, “Alternatif Bir Finansman Y 6ntemi: Kitlesel Fonlama s. 304.

83 Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Yéntemi Kitlesel Fonlama”, s.23.
& Ozer, Asly, Kitle Fonlamast, S. 24.

8 {zmirli Ata, Fatma, “Yeni Nesil Finansman Yo6ntemi Olarak Kitle Fonlama”, s. 277; Anbar, Adem,
“Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 241.

6 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 242.
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ortadan kalkmis ve bu da projelerin daha kolay bir sekilde daha yiiksek miktarlarda

fonlanmasini miimkiin kilmistir.®’

Girigimcilerin ve yatirimcilarin internet temelli ¢evrimigi bir ortamda
eslesmelerini saglayan kitlesel fonlama platformlari, kar etmeyi amaglayan
kuruluslardir. Hedefine ulasan projelerden aldigi yaklasik %5-10 komisyon ile
varligimm  devam ettiren platformlarin amaci, basarili projelerin  sayisini
artirmaktir.% Basarili projelerin sayisi arttik¢a platformun geliri de artmaktadir. Bu
nedenle kitlesel fonlama platformlari; basar1 getirme imkani yliksek fikir/proje
sahiplerini ¢ekmek, basar1 frekanslarini artirmak i¢in de dogru ydnlendirme
yapmak, diizgiin bir sistem kurgusu olusturmak, giivenli isleyisi saglamak, her
adimi acgik ve seffaf olarak diizenlemek gibi konularda daha fazla gayret
gosterecektir. Boylelikle ekonomik piyasanin gelismesine olumlu bir katkida
bulunacaklardir.%® Ayrica bu platformlar; proje/iiriinleri test etmek, pazarlamak ve
tilketicilerin tercihleri hususunda daha detay bilgiler elde etmek i¢in de

kullanilmaktadir.”®

Fonlama platformlar1, kabul ettikleri ilkelere gore gesitlilik arz etmektedir.”
Bunlar “All-or-Nothing/Ya Hep Ya Hi¢” ve “Get-All/Timiinii Al” prensipleridir.
Ya Hep Ya Hig ilkesini kabul eden platformlara gore; belirlenen siire igerisinde
hedeflenen fon miktarina ulasilirsa fon, proje sahiplerine aktarilmakta fakat siire
icerisinde yeterli diizeyde fon elde edilemezse toplanan fon, yatirimcilara iade
edilmekte ve proje sahiplerine aktarilmamaktadir. Tiimiinii Al prensibini kabul
eden platformlara gore ise; proje hedefe ulagsin ya da ulasmasin toplanan biitiin

fon girisimciye ddenmektedir.”?

Kitlesel fonlama sisteminde biitiin taraflarin kullandig1 tek 6deme hizmeti, s6z
konusu platformlar vasitasiyla yapilmaktadir. Platformlar bunu, altyapisi uygun

“Easypay” / “Paypal” gibi sirketler vasitasiyla ya da EFT, havale ve bankalarin

67 Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Y6ntemi Kitlesel Fonlama”,s. 22-23.
%8 Agrawal A., Catalini C., Goldfarb A., “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 15;
Sahinoglu, Esra, Kitlesel Fonlamada Basar: Faktorleri: Tiirkiye 'de Odiil Bazl Kitlesel Fonlama
Projelerinin Durumu, s. 17.

9 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 243.

70 Atsan, Nuray, Erdogan, Orug, “Alternatif Bir Finansman Y 6ntemi: Kitlesel Fonlama s. 300.

7L Cumming Douglas & Hornuf Lars, The Economics of Crowdfunding, s. 34.

72\Valenciene, Loreta, Jegeleviciute, Sima, “Valuation of Crowdfunding: Benefits And Drawbacks”,
s.41; Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Yontemi Kitlesel Fonlama”, s.

23.
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sanal pos sistemleri aracilig1 ile toplamislardir. Odeme altyapisina sahip sirketler,
kitlesel fonlama platformunun iiyeligi altinda projelere 6zel agtiklari hesaplarda
toplanan fonlari, proje amacina ulasmadig: takdirde destekgilere iade eder. Ancak
proje basarili olur ve amacina ulasirsa toplanan fon, komisyon iicreti kesilerek

girisimciye aktarilir.”

D. KITLESEL FONLAMA SISTEMININ ISLEYISi
Birden fazla modeli bulunan kitlesel fonlama sistemi, her bir proje i¢in aslinda
tek bir amaci gaye edinen ve bu amaca yonelik daha 6nceden belirlenen miktardaki
fonun belirlenen siire i¢inde toplanilmasmin amaglandigi bir yapiyr haizdir.

Kitlesel fonlamanin genel isleyis asamalar su sekildedir.”

1. Hedeflenen Fon Miktarinin Belirlenmesi
Girisimci projesi i¢in belirlemis oldugu iiriin/hizmetlerin maliyetlerini biitiin
riskleri de hesaba katarak, piyasa sartlar1 gercevesince fiyatlandirmali ve fon
tutariyla tanitimin tutarli olmasima 6zen gostermelidir. Girisimei fon tutarin
belirlerken ayni zamanda bir ¢izelge yapmali ve ne kadarlik zaman diliminde fon
olusturacagini bildirmelidir. Sayet belirtilen zaman dilimi i¢erisinde hedeflenen fon
toplanamazsa proje, kitlesel fonlama platformundan kaldirilabilir ve basarisiz proje

olarak nitelendirilebilmektedir.”

2. Projenin Hazirlanmasi

Hedeflenen fon desteginin basarili bir sekilde gerg¢eklesmesi igin projenin
tanitim1 ve fizibilitesinin dogru bir sekilde yapilmasiyla dogru orantilidir. Bunun
icin muhatap kitleyi tanimak, ilgili kitlenin dikkatini ¢ekecek temada ve
orijinallikte tanmitim secenekleri belirlemek, projeyi sanal ortam iizerinden
tanitmak, tanitim esnasinda yatirnmcilart ve girisimcileri siirece dahil ederek
onlardan alian geri bildirimler dogrultusunda gerekeni yapmak, projenin basariya
ulagmasinda oldukga fazla dneme sahiptir.”® Proje sahipleri bu tamtimlar ile bir
bakima iriinlerinin reklamlarini yapmaktadirlar. Bu tanitim/reklamlar kesinlikle

projeyi; kimin, nerede, niye, ne zaman ve nasil yapacagi bilgilerini barindirmalidir.

3 Kitlesel Fonlama, Kitlesel Fonlama Dernegi Calistay Raporu, 2017, s. 12.

74 isler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”,s.54.
5 Cavus, Engin, Tiirkiye 'de Sosyal Girisimciligin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, S. 65.

78 Cavus, Engin, Tiirkiye 'de Sosyal Girisimciligin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, S. 65.
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Bu bilgileri, proje sunumlarina aktarmak ve hedeflenen fonu bulmak icin
cogunlukla videolar, sesli anlatimlar, akan metinler ve belgeseller gibi araglar

kullanilmaktadir.”’

3. Odiil/Hediye/Getiri/Ortakhk

Cogunlukla hedeflenen fon tutarinin elde edilmesi sartiyla girisimci/proje
sahibi, yatirnmcilara kitlesel fonlamanin tiirtine gore odiil, hediye iirin ya da
hizmet, temettii geliri veya faiz verir. Bu karsiliklar 6nceden belirlenir ve katilim

miktarina gore oransal olarak dagitilir.

Odiil veya bagis temelli kitlesel fonlamada hedeflenen fona ulasilmasi ve
projenin basarilt olmasi durumunda yatirimcilara daha énceden belirlenmis tiriiniin
hediye edilmesi, taraflarina tesekkiir yazilarinin gonderilmesi, projeye goniilden
destek veren katilmcilarin isimlerinin duyurulmasi gibi bir¢cok oddiiller
sunulmaktadir. Getiri ve ortaklik temelli kitlesel fonlamalarin giivenilir sekilde
islemesi i¢in gerekli hukuki denetim ve diizenlemelerin yapilmasi gerekir. Ayrica
bu tarz projelerde katilimciya 6denecek faiz tutariin belirlenmesi igin siimullii bir

finansal analiz ve birikim gerekmektedir.”

4. Fon Olusumu
Bir¢ok kitlesel fonlama platformu, destekgilerin katkida bulunmak istedikleri
fon miktarina asgari/azami bir sinir koymazlar ve boylece yatirimcilar istedikleri
projeye diledikleri ol¢iide katki saglayabilirler. Proje, muhatap kitle tarafindan
begenilir ve fon destegi i¢in uygun bulunursa kitleler projeye fon saglamaya
baglarlar. Bu sistemde gergeklesen biitiin 6demeler kitlesel fonlama platformunun
alt yapisina uygun olan havale, EFT, paybal, sanal kart ve kredi kart1 gibi 6deme

yontemleri sayesinde yalnizca platform vasitasiyla gerceklestirilir.”®

5. Fon Tedariki
Platformda belirtilen silirenin tamamlanmasindan sonra platform tarafindan

olusturulan fon, girisimciye transfer edilir. Fonun tedarik edilme siireci kitlesel

77 isler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”,s.53.
78 Isler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”,s.53.
7 Cavus, Engin, Tiirkiye 'de Sosyal Girisimciligin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel
Fonlama Model Onerisi, s. 66.
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fonlamanin ¢esidine gore farklilik arz etmektedir. Bu sathadaki isleyis ile ilgili

bilgiler kitlesel fonlama platformlarmin aktorleri tarafindan takip edilebilir.®

[ 1. aDmM 2. ADIM 3. ADIM |

: " : - - ‘. .
GIiRIgiMCi

KF PL ATFORM

Kitlesel Fonlama Platformuna Projenin KFP Tarafinca
Basvurmak Sunumu ve Fon Toplama Siireci

1. Girisimci KFP'de Sayfa olusturur. 1. Proje belirlenen siirede KFP
2. Projesini ve detaylarini anlatir. tarafindan halka/potansiyel
3. Proje icin ihtiyag duyulan fon yatirimeiya acik ¢agri ile sunulur.
hedefini ve Fonlamanin Bitis tarihini 2. Projeye yatirilan paralar KFP
belirler. tarafindan fon talebi siiresinde rehin
4. Yatinmeiya kazancini belirtir. tutulur.
(Odiil, Ortakhk vs.)

iki alternatif séz konusudur.

| 4. ADIM
/ \ Fonlama Siirecinin Bitisi
Fonlama tutari kontrolii sonucunda

5. ADIM |

Sekil 3: Kitlesel Fonlamanin Isleyis Siireci (M. Fatih Canbaz vd.,
Alternatif Bir Finansal Yontem: Kitlesel Fonlama, 2018)

Bu sekle gore oOncelikle girisimciler, gerekli fonun toplanmasi amaciyla
fikirlerini platformlara iletmelidirler. Platformlar gereken incelemeyi yaptiktan
sonra ilgili projeleri veya fikirleri kiigiik yatirimcilara sunarlar.®® Yatirimcilar
begendikleri projeleri secerek fon saglama islemini gergeklestirirler. Eger girisimci
imkan tanimigsa yatirimcilar, projenin gelistirilmesiyle alakali fikirlerini
sunabilirler. Girisimciler s6z konusu projelerini gerceklestirdikleri zaman en basta
yatirimcilara s6z verdikleri ddiil/liriin/hisse ne ise onu verirler. Fonlama hedefine

ulasirsa yiizde %5-10 gibi bir kisim kitlesel fonlama platformlarinca alinir.?

8 fsler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”,s.55.
81 parhankangas, Annaleena & Lanstrom, Hans, Handbook of Researc on Crowdfunding, s. 7.
82 Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Yo6ntemi Kitlesel Fonlama”, s. 23.
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I11. KITLE FONLAMASININ CESITLERI

Kitle fonlamasi sistemi, kendi i¢inde finansal getirisi bulunan ve finansal
getirisi bulunmayan olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Projeye destekte bulunanlarin
bunu bir yatirim aract olarak degerlendirdikleri, finansal agidan kazang getirisi
bekledikleri kitlesel fonlama sisteminin bor¢ temelli ve ortaklik hisse temelli
olmak iizere iki ¢esidi bulunmaktadir.®® Projeye destek saglayanlarn finansal
acidan herhangi bir beklenti i¢inde olmadiklar1 fonlama sistemi ise bagis temelli ve
odiil temelli olmak iizere alt basliklara ayrilmaktadir.?* Kitlesel fonlamanin hibrit
model, fatura ticareti ve gelir/kar ortakligi gibi baska ¢esitleri de bulunmaktadir.
Ancak calismamizin kapsami geregi kitlesel fonlamanin bu cesitlerini yiizeysel
olarak geg¢meyi uygun gordiik ve en yaygin dort cesidini ayrintili olarak ele

alimmustir.

A. FINANSAL GETIRiSI BULUNAN YONTEMLER

Finansal getirisi olan kitlesel fonlama yontemlerinde bir isletmenin
performansina ya da varliklarina dayali bir menkul kiymetin satilmasi s6z
konusudur. Farkli sekilde ifade etmek gerekirse, firma kredi formunda veya
firmanin sinai milkiyet haklarina iliskin varliklarin1 veya firma sahip oldugu
hisselerini satarak yatirimcilardan fon toplar. Bu modellerde, diger yatirimcilardan
farkl1 olarak yatirim yapanlar daha kii¢iik meblaglarda yatirrm yapmaktadirlar. &
Finansal getirili kitlesel fonlama yontemleri “crowdinvesting” olarak da
isimlendirilmektedir.%® Bor¢lanma ve hisse temelli olarak ikiye ayrilan bu

yontemlerin ayrintilart zikredilecektir.

1. Bor¢/Kredi Temelli Kitle Fonlamasi
Bor¢lanma temelli kitlesel fonlama iki tiirlii gerceklesebilir. Bunlardan ilki ¢ok
yaygin olmamakla birlikte faizsiz ve geri ddemenin sadece girisimcinin gelir/kar
elde etmesi sartina baglanmasiyla olusmaktadir.®” Maksat finansal getiriden ziyade

sosyal amaglara yonelik projelerin desteklenmesi ya da girisimcinin geg¢imini

8 Belleflamme, P. Omrani, N. Peitz, M. “The Economics of Crowdfunding Platforms”, s. 7.

84 Sakarya, Sakir, Bezirgan, Elif, “Kitlesel Fonlama Platformlar1”, s. 24.

8 Onur, Medihanur, Degirmenci, Oznur, “Crowdfunding — Kitle Fonlamas1”, s. 2.

8 (Caglar, Muhammet Tunahan, “Yeni Nesil Alternatif Finansman Yo6ntemi Olarak Kitlesel Fonlama”,
S. 24,

87 Exploring the Potential of Crowdfunding in the Creative Content Industries, s.9. www.cmf-fmc.ca
(Erisim Tarihi: 05.12.2021)
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saglayacak bir is edinmesine katkida bulunmaktir.2® Diinyaca tanman “kiva.org”
sisteminde oldugu gibi girisimcilere kii¢ilk meblaglarda kredi saglayan ve buna
mukabil faiz almayan sistemler de vardir.2® Bu sekil borg veren yatirimcilar sadece
sosyal yardim maksatl1 byle bir destekte bulunmaktadirlar.®® Ve bu tarz desteklere

“sosyal bor¢lanma” ad1 verilmektedir.®

Literatiirde “Peer to Peer — P2P*®? denkler aras1 bor¢ verme olarak da gecen
bir diger tiire gore, borg/kredi temelli kitlesel fonlama, geleneksel yontemlerden
farkl1 olarak internet vasitasiyla kitlelerden borg talep etme faaliyetidir.®® Soz
konusu kategoriye gore projenin fonlama tutari i¢in faiz ve vade kosullar1 6nceden
belirlenir ve bahsedilen zaman diliminde kitlelerden bor¢lanmay1r amaglar.
Hedeflenen fon miktarmma wulasilmas: halinde ise girisimei, yatirimcilara
sagladiklar1 katki tutarma ek olarak faizle birlikte geri ddeme yapar.®* ilgili faiz
tutarinin hesaplamasi bagimsiz kurumlar araciligi ile yapilabildigi gibi genellikle
kitlesel fonlama platformlarinca risk faktorii dikkate alinarak belirlenmektedir.%®
Platformlar komisyon iicreti mukabilinde anlasilan krediyi toplayip, ddemeleri

yatirimemin hesabina  yatirmaktadir.%

Bu modelde girisimciler geleneksel
bankalar1 devre dis1 birakarak faiz 6demesiyle fon elde etme imkanina kavusurken,
yatirimeilar da bir fikre katkida bulunduklar1 i¢in basarmin ortagi olurlar.®” Bu
modeli genellikle bankalardan kredi ¢ekmek icin yeterli varliga ya da giivenceye
sahip olmayan kisilerle, kiigiik isletmeler ve bankadan daha diisiik faiz oraniyla
bor¢lanmay1 arzulayanlar kullanmaktadir.®® Bor¢ temelli kitlesel fonlama hem

girisimcilere hem de tiiketicilere pek ¢ok firsatlar sunmasma ragmen birtakim

riskleri de icinde barindirmaktadir. Bu risklerden en biiyiigii yeni kurulan

8 Karaarslan, Mustafa Halid, Altuntas, Basar, “Sosyal Pazarlamanin Yeni Araci: Kitle Fonlamas1”, s.
491,

8 Ayhan, Fatih, Ertemsir, Esin, “Girisimciler Icin Yeni Bir Finansman Yoéntemi Olarak Kitlesel
Fonlama”, s. 231.

% Karaarslan, M. Halid, Altuntas, Basar, “Sosyal Pazarlamanin Yeni Araci: Kitle Fonlamas1”, s. 490.

% Aydin, Cemile Irem, Kitlesel Fonlama Yatuim Kararlarmin Davramigsal Finans Acisindan
Incelenmesi, s. 23.

92 P2P-Peer To Peer: Geleneksel finansal kuruluglari kullanmak istemeyen birbirinden bagimsiz
kisilerin internet {izerinden borg alip verme islemlerini kapsayan bir yontemdir.

%3 Belleflamme, P. Omrani, N. Peitz, M. “The Economics of Crowdfunding Platforms™, s. 7.

% fsler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”, s.
56.

% Jenik, Ivo, Lyman, Timothy, Nava, Alessandro, “Crowdfunding and Financial Inclusion”, s. 19.

% Fettahoglu, Sibel, Khusayan, Saulye, “Yeni Finansman Olanag:: Kitle Fonlama”, s. 508.

97 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 22.

% Fettahoglu, Sibel, Khusayan, Saulye, “Yeni Finansman Olanagi: Kitle Fonlama”, s. 508.
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sirketlerin iyi yonetilemeyip batmasidir. Bir diger risk ise; kampanya siirecince

gercek dis1 bilgiler verilmek suretiyle borg verenlerin dolandirilmasidir.®®

2. Paya Dayah Kitle Fonlamasi

Ortaklik ve hisse temelli kitlesel fonlama olarak da isimlendirilen bu yonteme
gore fon arayanlar ihtiyaclari olan fon karsiliginda sahip olduklari firmalarin
hisselerini yatirimcilarin tiimiine sunarlar.'® Béylelikle yatirimeilar firmanin ortagi
olmakta ve daha oOnce belirlenen sartlar dahilinde belli bir finansal getiri elde
etmektedirler. Kitlesel fonlama platformlari, fona ihtiyact olan girisimcilerden
kapsamli bir inceleme raporu talep eder ve bunu yaymmlar.!®® Daha sonra
yatirimeilar ilgili tutari, kitlesel fonlama platformunun bankada agtirdigi hesaba
emanet olarak yatirir, hisse sdzlesmesi imzalandiktan sonra yine platform araciligi

ile fon girisimciye aktarilir.%?

Hisse/paya dayali kitlesel fonlama modelinde; yatirimci, yayimlanan projenin
hisselerini satin alabilmekte ya da kar ve gelir paylasimi adi altinda bir sézlesme
imzalayabilmektedir. Bu vesileyle proje sahibi projesini hayata geg¢irmekte,
yatirnmct da anlagmadaki kari elde etmekte ya da hisse sahibi olmakta kisacasi

destek verdigi projeden gelir elde etmektedir.1%3

Ortaklik temelli kitle fonlamasi, genellikle fon tedarikinde zorlanan yeni
girisimcilerin baslangi¢ sermayesi elde etmelerine yarayan bir yontemdir.1%* Hisse
senedi piyasasiyla benzerlik gosteren ortaklik temelli kitlesel fonlamada, proje
basarili bir sekilde hayata gegince kar ve talep hisse degerleri artacak bdylece de
projeye ortak olan yatirimcilar finansal getiri kazanacaklardir. Ancak proje

basarisiz oldugu takdirde fon saglayanlar yatimmini kaybedecektir.’®® Bu tiirdeki

% Sahap, Faruk, Alternatif Bir Finansman Yontemi Kitle Fonlamast, S. 58.

100 parhankangas, Annaleena, Lanstrom, Hans, Handbook of Researc on Crowdfunding, s. 8.

101 Exploring the Potential of Crowdfunding in the Creative Content Industries, s.9. www.cmf-fmc.ca
(Erigim Tarihi: 03.03.2021)

102 Atsan, Nuray, Erdogan, Orug, “Alternatif Bir Finansman Yoéntemi: Kitlesel Fonlama s. 303; Vural,
Asl, Girisimciler I¢in Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-Crowdfunding”, s. 63.

103 Ozer, Asly, Kitle Fonlamas, S. 31.

104 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 22.

105 fgler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-
Crowdfunding”,s.58.
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kitlesel fonlama yasal diizenlemelere gerek duydugu ve diger modellere gore

karmasik oldugu icin yavas gelisme gdstermis ve daha az tercih edilmistir.1%

Paya dayal1 kitle fonlamasinin karisik bir model sayilmasi sebebiyle SPK’nin
mevzuatinda gecen basliklar -konunun daha anlasilir olabilmesi amaciyla- asagida
sekil olarak verilmistir. Semada goriilen her basligi izah etmekten ziyade
caligmanin kapsami geregi paya dayali Kitlesel fonlamadaki platformlarin organlari

ve is/isleyisi hakkinda bilgi verilecektir.

PAYA DAYALI KITLE
FONLAMASI

YATIRIMCILAR FON TALEBINDE PLATFORMLAR
BULUNANLAR

PLATFORM

NITELIKLI iRisSiMCIi
GIRISIMCI —> ORGANLARI
OLMAYAN

YATIRIMCI

YONETIM KURULU

YATIRIM KOMITESI

GIRISIM SIRKETI

DIGER TARAFLAR

EMANET YETKILISi

KURUMSAL
NITELIKLI YATIRIMCI

<__
é__

PLATFORMA iLISKIN

ESASLAR

BIREYSEL NITELIKLI

YATIRIMCI

1% Yanli, Veliye, “Paya dayal1 Kitle Fonlamasi Diizenlemesi”, s. 36.
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a. Platformun Organlari

Paya dayali alanda faaliyet gosteren kitlesel fonlama platformlarinin “Yonetim
Kurulu” ve “Yatirim Komitesi” olmak tizere iki organi bulunmaktadir. Paya dayali
kitlesel fonlamada faaliyet gosteren platformun yonetim kurulu igerisinde en az ii¢
kisinin bulunmasi mecburidir. Ayni1 zamanda bu kurul yatirnm komitesini kurmak
zorundadir. Bu kurulda yer alacak kisilerden en az birisinin tecriibe ve birikimlerini
aktarabilmek icin Bireysel Katilim Yatirimcist  Lisansina  sahip  olmasi

gerekmektedir.’

Yatirim komitesi, paya dayali kitle fonlamasinda basat rol oynamaktadir.
Ciinkii kampanyaya konu olan projenin incelenmesi, onaylanmasi ve kampanya
siirelerinin baglatilmas1 gibi son derece Onemli asamalarin gerceklestigi bir

basamaktir.'%®
b. Diger Taraflar

Bu alanda faaliyet gosteren kitlesel fonlama platformlarinin “Emanet Yetkilisi”

ve “MKK (Merkezi Kayit Kurulusu)” olmak iizere organlari bulunmaktadir.

Emanet yetkilisi, proje i¢in toplanan fonlarin sirkete teslim edilmesi veya
yatirimcilara iade edilene kadar Istanbul Takas ve Saklama Bankast A.S. tarafindan
saklanmasidir. Bununla birlikte SPK’nin yetkilendirmesi sonucunda bazi1 kuruluslar

ve bankalar da bu saklama gorevi ile yetkilidirler. 1°

Merkezi Kayit Kurulusu ise islem ve araglarin daha hizli, giivenli ve etkin bir
sekilde, izlenmesine fayda saglamaktadir. SPK’nin kaydilestirdigi pay senetleri gibi
aracglarin elektronik bir ortamda saklanmasiyla sorumlu olan yapidir. Paya dayali
kitlesel fonlamanin MKK nezdinde gerceklesmesi icin KFS (Kitlesel Fonlama
Sistemi) kurulmustur. Boylelikle bu yapi; maddi tasarruf saglamasinin yaninda
senetlerin dolandiricilik ve ¢calinmasinin 6niine gegmek gibi avantajlar1 da biinyesinde

barindirmaktadir.11°

107 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamasu, s. 39.
198 MKK, “Kitle Fonlamasi Sistemi Is ve Islem Kurallar: Yonergesi”, 2020.
109 Citak, Muhammed, Fikhi Acidan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 37.
10 MKK, “Kitle Fonlamasi Sistemi Is ve Islem Kurallar: Yonergesi”, 2020.
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c. Platforma Iliskin Esaslar

-Diinya genelindeki kitlesel fonlama platformlar1 ¢ogunlukla iki yontemi de

kullansa da Tiirkiye’de mevzuat geregi “Ya Hep Ya Hi¢” modeli kullanilmaktadir.**

-Paya dayal1 kitlesel fonlamada aktif rol oynamak isteyen bir platformun SPK

tarafindan belirlenen sartlar1 tasimasi ve lisans almas1 gerekmektedir.!?

-Ayni zamanda platformlar girisimcilere veya girisim sirketlerine danigmanlik

hizmeti verebilmektedir.

-Kitlesel fonlama platformlar1 proje ve girisimci hakkindaki bilgileri, ve
hedeflenen fon meblaglarini sayfalarinda agiklamak mecburiyetindedirler. Ayrica bu

stire¢ boyunca yapilan fonlarin anlik bilgilerini yayimlamak mecburiyetindedirler.

-S6z konusu platformlar her alanda (gayr-i menkul gibi) faaliyet

gosterememektedirler.

-Kitlesel fonlama platformlar1 {iyelik ticreti ve hizmet {icreti olmak tizere iki

farkl1 {icret tarifesi uygulamaktadir.!*®

B. FINANSAL GETIRiSI OLMAYAN YONTEMLER
Finansal yonden getirisi bulunmayan bu yontemler, menkul kiymet alim ve
satim1 ihtiva etmeyen, ¢ogunlukla bagisa dayali bir program ya da bir proje i¢in
toplanan fonun, projeye katilanlara odiill olarak verilmesi lizerine kurulmus

sistemlerdir.1

1. Bagis Temelli Kitle Fonlamasi
Kitle fonlamasinin ortaya c¢ikisi, bagis temelli kitlesel fonlama cesidi ile
olmustur.’® Bagis temelli kitlesel fonlama, katilimcilardan az meblaglarda bagis
yapmalarinin talep edildigi topluma faydasi dokunacak sosyal sorumluluk
projelerinde kullanilan bir yontemdir. Bu amagla destekcilerden toplanan paralar;
deprem, sel, su baskini gibi doga olaylarindan etkilenen afetzedelere yardim ve

tibbl malzeme temin edilmesini konu edinen projelere aktarilmaktadir. 2005°de

11 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 43.

12 MKK, Kitle Fonlamas: Sistemi Is ve Isleyisi Yonergesi, 2020.

13 MKK, Kitle Fonlamas: Sistemi Iy ve Isleyisi Yonergesi, 2020.

114 Akbulak, Yavuz, “Kitle Fonlamas1”, s. 5193.

115 Agrawal, A. & Catalini, C. & Goldfarb, A., “Some Simple Economics Of Crowdfunding” s. 64.



28

Katrina Kasirgasinda agir zarar gorenlere destek vermek icin kurulan
“GoFundMe”!' sitesi, bagis temelli kitlesel fonlamanin en basaril sitelerinden biri
sayllmaktadir.!'” Ayrica bagis temelli kitle fonlamasinin en ilging kampanyast,
acik cagriyla 1.6 milyar avro toplamay1 hedefleyen, ancak toplamda 2 milyon avro
toplayan “Yunanistan’t Kurtar” kampanyasidir.*® 2020 Ocak tarihinde Elazig’da
6,8 siddetinde meydana gelen deprem sonucunda “#TekYiirek” isimli kampanyayla
elde edilen fonlar, bagis temelli kitlesel fonlamaya gilincel bir ornek teskil

etmektedir.11®

Hibe sistemi olarak da isimlendirilen bu yontemde projeye destek verenler,
herhangi bir kazang ya da 6diil beklemeden i¢sel motivasyonla destek verdikleri
icin projenin bir parcast olmaktan biiyilk mutluluk duyarlar. En diisiik islem
karmagikligina sahip olan bu tiirde, destek¢iler maddi bir kazang beklemedikleri
icin risk faktorii de bulunmamaktadir.’®® Bagis temelli kitlesel fonlamanmn
geleneksel hayirseverlik icraatlerinden farki, ¢ok sayida katilimcidan kiiclik
meblaglarda fon saglanmasindan ve fiziksel mesafe engelinin olmamasindan

kaynaklanmaktadir.'?!

Bagis temelli fonlama kategorisi, finansal bir kazang vaat etmediginden diger
finansal getirisi bulunan sistemlere gore oldukga diisik bir fon miktarina
sahiptir.t?2 Ayrica Tiirkiye’deki yasal engeller sebebiyle de birtakim sorunlarla
karsilagmaktadir. Clinkii ilgili mevzuat sadece kamu yararina uygun olan, ihtiyag
sahibi kisilere yardim saglayan, kamu hizmetlerini gerceklestirmek ve destek
olmak iizere gercek kisiler, vakiflar, dernekler, kuliipler, gazete-dergilerin yardim
toplamasina miisaade etmekte; bunun disindaki internet platformlart ve
girisimcilerin  bagis veya yardim toplamasi yasal diizenleme engeline

takilmaktadir.12®

116 https://www.gofundme.com/ (Erigim Tarihi: 03.02.2021)

17 Sahap, Faruk, Alternatif Bir Finansman Yontemi Kitle Fonlamast, S. 55.

118 Can, Reyhan, Basaran Nizamettin, “Yeni Bir Finansman Modeli: Kitle Fonlamas1”, s. 59.

119 A¢ikgdz, Betiil, Ayanoglu, Yildiz, Yanik, Serap, “Muhasebe Bakis A¢isindan Bagis (Yardim) ve
Odiile Dayali Kitlesel Fonlama”, s. 60.

120 Onur, Medihanur, Degirmenci, Oznur, “Crowdfunding — Kitle Fonlamas1”, s. 3.

121 Yakar, Soner, “Tiirkiye’de Paya Dayali Kitle Fonlamas igin Bir Vergi Tesviki Onerisi”, s. 194,
122 Kirby, Eleanor, Worner, Shane, “Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast”,s. 9.

123 Atsan, Nuray, Erdogan, Orug, “Alternatif Bir Finansman Yontemi: Kitlesel Fonlama”, s 302.
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2. Odiil Temelli Kitle Fonlamasi
Kitle fonlamasi sistemleri arasinda en yaygin kullanilan ve proje sayisi
itibariyle biiyiik bir pazar payina sahip olan 6diil temelli kitlesel fonlamada projeye
destek saglayanlar, hisse ya da faiz gibi herhangi bir kazang amaci tasimazlar.1?
Ancak fon saglayanlara yaptiklar1 destek i¢in proje iizerinde adinin gegmesi,
kendisine “Tesekkiir” mesajimnin iletilmesi ya da sembolik degeri haiz kiiglik
hediyeler verilmesi gibi sahislarint mutlu edecek imkanlar sunulur.!?® Yatirimcilar

projeye yaptiklar katki oraninda girisimciler tarafindan odiillendirilmektedir.

Bu modelde, yatinmcit ve proje sahibi arasinda iki yonlii bir iliskinin
mevcudiyetinden soz edilebilir. Girigimciler, yatirimcilari heveslendirmek ve
motive etmek i¢in hedeflenen fonun iizerinde bir miktar toplanmasi halinde iiriine
yeni Ozellikler eklenecegine dair vaatler verebilir. Yatirimcilar ise gelistirme
asamasinda olan {iriiniin bireysel tercihleri yansitacak sekilde gelistirilmesine fayda
sunabilir. Boylelikle yatirimeci da projenin iiretim siirecine katilarak tiriiniin nihai

halini almasina katki saglamaktadir.'?°

Odiil temelli kitlesel fonlama modelinde yatirimcilara erken miisteri gibi de
davranilmaktadir. Bdylelikle projeyle elde edilecek {iriinlerin erigimine, proje
hayata gegmeden Once erken bir zamanda baz1 6zel faydalarla elde etmesine imkan
tamimaktadir.}?” Odiil temelli kitlesel fonlamada alternatif olarak; fonlamaya destek
veren katilimcilara, girisimeinin elde ettigi iirinii iicretsiz ya da daha ucuz fiyata
alma imkani saglayan “on alim/én sang” yontemi de bulunmaktadir. Bu yontemde
destek veren kisi projenin vaat ettigi hizmet/liriinii daha proje baslamadan ucuza
satin almakta ve satig bedelini girisimciye pesin olarak 6demektedir. Girisimci bu
paray1 sermaye olarak kullanip projeyi tamamladiktan sonra iirettigi hizmet/iiriinii

destek verenlere gondermektedir.!?8

124 sler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama-Crowdfunding”, s.
56.

125 Belleflamme, P. Omrani, N. Peitz, M. “The Economics of Crowdfunding Platforms”, s. 7; Vural,
Asl, Girisimciler I¢in Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-Crowdfunding”, s. 62.

126 Onur, Medihanur, Degirmenci, Oznur, “Crowdfunding — Kitle Fonlamas1”, s. 4.

127 Mollick, Ethan, “The Dynamics of Crowdfunding: An Exploratory Study”, s. 3; Ozer, Asl, Kitle
Fonlamast, s. 36.

128 Karaarslan, Mustafa Halid, Altuntas, Basar, “Sosyal Pazarlamanin Yeni Araci: Kitle Fonlamasi1”, s.
491.
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Ayrica 6diil temelli kitlesel fonlama; girisimciye, liretmeyi hedefledigi {iriinti
ya da vermeyi amacgladigi hizmeti iiretme kararima ge¢cmeden Once piyasadaki
talebe gore test edebilme imkan1 vererek, {irline olan ilgi ve tepkiyi 6l¢gmesine katki

saglamaktadir.'?®

Odiil temelli kitlesel fonlama platformlar1 ¢ogunlukla “a//-or-nothing/ ya hep

ya hi¢” sistemiyle calisir. Hedeflenen fon ilgili siire iginde toplanamazsa, toplanan

fon/para destek verenlere iade edilir.**°

129 Ozer, Asli, Kitle Fonlamasu, s. 37.
130 Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamasi Kavrami Hukuki Altyapisi”, s. 601.
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V. KIiTLESEL FONLAMANIN AVANTAJ/DEZAVANTAJLARI

Geleneksel finansman modellerinde, girisimei ve yatirimci arasinda fiziki
baglantt bulunmaktadir. Yatirimcilar genellikle finans ve isletme konularinda
deneyim sahibidirler ve yatirimlarin birgogu yiliksek meblaglarda fon
saglayabilecek az kisi/kuruluslardan olugsmaktadir. Ancak alternatif bir finansman
yontemi olarak kitlesel fonlamanin girisimciler ve fon saglayanlar agisindan
birtakim avantajlari ve dezavantajlari bulunmaktadir.’® Arzulanan hedefe
ulagilabilmesi igin kitlesel fonlamanin her adiminin planlanmasi ve muhtemel

olumsuzluklardan geri durulmasi ¢ok dnemlidir.!

A. AVANTAJLAR

Kitlesel fonlama sistemleri, is diinyasinca éneminin ge¢ farkina varildigi ve
erken asama girisim sermayelerine yeni kaynak sagladigi bir yontemdir. Ayrica
toplumun  giicinden  yararlanarak  isletmelerin  sermayeye  ulasimin
genisletmektedir. Kitlesel fonlama; potansiyel yatirimcilarin teknolojiden istifade
etmesini, fona erisimin artmasini, yeni girisim faaliyetlerinin olusmasi i¢in elverisli
sistem mekanizmas1 olugmasini, yeni isttihdam imkanlar1 ve dolayisiyla ekonomik
gelismeyi ve biiylimeyi saglamaktadir. Dolayisiyla kitlesel fonlamanin pek ¢ok

faydas1 bulunmaktadir.3

1. Maliyet Ac¢isindan Tasarruf Saglamasi
Kitlesel fonlama internet vasitasiyla kalabaliklarla etkilesimi artirarak bilgiye
ulasmay1 kolaylastirdig1 icin maliyeti diisiirmektedir.’** Girisimciler bu yontemle
cografi sinirlara bagh kalmadan diinyanin her yerinden fon imkani sagladiklari i¢in
sermaye maliyetleri diismektedir.’®® Y&ntemin dogasmin bir geregi olarak
geleneksel aracilik/komisyon giderlerinin  olmamasi sermaye maliyetinin

diismesini saglayan bir diger etken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.'® Ayrica hangi

131 Akbas, Yiiksel, Girisimciler ve Yatirumcilart Bulusturan Alternatif Finans Yontemi: Kitlesel
Fonlama, s. 86.

132 Vural, Asl, Girigimciler I¢in Yeni Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-Crowdfunding, s.69.
133 Sakarya, Sakir, Bezirgan, Elif, Kitlesel Fonlama Platformlari, s. 23.

134 Agrawal, A, Catalini, C, Goldfarb, A, “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 11.

135 Atsan, Nuray, Erdogan, Orug, “Alternatif Bir Finansman Yontemi: Kitlesel Fonlama”, s 309.

136 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamas, S. 57.
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cesit kitlesel fonlama platformu olursa olsun geleneksel finansorler gibi fiziki bir

mevcudiyet ve insan kaynagi icermedigi icin isletme maliyetleri de diismektedir.*®’

2. Fon Saglama Kolayhgi

Kitlesel fonlama ile geleneksel sermaye alanlarin disina ¢ikilarak daha
kalabalik bir yatirimci yelpazesine ulasilip hedeflenen fon daha kolay elde
edilebilmektedir.'® Ayrica kitlesel fonlama, fon arayan kisilere; fon toplama
hedeflerini merkezilestirme, diizene koyma ve kolayca yonetebilme firsati da

vermektedir.13°

3. Zaman Tasarrufu
Bu modellerde fonlamanin hizli ve esnek sekilde yapilmasi, sorumluluklarin
kiiciikliigli sayesinde girisimciler ihtiyaglar1 olan fona kolayca ve hizli bir sekilde
ulasarak zamandan biiyiik bir tasarruf saglamaktadirlar.!*® Kitlesel fonlama ile
girisimciler, projeleri i¢in fon saglayacak kisiler bulmak, projelerini tanitmak ve
fon saglayanlar1 ikna etmek gibi zaman gerektiren siirecleri hizla

gecebilmektedirler.}4!

4. Tecriibe ve Iliski Destegi
Kitlesel fonlamada hisse sahibi yatirimcilar, projelerini gerceklestirmek
maksadiyla girisimcileri; tecriibe, sosyal iliski ve sahip olduklar1 kontaklar ile

devamli destekleyecekler ve ortagi olduklar sirketin yaninda olacaklardir.4?

5. Uriin Tamtim1 Kolayhg ve Pazarlama Araci Olmasi
Girigimciler, markalarinin itibarin1 artirmak suretiyle giivenilir sinyaller
edinmekte, bu da ise pazarlama ve iiriin tanitiminda basat rol oynamaktadir. Ayrica
driinlerini test etmekte, tanitmakta, pazarlamakta, tiiketicilerin zevkleriyle ilgili
tercih ve beklentilerine uygun daha detayli bilgi edinmekte ve yeni firiinler

olusturmaktadirlar.!*® Kampanya nihayetlenince yeni hizmet ya da iiriiniin ilgi

137
138
139
140

Kirby, Eleanor, Worner, Shane, “Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast”, s. 22.
Ergen, Mustafa vd., “Dagitik Girisimci Sermayesi: Kitle-Fonlamas1”, s. 5.

Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 247.
Vural, Asly, Girisimciler Igin Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-

Crowdfunding",s.76.

141
142

Fettahoglu, Sibel, Khusayan, Saulye, “Yeni Finansman Olanagt: Kitle Fonlama”, s. 503.
Vural, Ash, Girisimciler I¢in Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-

Crowdfunding",s.71; Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 23.

143

Sakizli, Emre, Alternatif Bir Finansman Yontemi: Kitlesel Fonlama, s. 13; Anbar, Adem,

“Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 247.
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cekip talep goérmesi gibi olumlu geri doniisler almasi durumunda girisimciler

faaliyetlerine daya bilingli bir sekilde devam edebilmektedirler.1#

6. Geri Bildirim Olanag
Kitle fonlamasinin girisimciler agisindan bir avantaji da gelistirilen tirlintin
piyasada test edilme imkani1 sunmasidir. Baz1 kitlesel fonlama 6rneklerinde {iriin
piyasadan once fon destegi veren yatirimcilara gonderilir. Boylelikle yatirimcilarin
iirlinii test edip girisimciye yaptiklar1 geri bildirim ile iirtin gelistirilme imkanina
sahip olur. Ayrica iiriiniinii kitlesel fonlama platformuna sunan girisimci aradigi

fonu bulursa bu, pazarin talep kisminda bir karsilik buldugunu ifade etmektedir.#°

7. Sadik Miisteriler Olusturma
Kitlesel fonlamayla girisimciye fon saglanmasinin yaninda, fon saglayanlar
girisimcilerin sadik miisterisi olmaktadirlar. Boylece kendilerini bu projenin bir
pargasi olarak gordiikleri i¢in herhangi bir basarisizlik durumunda bile bir futbol

taraftar1 gibi Kolay kolay vazgecmemektedirler.4®

8. Kararlarim Kendileri Verebilmesi
Kitlesel fonlamada fon ihtiyacit olan girisimciler kendi projeleri i¢in fon
saglayanlar veya diger kisi/kurum ya da finansal aracilarin fikrini almadan kendi

baslarina karar alma hakkina sahiptirler.**’

9. Reel Ekonomiye Katkilar:

Ulkelerin biiyiimesinde yiiksek katkiya sahip KOBI’lerin finansmana ucuz ve
kolay yoldan wulasmast kalkinma hizim1 ve istthdami olumlu yonde
etkilemektedir.}*® Kitlesel fonlama; fon saglamayan bankalarin olusturdugu finans
ac1gim kapatarak, girisimciler i¢in diisiik maliyet, yatirimcilar i¢in ise yliksek getiri
imkan1 ile KOBI’lere daha fazla fon akisinin saglanmasiyla iilkenin kalkinmasini

desteklemektedirler.14?

144 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamas, S. 58.

145 Agrawal, A. & Catalini, C. & Goldfarb, A., “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 12;
Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamas1 Kavram1 Hukuki Altyapis1”, s. 609.

146 (Jnsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 25.

147 Vural, Asly, Girisimciler I¢in Yeni Nesil Bir Finansman Modeli "Kitle Fonlamasi-Crowdfunding,
s.72.

148 Kirby, Eleanor, Worner, Shane, “Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast”, s. 21.

149 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamas, S. 59.
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10. Yatiriom Yapma Firsati
Kitle fonlamasi sistemi ile yliksek meblaglarda birikime sahip olmayan kiicilik
yatirimeilar i¢in yatirnrm yapma imkani bulunmaktadir. Yatirimcilar gelir elde etme
imkanina kavusurken, piyasadaki atil fonlarin yatinma kazandirilmasiyla,
finansman agisindan biiyiik bir sorun teskil eden i¢ tasarruflarin yetersizligi

probleminin ¢dziimiine de katkida bulunulmus olacaktir.**

11. Cografi Konumdan Bagimsizhk
Geleneksel yontemde girisimciler Silikon Vadisi 6rneginde oldugu gibi sabit
bir cografi konumdan fon elde etmeye calisirlar. Ancak daha genis bir cografi
bolge demek, daha fazla fon kaynagi demektir. Bu yilizden kitle fonlamasi,
girisimei ve yatirimel arasindaki cografi zorunlulugu yikmis ve mesafe sorunu

olmaksizin herkese yayilmistir.!>!

12. Yeni Uriinlere Erken Sahip Olma imkam
Kitlesel fonlama; fon arayan girisimcilerin heniiz yeni projelerine, herkesten

once elde etme ve ucuza satin alma imkani vermektedir.1°2

B. DEZAVANTAJLARI

Internet tabanl bir fon toplama etkinligi olarak kitlesel fonlama, suiistimale ag1k
bir konudur. Sundugu avantajlar yaninda kontrol edilmesi gereken riskleri de
bulunmaktadir. Bu kapsamda yatirimcilarin korunmasina iliskin usul ve esaslarin
olusturulmasi biiyiik 6nem arz etmektedir. En 6nemli dezavantajlardan birkag tanesi
girisimcilerden tecriibesizliginden kaynaklanan ve yatirimcilarin gercek dist
beklentilerinden kaynaklanan risklerdir.*>® Bazen de kitlesel fonlama platformuna dair
riskler s6z konusudur. Mesela platforma basvuru sayisinin artmasi, kampanyalardaki
kalitenin diismesine sebep olabilmektedir. Ayrica farkl iilkelerden bagvuru yapilmasi
durumunda mevzuat farkliliklarina bagli sorunlar ortaya ¢ikabilmesi buna 6rnek teskil
etmektedir.®®* Kitlesel fonlamaya dair diger risklerden kisaca bahsetmemiz uygun

olacaktir.

150 Zengin, Sinemis vd., “Kitle Fonlamasi Sistemi’nin Tiirkiye’ye Faydalar1”, s. 30.

151 Agrawal, A. & Catalini, C. & Goldfarb, A., “Friends, Family and the Flat World: The Geography Of
Crowdfunding”, s. 3; Akbulak, Yavuz, “Kitle Fonlamas1”, s. 5198.

152Vrural, Asl, Girigimciler Igin Yeni Nesil Bir Finansman Modeli Kitle Fonlamas: Crowdfunding, s.72.
153 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamast, S. 66.

154 {gler, Serhat Tahsin, “Modern Finansmanda Yeni Bir Dénem: Kitlesel Fonlama”, s. 63.
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1. Belirsizlikler

Odiil temelli kitlesel fonlamada 6diil, yatirimciya verilmediginde ve projenin
izah edildigi sekilde islememesi durumunda kimin/kimlerin sorumlu olacaginin
belirlenmemis olmasi buna verilebilecek drneklerdendir.’® Ayrica kitlesel fonlamanin
internet platformlartyla c¢alisiyor olmasi giiven ve itibar olusturmak agisindan ¢ogu
zaman zorluk igermektedir. Bununla birlikte fon saglayanlar platforma o6dedikleri
tutarin nasil koruma altina alindigini veya girisimciye ddenip 6denmedigi ile ilgili

siipheler gibi baz1 belirsizlikler bulunmaktadir.®

2. Dolandiriciik

Kitlesel fonlama internet tabanli bir kurguya dayandigi i¢in ¢esitli dolandiricilik
riskleriyle karsi kasiya kalmaktadir. Ozellikle hisse temelli ve borglanma temelli
kitlesel fonlama yontemlerinde yatirimcilarin karsilasabilecegi, vaat edilen getirinin
saglanmamasi, kimlik bilgilerinin sizdirilmasi, terdrizm finansmani ve kara para
aklama gibi ilave riskler de s6z konusudur.’®” En sik rastlanilan dolandiricilik cesidi,
sahte/olmayan firmalara fon toplanmasi ya da aracilik yapan platformun sahte
cikmasidir.  Hilkiimetler; zorunlu raporlama ve agiklamalar istemek, fon talep
edenlerin ge¢misteki faaliyetlerini incelemek ve yatirnmcilart egiterek farkindalik

olusturmak gibi yontemlerle dolandiricilik riskini en aza indirebilirler.t%

3. Projenin Ifsas1 Zorunlulugu

Kitlesel fonlamada girisimci, projesine ait bilgileri yatirimeilarla (yani halkla)
paylagmak yiikiimliiliigiinii tasir.®® Heniiz baslangic/gelisim asamasindaki projeler
icin birtakim bilgilerin paylasilmast risk teskil etmektedir. Ciinkii sinai miilkiyet
hakkinin ihlali®® ve ilgili proje fikrinin sirketlesme asamasina gelerek iiriin ortaya

koyana kadar s6z konusu fikrin ¢alinmasi gibi durumlar s6z konusu olabilir. 6!

155 Ozer, Asli, Kitle Fonlamast, s. 37.

156Vural, Asli, Girigimciler Igin Yeni Nesil Bir Finansman Modeli Kitle Fonlamas: Crowdfunding, s.73.
157 Ozdemir, Ceyda, Yeni Finansman Yéntemi Kitle Fonlamast, S. 63.

18 Kirby, Eleanor, Worner, Shane, “Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast”, s. 5, Onur,
Medihanur, Degirmenci, Oznur, “Crowdfunding — Kitle Fonlamas1”, s. 11.

159 Assenova, Valentina vd. “The Present and Future of Crowdfunding”, s. 13.

160 R5thler, David, Wenzlaff, Karsten, “Crowdfunding Schemes in Europe”, s. 24.

161 Agrawal, A. & Catalini, C. & Goldfarb, A., “Some Simple Economics Of Crowdfunding”, s. 19;
Baytemiir, Deniz, “Kitle Fonlamas1 Kavram1 Hukuki Altyapisi1”, s. 609.



36

4. Planlarin Degistirilememesi

Kitlesel fonlama modelinde projelerin biitgesi, fon arayanlar tarafindan
platforma bagvururken belirlenmektedir. Ancak degisen sartlara gore planlarin
degismesi  gerekirse de basta belirlenen kisit nedeniyle degistirilme

yapilamamaktadir.1®2

5. Basansizlik Riski

Ozellikle girisimci/yeni kurulmus sirketler ve kiigiik isletmeler, genellikle
sermaye arayisinda yiiksek oranda basarisizlikla karsi karsiya kalirlar.1®® Basarisizlik
hemen her girisimde/projede karsilasilabilecek bir risk olup fon saglayanlar agisindan
ongoriilebilir bir 6zellik tasimaktadir.'®* Kitlesel fonlamada basarisizlik projenin
platform tarafindan kabul edilmemesi ya da kabul edilse bile hedeflenen siire i¢cinde

belirlenen fon miktarina ulasilamamasidir.'®®

6. Ulke Mevzuatlan Riski
Kitlesel fonlama modelinde tlkelerin farkli yasal mevzuatlarin varligi ve bu
yasal mevzuatlarda yer alan yaptirnmlar girisimcilere ve fon desteginde bulunanlara

kars1 bazi riskler olusturulabilmektedir.'%®

7. Kara Para Aklama Riski
Biitiin platformlarda oldugu gibi kitlesel fonlama platformlar1 da kara paray1
aklama riski tagimaktadir. Bu riskin ortadan kalkmasi i¢in ilgili iilkelerin yasalarini

etkin bir bicimde uygulamasi gerekmektedir.'®’

8. Siber Saldir1 Riski

Kitlesel fonlama, mahiyeti geregi internet temelli platformlar vasitasiyla islev
ylriittiigli i¢in internette siber saldiri riskleriyle karsilasma ihtimali yiiksektir.
Platformlarin siber saldirilara karst koyacak yeterli diizeyde savunma ve teknik

deneyimli elemani hazirda bulundurmas: gerekmektedir.1®8

12\rural, Asli, Girigimciler Igin Yeni Nesil Bir Finansman Modeli Kitle Fonlamas: Crowdfunding, s.73.
163 Onur, Mehmet, Kalkan, Onur, “Kitle Fonlamas1”, s. 723.

164 Zengin, Sinemis vd., “Kitle Fonlamasi Sistemi’nin Tiirkiye’ye Faydalar1”, s. 29.

165 Anbar, Adem, “Girisimcinin Finansmaninda Alternatif Bir Yontem: Kitlesel Fonlama”, s. 248.
168\yral, Asli, Girisimciler Igin Yeni Nesil Bir Finansman Modeli Kitle Fonlamas: Crowdfunding, s.74.
187 Akbas, Yiiksel, Girisimciler ve Yatirimcilart Bulusturan Alternatif Finans Yontemi: Kitlesel
Fonlama,” s. 87.

188Jenik, Ivo, Lyman, Timothy, Nava, Alessandro, “Crowdfunding and Financial Inclusion”, s. 15;
Kirby, Eleanor, Worner, Shane, “Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast”, s. 28.
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IKINCi BOLUM

KIiTLE FONLAMASININ iSLAMi FiNANS iCINDEKI YERi VE FIKHi
ACIDAN ANALIZI
“Faizin bulunmadig1 finans sistemi” veya “Islam hukukuna gore isleyen

sistem” olarak da tanimlanan Islami finans, genel anlamda ekonomi ve parayla ilgili
olarak yasamin her yoniine etki eden, iktisadi hayatin ser’i kaideler dogrultusunda
hayat buldugu alan diye tanimlanmaktadir. Boylelikle Islami finansm mesruiyet
zeminini, Islam borglar hukukunun genel kaideleri ve Islam sdzlesmeler hukuku
olusturmaktadir.®® Dolayisiyla bir finansal islem/s6zlesmenin faiz, garar, belirsizlik,
hakkinda akit yapilmasi ser’an uygunsuz/haram bir konu olmasi, hile ve aldatma gibi
gayrimesru unsurlar1 ihtiva etmemesi gerekmektedir. Ancak Islami finans, her ne
kadar Islam borglar hukukundaki kurallara bagl kalmak zorunda olsa da muamelat
alaninda genellikle “akit serbestisi” ilkesini benimsemektedir.1’® Bazen diger iktisadi
yaklagimlarin iirettigi modern akitlerin, Islami finans sistemi igerisinde kullanilmasi
miimkiin ve gerekli olmaktadir. Ciinkii yeni gelismeler finansman yo6neliminde de
degisiklikleri beraberinde getirmistir. Nitekim glinlimiiz sartlarinda gerceklestirilen
bir akit/sozlesme artik sadece iki taraf arasinda ve belli bir mekanda degil birden fazla
tarafin mevcut oldugu ve cografi sinirdan bagimsiz bir sekilde ger¢eklesmektedir. Bu

noktada da en biiyiik rolii teknoloji ve dijitallesme oynamaktadir.

Finansal hizmetler sunulmasi amaciyla teknolojinin finans alanina dahil
edilmesine “Finansal Teknoloji (FinTek)” denilmektedir. FinTeklere Islami acidan
bakmamiz gerekirse dinimiz teknolojinin ser’i kurallara ters diismedigi durumlarda
kullanilmasina kars1 ¢ikmamaktadir. Etimolojik acidan Islami FinTek, finansal
teknolojilerin Islami kurallara ve prensiplere adapte edilerek kullanilmasi seklidir.
Islami FinTek ekosistemleri; mobil édeme sistemleri, smnir dtesi para transferleri,
robo-danigmanlar, tekaful teknolojileri, dijital bankalar, melek yatirimcilar, data ve
analitik, kripto para, blokzincir ve kitlesel fonlama gibi alt basliklara ayrilmaktadir.!’
Tezimizde -galismanin konusu ve kapsami geregi- diger basliklara deginmeden

sadece kitlesel fonlamadan bahsedilecektir.

189 Turay, Fatih, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, s. 215.
170 Bagis, Bilal, Y1lmaz, Mehmet, “Tiirkiye’de Islami Finansin Gelisimi ve Hukuki Yapis1”, $.3162.
71 Demirddgen, Yavuz, “Islami Fintek Ekosistemi Uzerine Bir Degerlendirme”, s. 84.



38

Islami finansin gelistigi en onemli FinTek organizasyonlarindan biri kitlesel
fonlama girisimleridir.!’?> Ciinkii kitlesel fonlamanin baska FinTeklere nazaran
toplumsal ve sosyal bir yonii bulunmaktadir. Dolayisiyla yardimlagma ve dayanismay1
on plana ¢ikaran FinTek girisimleri Islami finans1 biiyiitme konusunda daha avantajh
goriinmektedir. Nitekim Islami finans sistemlerinin temel amac1 ve yaklasimi sadece
maddi menfaat elde etmek degil; toplumsal, dini ve ahlaki menfaatleri diisiinen bir
sistem olmasidir.”® Dinin prensiplerine ve maksatlarina dayali bir sistem olan islami
finans sistemi, toplumsal hedefleri besleyen sosyal yardimlasmayi tesvik ederek
insani yaklasimi benimseyen bir endiistri icermektedir.!”* Bu yaklasimin temelinde
nasslarda siklikla vurgulanan dinin temel 6gretileri olan isar/digerkamlik, komsuluk,

birlik-beraberlik gibi dzellikler ticari anlayista da ortaya ¢ikmaktadir.t”

Ayrica “Birlikten Kuvvet Dogar”, “Yalniz Tas Duvar Olmaz”, “Nerede Birlik
Orada Dirlik.” gibi atasozlerini kendisine mihenk tasi kabul eden kiiltlirlimiizde
“imece” olarak yapilagelen yardimlagsma yonteminin, teknolojik imkanlarla
birlestirilerek yirmi birinci yiizyila uyarlanmis hali olan kitlesel fonlamanin®’® islami
finans yontemleriyle benzerlikleri de bulunmaktadir. Mesela fikihtaki vakif, hibe,
karz, sadaka vb. uygulamalar, bagis temelli kitlesel fonlamayla birebir ortiismektedir.
Calismanin ilerleyen kisimlarinda kitlesel fonlamanin Islami finanstaki yontemlerle

benzerligi/farklilig1 daha ayrintili bicimde islenecektir.

172 Canbaz, Muhammed Fatih, Conkar, Mehmet Kemalettin, “Girisimcilere Faizsiz Bor¢lanmaya
Alternatif Islami Bir Yéntem: Kitle Fonlamas1”, s. 40.

173 Karaca, Ahmet, Islami Finans Arag¢larinin ve Bunlarin Muhasebelestirilmesi, S. 8.

174 Cevherli, Feyza, “Seriatin Maksatlar1 ve Islami Finans Uriinleri”, s.2.

75 Demirddgen, Yavuz, “Islami Fintek Ekosistemi Uzerine Bir Degerlendirme”, s. 88.

176 Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 15.
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I. KITLESEL FONLAMA YONTEMLERININ FIKHi ACIDAN
DEGERLENDIRILMESI

Fikih, dinin pratik yoniinii ele alan; ibadet, sosyal, siyasi ve iktisadi yonii basta
olmak iizere insanin biitlin hayatin1 kusatan semsiye bir ilimdir. Dolayisiyla tarih
boyunca Miisliimanlar, karsilastiklar1 olaylarin dini-hukuki boyutunu fikih ilminde
aramiglar ve bu konuda fakihler s6z konusu problemlere cevap bulmustur. Gegmiste
finansal mevzulara dair problemlerin giderilmesinde fikhin yerine getirdigi gorevin,
giiniimiizde de devam etmesi beklenmektedir. Bu sebeple modern kapitalist sistemin
hakim oldugu iktisadi alanda da finansal sistemlerin mesruiyeti fikih ilmi agisindan
degerlendirilmektedir. Bu baglamda giiniimiiz islam hukukcularina; islam borglar
hukukunun normatif temellerini aktarmak, giiniimiiz hakim iktisadi diizene kars1
alternatifler sunmak ve hangi sozlesmelerin finansman ve yatirrm modeli olma
kapasitesi bakimindan caiz ve fonksiyonel oldugunu tespit etmek gibi gorevler
diismektedir. Boylelikle calismada izah edilen kitlesel fonlama modelleriyle alakali

bilgilerin, fikhi agidan analizi ve degerlendirmesi bu boliimde zikredilecektir.

A.BORC TEMELLI KITLESEL FONLAMA
Calismanin birinci boliimiinde borg temelli kitlesel fonlama ayrintili sekilde ele
alinmis olup iki farkli uygulamasi bulundugundan bahsedilmistir. Her iki uygulama

da aslinda karz akdidir, riba igerip igermemesine gore hiikiim degisir.

: @
iCERMEYEN > BORGLANMA
BORG/

KARZ
o O O
iCEREN

Bir fikih terimi olarak karz; nakit veya tiiketilebilen misli nitelikte bir malin

bagka bir kisiye daha sonrasinda mislen geri 6denmek iizere teberrli amactyla temlik
edilmesi seklinde gerceklesen akittir.!’” Buna gore karz, baslangic itibariyle teberrd,
sonug itibariyle ise muvazaali bir akit olmaktadir.}’® Karz, verilis maksadina gore

ikiye ayrilmaktadir. Ilki; hastalik, evlenme, egitim ve yolculuk gayesiyle verilen

177 Apaydin, H.Yunus, “Karz”, DId, 24/520; Turay, Fatih, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, s.
398.
178 Turay, Fatih, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, s. 398.
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sosyal amagcli borg, ikincisi ise liretim faaliyetlerinde igin gelistirilmesi, isletmelerin

biiyiitiilmesi amaciyla verilen bor¢lardir.'”®

Pek yaygin olmamakla birlikte bor¢ temelli kitlesel fonlamanin “sosyal
bor¢lanma” olarak nitelendirilen sistemi, karsiliginda faiz getirisi saglamayan sosyal
yardim maksatl yapilan bor¢landirma faaliyetidir. Burada hedef, finansal getiri degil
toplumsal amaglara hizmet eden projelerin desteklenmesi ve girisimcinin hayatinin
devamini saglayacak bir meslek edinmesine katkida bulunmaktir. S6z konusu islem
fikihta “karz” olarak isimlendirilmektedir. Fikhin bor¢lanma konusuna yaklagimi,
harcama ve tiikketim yaklagimi ile uyumludur ve orta yolu tutarak “denge” iizerine
kurulmustur. Nitekim “Eli sik1 olma, Olgiisiizce eli agik da olma! Sonra kinanacak ve
kendi durumuna hayiflanacak duruma diisersin” ayeti’® cimriligi ve israftan

kaginmay1 emredip, itidal yolu olan comertlige vurgu yapmakta, “Kim Allah’a giizel

(herhangi bir karsilik beklemeden) bir bor¢ (karz-1 hasen) verirse Allah bunu kat be

5181 182

kat fazlasiyla Oder ayetiyle karsiliksiz bor¢ verilmesini tesvik etmektedir.

Ayrica karz ile alakali ayet ve hadisleri su sekilde siralamak miimkiindiir.

o Eger namazi dosdogru kilar, zekati verirseniz peygamberlerime iman
edip onlar1 destek verirseniz, bir de Allah rizast ig¢in bor¢ verirseniz,
andolsun ki sizin giinahlarinizi orter ve altindan iwrmaklar akan

cennetlere koyarim 8

o Kim Allah’a giizel bir odiing verecek olursa Allah da onun karsiliginm

kat kat éder ve onun icin degerli bir miikafat vardir.*%

e [ki defa borg vermek bir defa sadaka vermek gibidir. Sadaka on misli ile,

karz on sekiz misli ile miikafatlandirilacaktir. X

o Kim bir Miisliimanin diinyevi sikintilarindan birini giderirse, Allah da

onun ahiretteki stkintilarindan birini giderir.®

179 Karaca, Ahmet, Islami Finans Araglari ve Bunlarin Muhasebelestirilmesi, S. 52.

180 Jsra Sdresi 19/29.

181 Bakara Suresi 2/245.

182 Emec, Omer, Degisen Diinya’da Ortaklik Temelli Finansman ve Katilim Bankalarindaki Yeri, s. 40.
183 Maide Stresi 5/12.

184 Hadid Stresi 57/11.

185 fbn Mace, Sadakat, 19.

186 Buhari, Mezalim, 3.
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Tarih boyunca bor¢ esash finansmana ihtiya¢ duyulmus, yukarida zikredilen
ayet ve hadislerde de gorildiigii iizere dinimiz bunu mesru kilmis ve ihtiyag sahibi bir
kimseye bor¢ vermeyi karz-1 hasen olarak nitelendirerek tesvik etmistir.*®” icap-kabul
ile kurulan karz akdinde dikkat edilmesi gereken konu; herhangi bir menfaat ve gelir
sart kosulmamis olmasidir.’® Zira miktarda veya nitelikte fazlalik (daha ¢ok-daha
iyi), baska bir malin eklenmesini talep etmek, baska seylerin kullanim haklarinin
verilmesini sart kogsmak ve bunlarin akit esnasinda zikredilmesi veya orf haline
gelmesi, faiz olarak kabul edileceginden akdi haram kilmaktadir.'®® Ancak sevap ve
dostluk amaciyla, karsiliksiz sekilde verilen ve faiz sistemine dayali olmayan, “sosyal
bor¢lanma” olarak da nitelendirilen bor¢ temelli kitlesel fonlamanin bu ¢esidi fikhi

acidan mesrudur ve tesvik edilmistir.

Denkler arast bor¢ verme (Peer to Peer-P2P) seklinde isleyen faiz veya vade
kosullar1 belirlenerek kitlelerden bor¢ elde etme faaliyetinin fikihtaki karsiligi ise
“riba”dir. Kur’an-1 Kerim’de “Allah’a ve Rasuliine savas acmak™®  olarak
nitelendirilen faiz, -az ya da ¢ok olduguna bakilmaksizin- ayet, hadis ve icma ile
haram kabul edilmistir. Efendimiz (sav) Veda Hutbesi’nde “Faizin her c¢esidi
kaldirllmistir ve ayagimin altindadir” buyurarak faizi, en net sekilde yasaklamis ve
insan1 helak eden yedi biiyiik giinah!® arasinda saymustir. Faiz yiyen, yediren, yazan,

:192

yazdiran ve sahitlik eden herkesin lanetlendigini~* ifade eden dinimiz faiz siiphesini

bile faiz gibi nitelendirmistir.}%® Riba ile alakal1 ayetlerden bir kismi su sekildedir.
o Allah alisverisi helal, faizi haram kilmistir.*%*

o Faiz yiyen kimseler kabirlerinden seytan ¢arpmuis kimsenin kalkist gibi

kalkarlar.1%

e Ey iman edenler! Kat kat artirilmis faizi yemeyin. Allah’tan sakinin ki

kurtulusa eresiniz.**®

187 Apaydin, H.Yunus, “Karz”, D4, 24/521.

188 Serahsi, el-Mebsiit, 14/35.

189 AAOIFI, Faizsiz Finans Kuruluslart Muhasebe ve Denetleme Kurumlari, 19-5/2.

190 Bakara 275-279.

191 Buhari, Buya: 112.

192 Tirmizi, Buyd: 2.

193 Serahsi, el-Mebsiit, 12/214; (Ayrmtili bilgi igin bkz: Ceker, Huzeyfe, “Hanefi Fikih Kitaplarinda
Riba Siiphesi Kavraminin Kullanimi1”)

194 Bakara Suresi 2/275.

195 Bakara Suresi 2/275.
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e Insanlarmm mallarinda artis olsun diyerek verdiginiz herhangi bir faiz
Allah katinda artmaz. Ancak Allah’in rizasimi dileyerek verdiginiz zekat

ise, evet onlar sevaplarint ve mallarini kat kat artiranlardur. 197

e Ey iman edenler! Karsilikli rizaya dayanan ticaret hali miistesna olmak

lizere mallarimizi, aramizda batil yollarla yemeyin 1%

Insan tabiatina ve ahlakina aykirilik teskil eden faiz, cahiliye halkinin nazarinda,
diger dinlerde ve Babil, Asur, Eski Yunan, Misir ve¢ Roma gibi toplumlarda da
yasaklanan ve devamli miicadele edilen bir olgu olmustur.’®® M.O 300°li yillarda
Aristo’nun “Paranin para dogurmayacag1” goriisii, tarih boyunca faize kars1 olumsuz

bir tavir ortaya koyuldugunu teyit etmektedir. 2%

Kur’an-1 Kerim’de sozii edilen riba indigi donemde yaygin sekilde kullanilan,
altin/giimiisiin borg verilip vade doldugu halde s6z konusu borcun 6denmemis olmasi
bunun sonucunda da borcun artirilarak vadenin uzatilmasi seklinde cereyan eden
“Cahiliye Ribds1” yontemidir.?* Hadislerle faizin kapsami genisletilmis ve uygulama
sartlar1 net bir bigimde izah edilmistir.?®? Emval-i Sitte hadisinde®® de belirtildigi
gibi, ribevi mallarin birbiri ile miibadele edilmesinde bedellerden birinin esit miktarda
yapilmamasi, kalite, iscilik vb. farkliliklar nedeniyle ortaya ¢ikan miktar fazlaligina

“ribe’l-fadl” (fazlalik faizi) denilmektedir.?%

Vade mukabilinde sart kosulan fazlalik olarak nitelendirilen®®® “ribe’n-nesie”
ise, misli mal veya para gibi birbiriyle miibadele edilmesinde esit ve pesin olma
mecburiyeti bulunan ribevi mallarim, vadeye dayali degisimi durumunda vade
nedeniyle gerceklesen faizdir.2®® Ribe’n-nesie hem alisveriste hem de bor¢lanmada
gerceklesir. Aligveriste bedeli sonra ddenecek olan malda artirma yapmak ya da

yapmadan, miibadele edilen ve cinsleri ayni mallarin  birinin 6demesinin

196 Ali imran 3/130.

197 Rum Suresi 30/39.

198 Nisa Suresi 92/29.

199 Ozsoy, Ismail, “Faiz”, DIA, 12/1.

200 Kiiciikkalay, Abdullah Mesud, Iktisadi Diisiincede Faiz Antik Yunan’dan Monetarizme, s. 20.

201 Dondiiren, Hamdi “Faiz Yasagi ve Finansman Saglama Yontemleri”, s. 203.

202 Merginani, el-Hiddye, 5/197.

203 Miislim, Miisakat: 81; Buhari, Biiya: 23.

204 Kyrtaran, Hamza, Islami Finansal Araglarin Fikhi Mezheblere Gore Karsilastirmali Analizi, s. 25.
205 Thn Abidin, Reddii’I-Muhtdr, s. 7/419; Ozsoy, Ismail, “Faiz”, DIA, 12/3.

206 Ceker, Orhan, Fikih Dersleri, s. 108; Turay, Fatih, Finansal A¢idan Islam Bor¢lar Hukuku, s. 338.
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geciktirilmesidir. Bor¢glanmada gergeklesen ribe’n-nesie ise, yapilan vadeye karsilik

sart kosulan fazlalik ile birlikte borcun ifasinin ertelenmesidir.?%’

Emek, ticaret veya risk paylasimi igermeyen, insan tabiatina ve seriat ilkelerine
ters diisen faizin “haksiz kazan¢” oldugu, boylelikle de her sart ve kosulda uzak
durulmasi gerektigi izahtan varestedir. Dolayisiyla vade faizi, tiiketim faizi, kredi faizi
olarak da nitelenen ribe’n-nesie’nin, bor¢ temelli kitle fonlamasindaki sistemle birebir
aynmi Ozellikleri gosterdigi soylenebilir. “Menfaat saglayan her borg faizdir” ilkesi
geregince vadeye bagli sart kosulmus faiz sistemine dayali sekilde kitlelerden fon
saglayan borg temelli kitlesel fonlamanin bu ¢esidinin fikhi agidan mesruiyet zemini

bulunmamaktadir.

207 Serahsi, el-Mebsiit, 21/5; Kurtaran, Hamza, Islami Finansal Araclarin Fikhi Mezheblere Gore
Karsilastirmali Analizi, S. 25.
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B. PAYA DAYALI KiTLESEL FONLAMA

Calismanin birinci bolimiinde paya dayali kitlesel fonlamanin igleyisinden
detayli olarak bahsedilmistir. Paya dayali kitle fonlamasi; yatirimcilarin, sirketin
hisselerine sahip olmak suretiyle isletmeye ortak olduklar1 ve Onceden belirlenen
sOzlesme mukabilinde her yil veya sirketin yaptig1 kara bagli olarak temettii getirisi
saglayan modeldir. Yiiksek fona ulasabilme imkani, 6diil ve bagis temelli fonlamaya
gore fazla olan bu tiir, yasal diizenlemeler gerektirdigi i¢in fazla yayginlagamamustir.
Ancak SPK’nin 27 Ekim 2021 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 31641 sayil “Kitle
Fonlamas1 Tebligi” ile paya dayali kitlesel fonlama resmiyet kazanmis ve oniindeki

yasal engeller kalkmistir.?%

Paya dayali kitlesel fonlamada temel gaye; banka gibi geleneksel kurumlardan
gerekli fonu saglayamayan girisimcilerin, kitlelerden ortaklik yontemiyle fon temin
etmesidir. Islam hukukuna gore ortaklik temelli finansmanlarla benzerlik
gostermektedir. Fikihta ortakliklarin pek cok ¢esidi bulunmakla birlikte 6ncelikle bu
tarz akitlerde bulunmasi gereken sartlardan bahsetmek ve paya dayali Kkitle

fonlamasinin bu bilgiler 151¢inda degerlendirilmesinin yapilmas: daha uygun olacaktir.

Ortaklik yontemiyle kurulan sézlesmelerde icap-kabul, taraflar ve akdin konusu
(sermaye) gibi unsurlarin bulunmasi akdin riikiinlerindendir.?®® icap ve kabul
taraflarin karsilikli rizalarim beyan etmeleridir. Islam hukukuna gére akla ilk gelen ve
hukuken en saglam ydntem ise sozlii icap ve kabuldiir.2° Ancak paya dayali kitle
fonlamas1 sozlii bir icap-kabulle kurulmamaktadir. Ciinkii kitlelerden olusan
yatirimeilarin hem sayis1 hem de cografi farkliliklari sebebiyle her birinden tek tek

s0zlii bir kabul almak miimkiin gériinmemektedir.

Islam hukuku kaynaklarinda teati, mektup, isaret ve sukit gibi degisik
yontemlerle de irade beyam gerceklesebilmektedir.?!' Alimlerin ¢ogunluguna gore
icap ve kabulde sozlii irade disinda taraflarin rizaya delalet eden biitlin davraniglar1 da
kabul edilmektedir.?!? Bu goriisler incelendiginde ve giiniimiiz uygulamalar1 dikkate
alindiginda paya dayali kitlesel fonlamada taraflarin, kitlesel fonlama platformuna

bagvurmas1 bir icap ve kabul olarak nitelendirilmektedir. Bdylelikle kitlesel

208 Sermaye Piyasasi Kurulu, Kitle Fonlamasi Teblig Taslag, s. 9.

209 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamasi, S. 65.
210 Ceker, Orhan, Islam Hukukunda Akitler, s. 40.

211 fbn Abidin, Reddii 'I-Muhtdr, 4/8.

212 Serahst, el-Mebstit, 12/109.
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fonlamada ortaklik sozlesmesi igin gerekli olan sahih bir icap-kabul unsurunun

varligindan s6z edilmesi miimkiindiir.

Girisimei ve yatirimcilar ise, “taraf” riikniinii saglamaktadir. Islam akit
nazariyesinde ortakliklar en az iki kisi ile kurulmakta ve iist sinir1 konusunda herhangi
bir kisitlama bulunmamaktadir.?!® Dolayisiyla kitlesel fonlamada yatirimcilarm kitle
dedigimiz cogunluk tarafindan olusmasi ortakliklarin taraf sart1 agisindan bir sorun

teskil etmemektedir.

Paya dayali kitle fonlamasinda akdin konusu olan “sermaye sart1” ise SPK’nin
maddelerinde zikredildigi tlizere sirketin A.S olmasi ile karsilanmaktadir. Nitekim
anonim sirketlerin en basat Ozelligi sermaye sirketi olmalaridir. Tebligde gecen
maddelere gore paya dayali kitle fonlamasinda sermaye nakden 6denmekte ve kitlesel
fonlama platformunun emanet yetkilisi biinyesinde muhafaza edilmektedir.?'*
Dolayisiyla fikihta zikredilen sermaye sarti paya dayali kitle fonlamasinda
mevcuttur.?!® Nitekim icap-kabul, sermaye ve taraflar paya dayali kitle fonlamasinda
bulundugu i¢in bu yontem, fikihtaki ortakliklarla uygun diismekte ve sekil sartlari

acisindan sahih goriilmektedir.

Paya dayali kitle fonlamasinda yatirimcilar, projeye farkli meblaglarda destek
vermektedirler. Kar payinda, sermayede ve zararda mutlak esitlik ve denklik sarti
aranmadig1 icin yontem, fikihtaki sirket-i inan ile uyumluluk gostermektedir.?®
Ayrica kitle fonlamasinda yabanci (gayr-1 miislim) yatirimcilarin da katki saglamasi
muvafada tipi ortakligr kapsam dis1 birakmaktadir. Zira mufavada tipi ortakliklarda
her alanda mutlak esitlik sarti aranmaktadir.?!’ Dolayisiyla paya dayali kitle
fonlamasinda din birligi ve mutlak esitlik sart1 aranmadigi i¢in taraflarda inan tipi

ortakligin hiikiimleri uygulanacaktir.?®

SPK’ya gore paya dayali kitle fonlamasinda hem girisimci hem de girisim
sirketi tarafindan faaliyet yiiriitiilmektedir. Bir baska deyisle girisimci, sermayesi

bulunmadan ve sirket sahibi olmaksizin fon toplayabilirken; girisim sirketi ise

213 Ceker, Orhan, Islam Hukukunda Akitler, s. 43.

214 Sermaye Piyasasi Kurulu, Kitle Fonlamas: Teblig Taslagi, s. 15.

215 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamasi, S. 64.
216 Goziibenli, Besir, “Inan”, DIA, 22/260.

217 Goziibenli, Besir, “Mufavada”, DI4, 30/369.

218 Citak, Muhammed, Fikhi Acidan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 66.
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sermayesiz hicbir faaliyet yapamamaktadir. Bu sebeple fikihta agirlikli kullanilan ve
konumuzla irtibathh olan mudarebe (emek-sermaye ortakhg)) ve musareke
(sermaye ortakhigy) sistemleri sirasiyla izah edilerek, paya dayali kitlesel fonlamayla

irtibat1 kurulmaya galigilacaktir.

PAYA DAYALI
KITLE FONLAMASI

v

SERMAYE SERMAYE
KOYMAZSA KOYARSA

= @

Paya dayali kitle fonlamas1 mevzuatta gecen maddelere gore girisim ve girisim

sirketinin kurdugu ortaklikla olusmaktadir. Yukaridaki semadan da anlasildig: iizere
girisimcinin veya girisim sirketinin sermaye koymasi halinde kurulan ortakligi
musareke olarak degerlendirebilmekteyiz. Ancak girisimcinin sermaye koymamasi
halinde kurulan akdin, emek-sermaye ortakligi olup olmadigi izaha mubhtagtir.

Konuyu agiklamak tlizere semadaki her baglik ve fikhi izahi sirasiyla ele alinacaktir.

Ik basligimiz olan mudarebe; d-r-b kokiinden tiireyen ve yol tepmek manasina
gelen kelime, terim anlami olarak; taraflardan birinin sermaye koymasi, diger tarafin
ise emegiyle isletmeyi iistlenmesi (girisimci-mudarib) ile olusan ve kar paylasimi
prensibine bagl olarak kurulan ortaklik tiiriinii ifade eder.?*® Ancak paya dayali kitle
fonlamasinda sermaye koymadan sirket kuran girisimci ile fon deste§inde bulunan
yatirimeilar arasindaki ortaklik, mahiyet olarak mudarebe gibi goriinse de SPK
maddelerine gore analiz edildiginde mudarebe olarak degerlendirilememektedir.

Clnkii paya dayali kitle fonlamasi sadece A.S statiistindeki sirketlerin bagvurusuna

219 Kallek, Cengiz, “Mudarebe”, DIA, 30/359.
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aciktir. Anonim sirketler ise sermayesi belirli ve paylara boliinmiis, her bir ortagin
paymin belli oldugu sirket tiiri iken mudarebe, girisimcinin emeginin karsiligi olarak
sirketin elde ettigi kara ortak oldugu ortaklik tiiriidiir.??® Bu bilgiler dogrultusunda

mudarebenin A.S vasfini tastmadig1 sylenebilir.?%

Diger taraftan mudarebe, rabbii’l-mal’nin (Sermaye sahibi), mudaribi
(girisimciyi) azletmesi ile son bulur ve diledigi zaman azledebilir. Bu durumda sirket
kar elde etmemisse sermaye sahibi malin tamamini alir. Kar elde edilmisse taraflar
anlagtiklar1 kar oranma gore paylasim yapar ve kalan sermaye rabbii’l-mal’e iade
edilir.??? Ancak paya dayali kitlesel fonlamada yatirimeilar, girisimciyi azledemezler

ve muhtemel bir tasfiye durumunda biitiin sermaye yatirimeilara verilmez. 223

Paya dayali kitlesel fonlamada sermaye sarttir ve insan emegi, sermaye olarak
nitelendirilmemektedir. Ayrica mevzuat geregi sadece A.S sifatina sahip taraflarca
fonlama talebi olusturulabilmektedir. Yukarida zikredilen bilgiler c¢ergevesince
mudarebe akdi sadece sermaye unsuru ile belirlenmemektedir. Bu yiizden “mudarebe”
sozlesmesinin paya dayali kitlesel fonlama agisindan uygulama zemini

bulunmamaktadir.

Semadaki ikinci baslig1 olusturan musareke (Sirket-i Emval); s-r-k kokiinden
tireyen ve karistirmak, birlikte olmak gibi anlamlarina gelen kelime, terim anlami
olarak; iki veya daha fazla kisinin bir malda, sermayede ya da karda kurduklar
ortaklik tiiriinii ifade etmektedir.??* Paya dayali kitlesel fonlamada girisimcinin projesi
basarili oldugu takdirde sirket kurmasi mecburidir ve girisimcinin s6z konusu sirkete
sermaye koymasi durumunda musareke ortakligi giindeme gelmektedir.?® Kitlesel
fonlamada girisimci ve yatinmer arasindaki iligki analiz edildiginde musareke
ortakligindaki sermayenin maddi sermaye ve manevi sermaye olmak iizere ikiye
ayrildig1 goriilmektedir. Bu yontemde maddi sermaye s6z konusu olmadigindan

manevi sermaye izah edilecektir.

220 Emeg, Omer, Degisen Diinya’da Ortaklik Temelli Finansman ve Katilim Bankalarindaki Yeri, s. 46.
221 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 69.

222 K asani, Beddi us-Sandi’, 6/109.

223 Citak, Muhammed, Fikhi Acidan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 70.

224 Kyrtaran, Hamza, Islami Finansal Araglarin Fikhi Mezheblere Gore Karsilastirmali Analizi, s. 38.
225 Sermaye Piyasasi Kurulu, Kitle Fonlamas: Teblig Taslagt, s. 18.
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SPK’ya gore girisimcinin projesi, faaliyet sahasi agisindan teknoloji ve {iretim
alanlarinda olmalidir. Fikri miilkiyet olarak da isimlendirebildigimiz bu kavram,

226 Menfaatin, fikhen mal

Islam hukukunda menfaat olarak degerlendirilmektedir.
olarak kabul edilip edilmedigi mezhepler arasinda tartismalidir. Safii, Maliki, Hanbeli
cumhuru, bir kisim Hanefiler ve cagdas Islam hukukcularina gére menfaat, mal olarak
kabul edilebilir.??” Dolayisiyla girisimci, yenilik¢i fikir igeren projesini ortaya
koyarak manevi sermaye, yatirimcilar da ellerindeki fonlar1 koyarak maddi sermaye
ile ortaklik kurmaktadirlar. Iki taraf da mali degerde bir sermaye koydugu icin paya
dayal1 kitlesel fonlama yoluyla kurulan bu sermaye ortakligi, musareke olarak kabul

edilmektedir.?

Son baglik girisim sirketinin paya dayali kitle fonlamasiyla fon temin ettigi
ortaklik tiirinii ele almaktadir. Girisim sirketi, Kkitlesel fonlama platformuna
basvurmadan once aktif bir sirket statiisiindedir ve platforma 6demis oldugu bir
sermayesi mevcuttur.??® Yatinmcilardan gelen fonlar da sirketin sermayesine
eklenmektedir. Dolayisiyla iki taraf da ortakliga nakdi sermaye koydugu i¢in girisim
sirketiyle ~ yatinmcilar  arasinda  gergeklesen  ortaklik  miisareke  olarak

degerlendirilmektedir.

Hiilasa, dijitallesen kiiresel diinyada geleneksel finansman ydntemlerinin
yaninda cografi sinirlara bagli kalmadan elindeki sermayeyi degerlendirmek isteyen
ve dini hassasiyet tasiyan yatirimecilarin, girisimcilerin fon taleplerini karsilayarak
ortaklik yoluyla temettii elde ettigi paya dayali Kitlesel fonlama yontemi, musareke

sistemiyle uyumluluk arz etmekte ve fikhen mesruiyet zemini bulunmaktadir.

Bu yontemin faaliyet alaninin, dinin 6ngordiigii ilke ve esaslara uygunluk arz
etmesi, kisiye c¢evreye ve topluma zarar vermemesi, S6z konusu sirketin aldanma,
aldatma ve yaniltma gibi akde olumsuz yansiyan fesat sebeplerinden uzak olmast,
oniindeki yasal engellerin kalkmasi ve gerek Islam hukuku alaninda gerekse modern

hukukta yapilan ¢aligsmalarla daha da yayginlasacagini imit ediyoruz.

226 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 72.

227 Muhammed Ebt Zehra, el-Miilkiyyetii ve 'n-Nazariyyetii fi’s-Seriati’I-Islamiyyeti, s. 52; Kasant,
Beddi us-Sandi’, 4/179; Hayreddin Karaman, Mukayeseli Islam Hukuku, 3/31.

228 Citak, Muhammed, Fikhi Acidan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 73.

229 Citak, Muhammed, Fikhi Acidan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 73.
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C. BAGIS TEMELLIi KiTLESEL FONLAMA

“Kitlelerden az meblaglarda bagis yapmalarinin istenildigi, toplumsal faydasi
bulunan sosyal sorumluluk projelerinde kullanilan bir yontem” olarak tanimladigimiz
bagis temelli kitlesel fonlama, fikihtaki “hibe” akdine/s6zlesmesine karsilik

gelmektedir.

Gegmisi insanlik tarihi kadar eskiye dayanan hibenin biitiin toplumlarda farkli
sekil ve isimlerde uygulama alaninin oldugu goriilmektedir. “Karsiliksiz vermek”
anlamina gelen®® hibeyi dinimiz tesvik etmis, yardimlasmanm karsihgini sadece
Allah’tan bekleyerek ibadet kapsamina dahil etmis hatta nasslarin destegi ile bazi
tiirlerinin kurumsal bir yap1 aldig1 bile goriilmiistiir.?®! Kur’an-1 Kerim’de kelime
olarak hibe gegmemekle birlikte Allah’in kullarina liituf ve ihsanimi ifade etmek icin
degisik fiil kaliplar1 kullanilmistir. Hibenin “karsiliksiz vermek/bagis” anlamini ihtiva
eden pek ¢ok ayet bulunmakla birlikte bazilarmi zikretmemiz konumuz agisindan

yeterli olacaktir.

e Rabbimiz hidayet verdikten sonra kalplerimizi saptirma! Bize katindan

rahmet bagisla. Ciinkii Sen cok bagislayicisin.??

e ...Rabbim! Bana katindan iyi bir nesil bagisla. Siiphesiz sen duayi

isitensin. 233

e Biz ona Ishak ve Yakub’u da armagan ettik...*%*

o Sizden korktugum icin hizla aramzdan ka¢tim. Sonra Rabbim bana

hikmet bahsetti...>*®

o Kim darda kalmis bir bor¢luya miihlet tanirsa veya alacaginin tamamini

va da bir kismint bor¢luya bagislarsa Allah onu hichir gélgenin

olmadig kiyamet giiniinde arsinin gélgesinde gilgelendirecektir.?%

230 “Hibe”, Mv.F., 42/121.

231 Bardakoglu, Ali, “Hibe”, DI4, 17/421.
232 Alj imran Suresi, 3/8.

233 Alj imran Suresi, 3/38.

234 En’am Suresi 6/84.

235 Suara Suresi, 26/21.

236 Tirmizi, BiiyQ 67; Miislim, Ziihd 75.
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e Kim bir kardesinin ihtiyacini giderirse Allah da onun ihtiyacin

giderir.2%

Yardimseverlik ve comertlik duygularini 6ziinde tasiyan hibenin terim anlamai;
“karsilik sart kosulmadan, bir malin hayatta iken temlik edilmesi” seklinde
tanimlanmaktadir.?®® Tanimdan hareketle hibenin mahiyetine iliskin bilgiler edinip,

bagis temelli kitlesel fonlama ile 6zelliklerini analiz etmemiz gerekmektedir.

Tanimda gecen “temlik edilmesi” kaydi, hibeyi ariyetten ayirmak i¢in; “hayatta
iken” kelimesi ise vasiyetten farkli kilmak igin koyulmustur.?®® “Karsiliksiz olma”
sart1 da hibeyi satim akdinden ayirmaktadir.?*’ Nitekim hibe sonug itibariyle teberrti
niteliginde bir tasarruftur. Hakiki sahislara yapilabildigi gibi hilkkmi sahislarla da
yapilmaktadir.?*! Teberrt akitleri icap ve kabul ile kurulup, kabz ile tamam olur.?%?
Buradan hareketle bagis temelli kitle fonlamasi, fikihtaki hibe ile genel itibariyle
uyusmaktadir. Fon talep edenler ile bagista bulunanlar arasinda bir sézlesme ile
gerceklesmekte olan kitlesel fonlamada bagis yapildigi zaman fon, direkt muhataba
degil kitlesel fonlama platformuna gegmektedir. Bu kabz hiikiimlerine uyup uymadigi
zihinlerde soru isareti olusturuyor gibi goriinse de kitlesel fonlama platformunu “yed-i
emin” olarak islem yapmaktadir ve platform sozlesmede belirtilen fonu toplayip,
dogrudan destek talep edene aktarmaktadir. Sarth teslim kébiza teslimle ayni hitkme

tabi oldugu i¢in®*® bdyle bir uygulamada fikhi agidan bir sorun bulunmamaktadir.

Tarihte ibadethane, hastane, okul, kiitiiphane gibi kurumlarin bagislarla
yaptirilan 6rneklerine siklikla rastlanilmaktadir. Osmanli donemindeki sadaka tasi
uygulamasi bile ihtiyag sahiplerine yardim etme konusunda Kitlelerin ne kadar
diisiinceli ve hassas oldugunu bir kez daha gozler 6niine sermektedir.?** Son
donemdeki SMA hastalar1 ¢gocuklarin tedavisi i¢in toplanan meblaglar, yontem olarak
olmasa da yardimlasma ruhu olarak bagis temelli Kitlesel fonlamayla benzerlik
gostermektedir. Afrika’da su kuyusu, miiltecilere ev yapilmasi gibi uygulamalar

bagisa dayali kitle fonlamasmnin &rneklerini olugturmaktadir. Yine salginla miicadele

237 Miislim, Birr 58.

238 {bn Riisd, Bidayetii’I-Miictehid; 4/112; Bardakoglu, Ali, “Hibe”, DA, 17/421.

239 Serahsi, Mebsiit, 12/75.

240 Bardakoglu, Ali, “Hibe”, DI4, 17/421.

241 Sener, Abdiilkadir, Islam Hukukunda Hibe, S. 96.

242 Mecelle Md. 57; Ceker, Orhan, Fikih Dersleri, s. 97.

243 Diriye, Nur Yusuf, Islam Bor¢lar Hukukunda Hibe ve Somali Medeni Hukukuyla Mukayesesi, s. 43.
24 Bardakoglu, Ali, “Hibe”, DIA, 17/423.
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siirecinde 30 Mart 2020 tarihinde olusturulan “Biz Bize Yeteriz Tiirkiye’'m”
kampanyasi ile kitlelerin olusturdugu destegin 6nemi biiyiiktiir.?*> Ancak zikrettigimiz
ornekler gercek anlamda bagis temelli kitlesel fonlama yoOntemiyle birebir
uyusmamaktadir. Ciinkii kitlesel fonlamada, KFP’nin mevcudiyeti gereklidir.
Platform {izerinden yapilmayan yardim ve bagislarin bagis temelli kitle fonlamasi

olarak degerlendirilmesi miimkiin goriinmemektedir.

Ayrica bu yontem lilkemizdeki yasal mevzuatlar geregi zor uygulanmaktadir.
Zira TTK’nin 552. maddesi geregince “halka a¢ik c¢agri yapilarak para toplama”
yetkisi sadece dernek ve vakiflara verilmistir.?*® Ancak buna ragmen Tiirkiye’de
Arikovani ve Bulusum gibi kitlesel fonlama platformlar1 faaliyet gostermektedir. Bu
platformlar bir vakif/dernege bagl olduklar1 i¢in herhangi bir kar amaci da

giitmemektedirler.?4’

Cogu tilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de yasal mevzuat engeline takilmakta
dolayisiyla fazla yayginlasamamaktadir. Dolandiricilik, suiistimal, ve benzeri koti
niyetlere karsi diizenleme ve denetim saglandigi siirece bagis temelli Kitlesel fonlama,
Islam’in yardimlasma ve dayanisma ruhuyla drtiismekte ve bu yontemin fikhi acidan

mesruiyet zemini bulunmaktadir.

245 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast, s. 10.

246 Canbaz, Muhammed Fatih, Conkar, Mehmet Kemalettin, “Girisimcilere Faizsiz Bor¢lanmaya
Alternatif Islami Bir Yontem: Kitle Fonlamas1”, s. 44.

247 (Unsal, Savas, Kitlesel Fonlama, s. 28.
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D. ODUL TEMELLI KIiTLESEL FONLAMA

Proje sayisi itibariyle biiyiik bir pazar payma sahip olan odil temelli Kitlesel
fonlamada, proje basariya ulastiginda fon saglayanlara, destekte bulunduklar1 miktara
gore farkli 6diil/hediyeler takdim edilmektedir. Hatta bazi durumlarda yatirimcilara
“On alim hakki” tanmarak erken miisteri gibi davranilmaktadir. Siire¢ igerisinde
hedeflenen fon miktarina ulasilamazsa destek verenlere iade edilmekte, hedeflenen

miktar toplandiginda ise fon, girisimcilere aktarilmaktadir.

S6z konusu Kitlesel fonlama yonteminin fikihta karsiligi disiiniildigiinde sarth

hibe, céize ve cuile uygulamalarini akla getirebilir.

Sartli/ivazli hibenin 6diil temelli kitlesel fonlamayla benzerlik gosterdigini
diisiiniilmektedir. Bagislanan tarafa herhangi bir sorumluluk yiikleyen sart, cumhura
ve Mecelleye?*® gore caiz goriilmiistiir. Hibeye ivaz unsurunun eklenmesi, “akdi,
satim sozlesmesine gevirmek” olarak goriilmektedir.?*® Ancak ivazl hibe, baz1 Safii
alimlerine ve Zahirilere gore caiz goriilmemektedir. Ciinkii hibede aslolan
sartsiz/1tvazsiz olmaktir. Bu iki mezhep lafzin zahirini esas aldiklari i¢in aynt muamele

onlara gore bey’ lafzi ile yapilmalidir.

Kaynaklarda sartli hibenin; birtakim ibadetlerin islenmesi, sosyal yardimlagsma
ve dayamigmanin tesvik edilmesi gibi amaclarla yapildigr goriilmektedir. Burada
dikkat edilmesi gereken nokta, hibe akdinde 1vaz olmasina miisaade edilen sartin,
gayr-i muayyen ve gayr-i malum bir mal/hizmet olmamas gerekmektedir.?>® Nitekim
bdyle bir bilinmezlik oldugu takdirde akit sahihligini korusa da sart fasit
olmaktadir.®®! Islam hukukcularmin cogunluguna gére sartli/ivazli hibe caiz
goriilmekle birlikte o6dil temelli kitlesel fonlama yontemindeki isleyisle birebir

benzerlik gostermedigi kanaatindeyiz.

Caize; sanat, edebiyat ve idari teskilatta hediye ve miikafat verilmesi, yapilacak
bir is karsiliginda miikafat vaat etme olarak tanimlanmaktadir. Tarihte genellikle
medh (6vgii) maksadiyla yazilan kasidelerin mukabilinde saire 6diil olarak verildigi
goriilmektedir. Caizeler ya nakit para ya da kumas, elbise, gibi esya olarak da tevdi
edilmekteydi. Devaminda vali tayinleri gibi hususlarda belirleyici etkiye sahip olan

248 “Jyvaz sart1 ile olan hibe sahih ve sart muteberdir.” (Mecelle Md. 855)
24 Kasani, Beddi’'us-Sandi’, 12/75.

250 Sener, Abdiilkadir, Islam Hukukunda Hibe, S. 57.

251 Bardakoglu, Ali, “Hibe”, DI4, 17/421.
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cdize, zamanla bir makama tayin olmak i¢in pesin alinmasiyla riigvet haline
cevrilmistir.?® Caize, yapisi geregi herhangi bir finansman ihtiyacina cevap
vermedigi gibi 6diil temelli kitlesel fonlama yontemindeki isleyisle de benzerlik

gostermemektedir.

Yapmak, kilmak, etmek anlamlarma gelen cuale ise; fikih terimi olarak;
taraflardan birinin belirli/belirsiz bir zaman dilimi igerisinde belli bir sonucu elde
edecek isi iistlenen kisiye belirli bir 6diil vermeyi vaat edilmesidir.?>® Kagan hayvani
bulup getirecek kisiye ve hastayi iyilestirecek doktora 6diil vaat edilmesi, cualenin

kaynaklardaki en yaygin &rneklerini olusturmaktadir.?®*

Cuale sozlesmesinin gegerli olabilmesi i¢in bulunmasi gereken riikiinler;
taraflar, irade beyan, is ve 6diil olarak zikredilebilir. 2*° Cualede is, farkli sekillerde
gerceklesmektedir. Ik sekil, kayip esyanm bulunup sahibine iade edilmesi, ikinci
sekil herhangi bir sonucun saglanmasina yonelik 6diil vaat edilmesidir.?®® Ugiincii
sekil ise 0diil vaadinde bulunan tarafin amag¢ ve hedeflerini gergeklestirebilecegi is
mukabilinde 6diil verilecegini duyurmasidir. Bu sozlesmeyle is, belirli bir siireye
baglanabilir ve bu silire icinde Ongoriilen gorev bitirilemedigi takdirde 6diil
kazanilamamaktadir. Verilecek olan odiiliin malum, fikhen mesru ve teslim edilebilir

olmasi gerekmektedir.?®’

Odiile dayal kitlesel fonlamada yatirimcilarin sagladiklar1 fon miktaria gore
girisimci tarafindan farkli boyutlarda miikafatlar verilmesi, cuale sdzlesmesiyle biiyiik
bir benzerlik gostermektedir. Odiil temelli Kitlesel fonlamanin internet platformu
tizerinden gergeklesmesi ve taraflardan birinin kitlelerden olusmasi, cudle sozlesmesi

ve Islam hukuku agisindan bir sorun teskil etmemektedir.

Odiile dayali kitlesel fonlamanin ciize ve sartli hibe ile birebir &rtiistiigiinii
sdylenememektedir. Odiil vaadi sozlesmesi olan cuile ile mahiyet ve isleyis olarak
tamamen olmasa da biiyiik oranda uygunluk arz ettigini zikredebiliriz. Islam bor¢lar

hukukunun ¢izdigi mesru gergeve igerisinde kalmak, dinen uygun goriilmeyen igki,

252 Jzun, Mustafa, “Caize”, DIA, 7/28.

253 AAOIFI, Faizsiz Finans Kuruluslar1t Muhasebe ve Denetleme Kurumlari, 15/5/2/3.
254 Merginani, el-Hiddye, 2/1421.

255 Aydin, Mehmet Akif, “Cuale” DI4, 8/77.

2% Aydin, Mehmet Akif, “Cuale” DI4, 8/77.

257 AAOIFI, Faizsiz Finans Kuruluslart Muhasebe ve Denetleme Kurumlari, 15/5/3/1.
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fuhus, domuz eti vb. gayr-i mesru islerden uzak durmak ve faize bulasmamak sartiyla
mevcut alternatif finans sistemleri desteklenebilir. Nitekim bu agidan bakildiginda ve
zikredilen noktalara uyuldugu siirece, 6diil temelli kitlesel fonlama fikhi agidan bir

sorun teskil etmemektedir.
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E. KITLESEL FONLAMA PLATFORMLARININ UYGULAMA VE
GELIRLERI

Kitlesel fonlama platformunu, yatirimci ve girisimciyi bir araya getirerek Kitle
fonlamasina aracilik eden internet siteleri olarak tanimlamak miimkiindir. Bu
platformlarin genel hedefi, kar amaci giiderek basarili projelerin sayisini artirmaktir.
Kitlesel fonlama platformlarmin ilk gorevi projeler hakkinda bilgilendirme
yapmaktir.?®® Proje raporlarmi inceleyerek, duruma gore kabul/ret vermek suretiyle
stire¢ baslamaktadir. Kabul edilen projeler i¢in hedeflenen siirenin ne kadar oldugu,
ne kadar fon toplandigi, elde edilen fonun ne sekilde kullanildigi gibi hususlar,
taraflarm bilgisine sunulmaktadir.?®® Kitlesel fonlama platformlari; fon destegini
platformun biinyesindeki giivenli 6deme sistemi ile yapmakta, proje hedefine ulagana
kadar “emanet yetkilisi” vasfiyla toplanan miktari muhafaza etmekte ve siireg

sonunda %5-10 oraninda komisyon iicreti alarak ilgili tarafa fonu aktarmaktadir.%

Kitlesel fonlama platformunun fikhi agidan analizini gerekli kilan hususlar su

sekildedir:
e Islam hukukunun ruhuna uygun faaliyetlerde bulunup/bulunmamasi
e Fon toplama esnasinda teslim ve tesellim (kabz) ile ilgili hiikiimler
e Aldig ticret tutarinin niteligi

Kitlesel fonlama platformlarinin, fikhen mesru sayilabilmesi i¢in; dolandiricilik,
kumar, alkollii icecek, bagimlilik yapan maddeler, islami degerlerle bagdasmayan
eglence/otelcilik, insan fitratin1 degistirmeye yonelik faaliyetler gibi dinen haram
sayilan islere aracilik etmemesi, taraflara ait kisisel veri ve bilgileri muhafaza etmesi,
yatirimeilarin menfaatlerini koruyarak suistimalleri ve olasi hak kayiplarint dnleyici
tedbirler almasi, toplanilan parayi faiz getirisi saglamak gibi gayr-i mesru islerde
kullanmamasi gerekmektedir. Miibah iirlin, hizmet ve faaliyetlerinin uygun ara¢ ve
yontemlerle kullanilmasi  kitlesel ~fonlama platformunun  “Islami”  olarak

degerlendirilmesi i¢in yeterlidir.

28 Kitlesel Fonlama Dernegi Calistay Raporu, 2017, s. 13.

259 Ozer, Asli, Kitle Fonlamasi, S. 25.

260 MKK, Kitle Fonlamas: Sistemi Iy ve Isleyisi Yonergesi, Md. 12; Canbaz, Muhammed Fatih, Conkar,
Mehmet Kemalettin, “Girisimcilere Faizsiz Bor¢lanmaya Alternatif islami Bir Yéntem: Kitle
Fonlamas1”, s. 39.
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Kitlesel fonlama platformlar1 topladigi fonu “emanet” sifatiyla bilinyesinde
bulundurmakta ve fon yatirimeilara aktarilana kadar muhafaza etmektedir.?®* Kitlesel
fonlamada -yontemin mabhiyeti geregi- hakiki teslim degil; platform araciligi
bulundugu i¢in hikkmi teslim s6z konusudur ve hiikmi teslim, hakiki teslimle ayni

hiikiim ve sonuglar1 dogurmaktadir.

Ayrica bagis temelli kitlesel fonlamanin, hibe olarak degerlendirilmesi ve
hibenin “icab ve kabul ile kurulup, kabz ile tamam olmasi1” neticesinde kitlesel
fonlama platformunun fonu kabz ederek proje tamamlaninca girisimciye aktarmasinin
Islam hukuku agisindan degerlendirilmesi gerekmektedir. Kabz; asaleten (bizzat
kendisi i¢in) ve niyabeten (basa birinin yerine) olmak ftizere iki sekilde
gerceklesmektedir.?®? Bagis temelli Kitlesel fonlamada, destek verenlerden toplanan
fonun, platform tarafindan teslim alinmasi, “niyabeten kabz” ile uyumluluk
gostermektedir. Dolayisiyla bu yontemle fon toplanmasi, hibe i¢in gerekli olan “kabz”

unsurlarini barindirmakta ve fikhen uygun ve mesru goriilmektedir.

Kitlesel fonlama platformlar: {ilkemizdeki mevzuata gore ilk iiyelik i¢in ayr1 her
proje icin ayri bir hizmet iicreti almaktadir.?%® Uyelik iicretini, saglanan/saglanacak
menfaat karsiliginda verilen “iicret” olarak nitelendirebilirken, her proje bazinda
alinan hizmet {cretini “komisyon/simsarlik” olarak degerlendirebiliriz. Pazarlik¢i
manasina gelen simsar; kendi namma ya da miivekkili namina komisyon karsilig
alim satim yapan kimse olarak tanimlanmaktadir.?®* Bu sebeple kitlesel fonlama
platformlarinin, projenin is ve islemlerini ylirlitmesi, saglam bir alt yap1 ve internet
sistemi  sunmasit karsiliginda aldigi crette fikhi ac¢idan  higbir  Dbeis

bulunmamaktadir.?5°

Ancak bagis temelli kitlesel fonlamada bazen sadaka-zekat mahiyetinde fonlar
toplanmakta ve bu fonlar vasitasiyla komisyon ficreti alan kitlesel fonlama
platformlarinin, Tevbe Suresi 60. Ayette gecen “amil” vasfi i¢ine girip girmedigi

konusu giindeme gelmektedir.

261 Citak, Muhammed, Fikhi A¢idan Paya Dayali Kitle Fonlamast, S. 57.
262 K asani, Beddi us-Sandi’, 6/126.

263 MKK, Kitle Fonlamas: Sistemi Ig ve Isleyisi Yonergesi, Md. 12.

264 K allek, Cengiz, “Simsar”, DIA, 37/216.

265 Gijltekin, Numan, Islam Hukukunda Simsarlik, s. 27.
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Sozliikte bir is1 yapan kisi anlaminda kullanilan amil kelimesi, fikih
literatiiriinde genellikle zekat memuru olarak kabul edilmektedir.®® Zekat memuru;
zekat gelirlerini toplamak ve dagitmakla yetkilendirilen kisi olarak tanimlanmakta2®’
ve tefvizi (genis yetki sahibi)/tenfizi (smuirlt yetki sahibi) olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Genis yetkili memur her tiirli zekat faaliyetini gergeklestiren, bir
problem zuhur ettiginde kendi i¢tihadiyla hiikiim veren kisi iken, sinirh yetkili kisi ise
kendisine verilen yetkiyle hareket eden bir problem c¢iktiginda devlet baskaninin
goriisiiyle karar veren kisidir.2®® Tarihteki uygulamalardan da anlasildig iizere, zekat
memuru/amili; zekatlar1 toplayan, koruyan, hak sahiplerine tevdi eden, hesaplama
islerini yiirliten, 6lgme, tartma ve sayma islemlerini yerine getiren, zekat dairesinin
kademelerinde her tiirlii faaliyet icin calisan kisilere verilen isimdir.?%® Bu kisilerin

hiir, Miisliiman, tam ehliyet sahibi, giivenilir ve zekat hiikiimlerine vakif olmasi

gerekmektedir.2"°

Zekat memuruyla alakali kaynaklarda gegen bilgiler géz oniine alindiginda,
kitlesel fonlama platformunun zekat amili ile ayni vasiflari haiz oldugunu séylemek
miimkiin degildir. Ciinkii amil, zekat1 toplayan, dagitan, problemlere ¢dziim bulan
aktif bir yetkiye sahipken, kitlesel fonlama platformu destek verenlerden toplanan
fonu kars1 tarafa aktaran araci ve pasif konumdadir. Dolayisiyla platformun, zekat
adiyla toplanan fonlar {izerinden %5-10 komisyon iicreti almasi kanaatimizce caiz
goriinmemektedir. Bu tarz toplanan fonlarda destek verenlerin, komisyon iicretini ayri

tutup kalan miktar1 zekata saymalari ihtiyata uygun olanidir.

266 Erkal, Mehmet, “Amil”, Did, 3/59.

267 Erkal, Mehmet, “Zekat”, DI4, 44/197.

268 Maverdi, el-Ahkdmii’I-Sultaniyye, s. 149.

269 Yusuf el-Karadavi, Fikhu 'z-Zekdt, 2/579.

270 Yysuf el-Karadavi, Fikhu 'z-Zekdt, 2/562; Erkal, Mehmet, “Amil”, Did, 3/60.
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11.iSLAMI KITLESEL FONLAMA ORNEKLERI

Degisen hayat sartlar1 ve gelisen teknolojik imkanlar, finansal sistemdeki
degisimi de beraberinde getirmistir. Glinlimiiz teknolojisi ve Miisliiman kesimin
hassasiyeti sonucu “Islami Kitlesel Fonlama” diye bir tabir literatiire eklenmistir.
Islami kitlesel fonlamayi, “fon arayanlarin ve yatirimcilarin, kitlesel fonlama
platformlar1 vasitastyla Islami ilkeler hiikiimlerine uygun alternatif finansman elde
etmeleri” olarak tammmlamak miimkiindiir.?’* Bir Kitlesel fonlama platformunun
“Islami” olarak nitelendirilebilmesi igin faiz, alkol, kumar, fuhus, domuz eti, garar ve
seriatta yasaklanmig/haram sayilan herhangi bir konuyu icermemesi gerekmektedir.
Islami finansin temel ilkelerine uygun olmak sartiyla toplumsal ve ekonomik
kalkinmaya katki saglayan biitiin kitlesel fonlama platformlar1 fikha uygunluk arz
etmekte ve “Islami” olarak nitelenebilmektedir. IFN’nin yayimladig1 verilere gore
diinya capinda suan 32 adet Islami kitlesel fonlama platformu bulunmaktadir.
Giintimiizde 6rnekleri hizla artmakta olan bu platformlardan bazilarii burada kisaca

tanitacagiz.
A. HISSE TEMELLI iSLAMI KiTLESEL FONLAMA ORNEKLERi

1. SKOLA FUND (2014)

Syakir Hasim ve Tengku Syamil tarafindan 2014’te Malezya’da kurulmustur.
Hisse temelli kitlesel fonlama olarak faaliyet gosteren platformun, Asya Pasifik ve
Giineydogu Asya Ulkelerinde karargahlar1 bulunmaktadir. Skola Fund, Malezya’daki
ogrencilerin iiniversite Ogrencileri i¢in fon toplamalarina yardimci olan bir
platformdur. Ogrenciler hedeflenen fon miktarina ulasmak igin otuz giin boyunca
kampanyay1 devam ettirirler. Basarisiz kampanyalarda ise fon, destek verenlere iade

edilir. Toplamda 83 bin dolar fon tutarina ulagmigtir.?’?

2. ETHIS CROWD (2016)

Diinya’ nin, lisansl ilk Islami kitlesel fonlama platformu olan “Ethis” seksenden
fazla iilkede faaliyet gosteren, Malezya merkezli bir yatirim lideridir. Kuruculugunu
Umar Munshi ve Ronald Yusuf Wijaya yapmaktadir. Insanlig1 finansal teknoloji ile

yiikseltmek goriislinii benimsemekte, sermayenin atil durmamasi reel ekonomiye

271 Ozer, Asly, Kitle Fonlamasi, s. 13.
272 https://www.crunchbase.com/organization/skolafund (Erigim Tarihi: 03.11.2022)
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etkili ve etkin bir bigimde kazandirilmasin1 saglamak misyonunu tasimaktadir.

Platform her kesimden kisilere, sirketlere ve kurumlara hizmet sunmaktadir.

2016’da kurulan platform, Giineydogu Asya’daki yatirimci veya bagis¢ilar: fon
arayanlarla eslestirmektedir. 2018 yilinda en iyi Islami P2P finans platformu
secilmistir. Ayrica “GlobalSadagah” isimli platformla yardim ve bagis faaliyetlerinde

de bulunarak yatirimlar1 topluma fayda saglayan islemlere yonlendirmektedir.

Kiiresel platformda etki odakli helal finansman yatirimlari sunmaktadir.
[slemler biitiin taraflar icin seffaf ve adil imkanlar sunmaktadir. Umman merkezli
“EthisX” uygulamas1 Umman disindaki sirketlere uzun ve kisa vadeli P2P finansman

imkan1 saglamaktadir.

“EthisMalaysia” uygulamasi1 Malezya’daki Islami ilkere uyumlu ve lisansh ilk
hisse senedi kitlesel fonlama platformudur. Ozel sirketler hisselerini halka arz
edebilmek i¢in EthisMalaysia platformunu kullanmaktadirlar ve platform Malezya

Menkul Kiymet Komisyonu tarafindan diizenlenmektedir.

“EthisIndonesia” platformu, bireylere degil KOBI veya isletmelere sunulan P2P
uygulamasidir. Proje kampanyasi baslatilmadan 6nce fikhin analizinden ge¢gmektedir.
Islem; smirli kapsamli bir ortaklik sekli olan musarekeye dayanmaktadir. Bu sistemle
yiiksek ongoriilen karlar tiretir. Konut eksikligi yasanan {ilkede ev sahibi imkani kisith
olan bireylere sosyal konut projeleri gelistirmektedir. Platform sayesinde suan 133
milyon dolar degerinde yaklasik 9.200 ev insa edilmistir. Ortalama kampanya stiresi

2-24 ay olarak belirlenmistir.?"

3. NUSA KAPITAL (2017)

Diinyanin ilk diizenlenmis seriat uyumlu P2P kitlesel fonlama platformu olan
“NusaKapital” isletmeler arasinda yatirim getirisi elde etmek i¢in kullanilmaktadir.
Malezya Menkul Kiymetler Borsas: tarafindan diizenlenmistir. KOBI isletmelerinin
fona erisiminde kisitlamalar1 daha aza indirmek, yatirimcilarin ise daha yiiksek
kazang elde etmelerini saglamak i¢in alternatif bir imkan sunmaktadir. Platformda
projeler aylik olarak gilincellenmektedir. Bagvuru i¢in sahis, limited sirket, tiizel
kisilik veya kamu kurumu olma sartlar1 aranmakta bununla birlikte Malezya’da kalici

adres zorunlulugu bulunmaktadir. Siireg; yatirimcilarin, yatirnrm yapmakta karar

273 https://ethis.co/ (Erisim Tarihi: 02.11.2022)
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kildiklar1 projenin ihraggisi ile kar/gelir paylasimi anlagsmasi yapmasi seklinde
islemektedir. Thragcr ilgili 6demeyi yaptiktan sonra sdzlesmedeki anlasmaya bagl

olarak getiri/kar yatirimcilara denmektedir.?’

4. LENDERKIT (2017)

Helal bir kitle fonlamasi sistemi olarak tanimlanan “Lenderkit” Suudi Arabistan
ve Birlesik Arap Emirliklerinde basarili projelere imza atmistir. Islam hukukuyla
uyumlu P2P kitle fonlamasi, hisse senedi kitle fonlamasi ve emlak yatirimi kitle

fonlamasi1 olmak {izere ¢esitleri bulunmaktadir.

Lenderkit platformu; is modellerine, lilke mevzuatlarina ve yasal alt yapiya gore
uyarlanmis yatirim portfoyleri, pazar yerleri ve platformlar ile daha genis yatirimci

kaynagina ulasmaktadir.?’

5. ATA PLUS (2018)

Malezya’nin ilk ¢evrimigi hisse/sermaye temelli kitlesel fonlama yontemine
gore faaliyet gosteren bir platformdur. Kitlelerin yiiksek potansiyele sahip girisimlere
ve isletmelere yatirim yapmasina imkan taninmaktadir. Zenginligi yayginlastirmak ve
iiretken bir sermaye olusturmak igin yatirimcilar ve girisimciler arasinda ortaklik
kurma esasma gore kurulmustur. Risk paylasimini tesvik ederek, genis finansman
olanag1 yaninda girisimcileri desteklemek gibi avantajlar1 da kapsamaktadir. Platform
Malezya Menkul Kiymetler Komisyonu tarafindan tescillenmistir. Platform sadece
yeni baglayan sirketlere degil, cesitli sektorlerden ve gelismeye devam eden sirketler

hatta sosyal yonii bulunan girisimlere bile fon saglama imkani sunmaktadir.?’®

6. EUREECA (2019)

Yiiksek verim potansiyeline sahip isletmelere 6z sermayeye dayali yatirim
yapma firsat1 veren bir platformdur. EI-Grocer, Homes or Houses, Savortex,
EnerWhere, Dukkaani, PeerWith gibi projelerin kisa zamanda ihtiya¢ duyduklari fonu
temin ettikleri bir kitlesel fonlama platformudur. 72 iilkeden 37 bin aktif yatirimei

katilim ile toplamda 5.800 dolar yatirim biiyiikliigiine sahiptir.2”’

274 https://nusakapital.com/ (Erigim Tarihi: 03.11.2022)

275 https://lenderkit.com/solutions/halal-crowdfunding/ (Erigsim Tarihi: 04/12/2022)
276 https://www.ata-plus.com/ (Erisim Tarihi: 04.11.2022)

277 https://eureeca.com/Default.aspx (Erisim Tarihi: 04.11.2022)
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7. FONLABUYUSUN (2021)

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Eylil 2021°de yetkilendirilen ve paya
dayali kitlesel fonlama olarak faaliyet gosteren “Fonlabiiyiisiin®, Tiirkiye’nin en
biiyiik kitlesel fonlama platformlarindan biri olarak kabul edilmektedir. Ulkemizin
biliyiime hedeflerini esas alarak ihracata katki yapmay1 amaglayan platform, pek ¢ok
projenin fonlanmasina aracilik etmistir. Fonlabiiyiisiin tarafindan yapay zeka destekli
yiiriitiilen Afara Kalintt Pamuk Toplama Tarim Robotu Projesi, katilim finans esas ve
ilkelerine uygunlugu belgelenerek, ISFA (islami Finans Danismanlik) tarafindan

icazet almistir.?"®

8. ALTERNATIF SUPERAPP (2022)

Paya dayali kitlesel fonlama ile girisim sermayesi yatirim fonunu birlikte
kullanacak olan Macellan’in gelistirdigi  “Alternatif SuperApp”, bir yazilim
platformu/FinTek uygulamasidir. 5 yilda 12 farkli ilkeye agilmayi hedefleyen
Alternatif SuperApp, kiiresel biiyiimeyi hedef almustir.?’® ISFA (islami Finans
Danismanlik) kurulu tarafindan icazet alarak fikih ilkelerine uygunlugu tescil
edilmistir. Aynm1 zamanda ‘“Fonangels” flizerinden baglattigi kitlesel fonlama
kampanyasinda 10 milyonun iizerinde fon toplayarak kitlesel fonlama yontemiyle fon
toplayan Alternatif SuperApp, hem paya dayali kitlesel fonlamanin hem de girisim

sermayesinin birlikte kullanildig1 ilk yatirim turu olma 6zelligini tasimaktadir.?®

B. BAGIS TEMELLI iSLAMi KITLESEL FONLAMA ORNEKLERI

1. LAUNCH GOOD (2013)

Amerika merkezli kiiresel ¢apta yardim faaliyeti gdsteren, 2013 yilinda kurulan
bagis temelli kitlesel fonlama platformudur. 1.1 milyon kullaniciya sahip olan
platformda ilham veren projeler de desteklenmektedir ve sifir platform {creti
bulunmaktadir. Platformun, ramazan ve zekat kampanyalari, tibbl yardim, miiltecilere
destek, acil durum yardimlari, yetimleri koruyup goézetme, muhtaglara gida ve su
temini gibi i¢erikleri mevcuttur.

Launch Good platformu ile 152 iilkeden 365 milyonluk, 52 bin kampanya

finanse edilmistir. Amerika’da baglamis olsa da biiyiikk bir etkilesim olusturarak

278 https://fonlabuyusun.com/ (Erisim Tarihi: 08.02.2023)
279 https://fonangels.com/ (Erigim Tarihi: 26.01.2023)
280 https://alternatif.app (Erisim Tarihi: 08.02.2023)
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binlerce kisinin bir araya gelmesiyle Malezya ve Birlesik Krallik’ta yardimlasma

ruhunun yaygimlasmasina vesile olmustur.!

2. KAPITAL BOOST (2015)

Singapur merkezli 2015 yilinda Giineydogu Asya’daki KOBI’lerin servetlerini
Islam hukuku ilkelerine uyumlu yatirimeilarla bulusturma hedefiyle kurulmustur.
KOBI kampanyas1 ve bagis kampanyasi olmak iizere iki farkli ¢esidi bulunmaktadir.
KOBI kampanyasi, Endonezya ve Singapur’daki KOBI’lerin finansmani igin kiiresel
yatirimeilardan elde edilen fonlarla finansman eksikligini gidermeyi amaglayan islami

tabanli P2P kitlesel fonlama platformudur.

Bagis kampanyasinda ise Islami yatili okul, &grencilere gida yardimi,
Nijerya’da ucuz gida yardimi yapmak gibi faaliyetler yiiriitiilmektedir. Varlik satin
alma ve fatura finansmani gibi cesitler de vardir. Yatirimeilarin seriat odakli ve etik

kurallar icerisinde yatirrm yapmasina imkan tanimaktadir.?®2

3. GLOBAL SADAQAH (2018)
En iyi Islami kitlesel fonlama platformu 6diiliinii kazanan?®® Malezya merkezli
Global Sadaqah, 2018 yilinda kurulmustur. Agirlikli olarak sosyal yonii bulunan

kiiresel bir hayir kurumu gibi islevini stirdiirmektedir.

Global Sadagah’in artan seffaflik ve kanitlanabilirligi ile Islami sosyal finansin
giicii, diinya genelinde taninmaktadir. Sadaka, zekat, kurban ve vakif vb. alanlarindaki
etkili calismalarina devam ederek sosyal yardimlagmayi kiiresel capta en iist diizeye
cikarmaktadir. Kampanyada fon hedefe ulasilirsa %5-7 gibi bir platform tarafindan
alinmaktadir ancak ihtiya¢ duyulan fona ulasilamazsa herhangi bir icret

alinmamaktadir.284

4. KITAFUND (2019)
Kitafund tibbi ve insani ihtiyaglarla acil durumlar i¢in olusturulmus bagis
temelli bir kitlesel fonlama platformudur. Ihtiyag sahiplerine ve acil durumlara odakl,

seffaf ve kolay bir sekilde yardim etmek {izere kurulmustur. Endonezya’da deprem ve

281 https://www.launchgood.com/ (Erisim Tarihi: 04.11.2022)

282 https://kapitalboost.com/ (Erisim Tarihi: 03.11.2022)

283 https://www.katilimfintek.com/2021/05/16/2020-dunya-islami-fintech-odulleri-verildi/ (Erigim
Tarihi: 03/12/2022)

284 https://globalsadagah.com/ (Erigsim Tarihi: 03/12/2022)
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sel yardimi, Uganda’da su kuyusu yardimi, sokak hayvanlari i¢in yardim ve

Filistin’de Covid-19/dogal afetler i¢in yardim gibi faaliyetleri bulunmaktadir.

“KitafundZakat” platformu Tulus Digital ile isbirligi yaparak Malezya’daki

seckin zekat kuruluslarma giivenilir ve seffaf bir zekat deme hizmeti sunmaktadir. 28
C. ODUL TEMELLI ISLAMI KITLESEL FONLAMA ORNEKLERI

1. CROWDFUNDER (2011)

Ingiltere’de kurulan, bir milyondan fazla insanin destegiyle 250 milyon
sterlinden fazla para toplanarak 300.000 binden fazla muazzam fikirleri destekleyen
odiil temelli bir kitlesel fonlama bir platformudur. Ayni zamanda bagis temelli kitlesel
fonlama olarak da hizmet sunmaktadir. Bu platform ayni zamanda “ekstra fon
kaynag1” imkani ile projenin daha genis capta desteklenmesini saglamak amaciyla

diger fonlama platformlarindaki projelerle eslesme saglama hizmeti sunmaktadir.28®

2. PITCHIN (2012)

2012 yilinda ilk olarak 6diil temelli kitlesel fonlama ile Malezya merkezli olarak
faaliyet gostermeye baslamistir. PitchIN’1n 6diil temelli kitlesel fonlama yonteminde;
teknoloji, film video, fotograf¢ilik, yayincilik, sanat ve tasarim, miizik, oyunlar ve
toplum gibi pek ¢ok genis alanda kampanya kategorileri bulunmaktadir. PitchIN tek
projeyle en ¢ok fon toplayan ve en fazla destek¢i sayisina ulasan projeler rekorunu

elinde bulunduran bir platformdur.

2015 yilinda Malezya’daki yerel sirketler i¢in -Malezya Menkul Kiymetler
Komisyonunca taninmis olan- hisse temelli kitle fonlamas1 modeline gore de faaliyet
gostermeye baslamistir. Bu modelde farkli biiyiikliikteki Malezyali KOBI’ler igin
yatirim imkan1 sunmaktadir. Uygun fiyatlandirma ile ve maliyet masraflarin1 azaltarak

miisterilerin dikkatini ¢ekmektedir.?®’

285 https://kitafund.com/zakat (Erigim Tarihi: 03.11.2022)
286 https://www.crowdfunder.co.uk/ (Erigim Tarihi: 04.11.2022)
287 https://pitchin.my (Erisim Tarihi: 04/12/2022)
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SONUC

“Kitle Fonlamasi ve Islam Hukuku Agcisindan Degerlendirilmesi” isimli

calismamizda elde ettigimiz su hususlari zikretmemiz yerinde olacaktir.

1. I¢inde bulundugumuz teknoloji ¢aginda artan dijitallesme ile birlikte finansal
yonelimde de degisiklikler olmustur. Gelisen teknoloji, finans sektoriindeki degisim
ve doniisiimleri beraberinde getirmistir. Giiniimiiz finansal teknolojilerine

verilebilecek en iyi 6rneklerden biri de kitlesel fonlamadir.

2. Kitlesel fonlamanin tanimini “konvansiyonel finansal kaynaklardan yeterli
diizeyde yararlanamayan girisimcilerin, yenilik¢i ve yaratict yonii bulunan
fikirleri/projeleri igin internet vasitasiyla kitlelerden olusan yatirimcilara agik ¢agrida

bulunarak ihtiyag duyduklari fonu toplamasi1” olarak yapabiliriz.

3. Kitlesel fonlama; fon arayanlar/girisimciler, kitlesel fonlama platformu ve
destek verenler/yatirimcilar olmak iizere ii¢ temel unsurdan olusmaktadir. Odiil
temelli, bagis temelli, bor¢lanma temelli ve hisse temelli olmak tizere dort cesidi
bulunmaktadir. Etkin bir kitlesel fonlama icin gerekli olan temel unsurlar; girisimcilik
kiiltiirti, teknolojiye kolay erisim, kalkinma diizeyi, ekonomik kosullar, toplumsal

katilim ve karsilikli giivendir.

4. Maliyet ve zaman tasarrufu, kolay fon saglama imkani, pazarlama araci ve
irtin tamtim kolayligi, geri bildirim olanagi, reel ekonomiye sagladigi katkilar ve
cografi bagimsizlik gibi avantajlar1 bulunan kitle fonlamasinin birtakim dezavantajlar
da vardir. S6z konusu dezavantajlari; dolandiricilik, sahtekarlik, belirsizlikler,
basarisizlik riski, iilke mevzuatlari, siber saldir1 riski, kara para aklama ve -islami

hassasiyetleri olanlar i¢in- faizin mevcudiyeti olarak zikredebiliriz.

5. Kitle fonlamasi yonteminin finansal agidan her derde deva oldugunu
disiinmek ¢ok da dogru bir diisiince degildir. Cilinkii basarisizlikla sonu¢lanmis bir
kitlesel fonlama kampanyas1 6zellikle yeni kurulan girisimciler i¢in yikici sonuglar
dogurabilmektedir. Ayrica borg¢ ve hisse temelli Kkitlesel fonlamayla elde edilen fon
miktarmin  yiiksek olmasi1 durumunda dolandiricilhik  gibi icraatlarin  Onii
acilabilmektedir. Bu gibi sebeplerle kitlesel fonlamanin kanuni ve hukuki diizenleme

giivencesi altina alinmasi gerekmektedir.
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6. Yeni nesil finansal teknolojilerin, finans alanina uygulanirken dini
hassasiyetleri olan kisiler i¢in Islam hukukunun ilkelerine ve maksatlarina da
uygunluk arz etmesi beklenmektedir. Bu yiizden yontem, faize dayali hizmet
sunmayan; kumar, alkollii icecek, domuz eti gibi gidalar1 islemeyen, tiitiin ve
bagimlilik yapan maddelerin ticareti gibi seriatin mesru gormedigi faaliyetlerden

sakinilmalidir.

7. Modern finans sistemindeki bir sdzlesmenin mesru olabilmesi icin Islam
hukukunun kabul ettigi akitler igerisinde birebir benzerinin olmasi gerekmemektedir.
Ciinkii seriat, Islam borglar hukukuna aykir1 olmadig: siirece akit serbestisi ilkesi

geregi yeni tiir sozlesmelere cevaz vermektedir.

8. Kitlesel fonlama gesitlerinden bagis temelli kitlesel fonlama, 6dil temelli ve
hisse temelli kitlesel fonlama yontemleri, dinen uygun goriilmiis hatta tesvik edilen
uygulamalar arasinda sayilmistir. Ancak borg temelli kitlesel fonlama yonteminin faiz
getirisi saglayan sekli dini agidan uygun goriilmemis ve nasslarda en agir sekilde

yasaklanmistir.

9. Tespitlerimize gore bagis temelli kitlesel fonlama, fikihtaki ‘“hibe”
uygulamasina karsilik gelmektedir. Bu yontem, suiistimalleri engelleyecek sekilde
kanuni diizenlemeler yapilmasi halinde Islam hukukunun ilke ve gayeleriyle de

ortiismektedir.

10. Bir akdin konusunun dinen yasak veya gayr-i mesru unsurlar ihtiva etmedigi
stirece  akit serbestisi  ilkesi geregi seriatin  maksatlariyla  uyustugunu
sdyleyebilmekteyiz. Odiil temelli kitlesel fonlama ydnteminin sartli/tvazli hibe ve
caize, uygulamalariyla mahiyet olarak benzerlik gdsterdigini sdyleyemesek de
AAOIFI standartlarma gore cudle uygulamasiyla benzerlik tasidigi ifade
edilebilmektedir.

11. Borglanma temelli kitlesel fonlama kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir. Sosyal
bor¢lanma olarak nitelendirilen ilk yontem, fikihtaki “karz” uygulamasina karsilik
gelmektedir. Dinen tesvik edilen bir faaliyet olsa da karsiliksiz bir sekilde tiiketim
odiincii saglamasi bakimindan modern finans mantig1 ¢ercevesince pek uygulanabilir
bir yontem olarak goriilmemektedir. Faiz esasli finansal sistemin giiciinii temsil eden

bor¢lanma temelli, risk transferine ve paranin zaman i¢indeki fazlalik miktarina dayali
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olan faiz diisiincesi ise ©ozii itibariyle Islam hukukunun finansal teorisi ile
uyusmamaktadir. Dolayisiyla bor¢ temelli kitlesel fonlamanin P2P seklinde faiz
getirisi saglayan ikinci yontemi ise dinen yasaklanmis bir uygulama olup, fikhen

mesruiyet zemini bulunmamaktadir.

12. Paya dayal kitlesel fonlama yontemi ise fikihtaki inan sirketiyle uyumluluk
gostermektedir. Islam hukuku, sermayenin atil kalmamasi, iiretime dahil edilmesini
istemistir. Bu ylizden ortakliklara cevaz vermistir. Kitlesel fonlama emek-sermaye
ortakligindan ziyade sirket bahsine daha yakin durmaktadir. Ciinkii Paya Dayali
Teblig’de de gectigi lizere sadece anonim sirketlerin platforma bagvurmalarina
misaade edilmektedir. Haliyle paya dayali kitlesel fonlamanin fikihtaki miisareke
akdi ile benzerlik gosterdigini sdylememiz miimkiindiir. Bununla birlikte sirkete
katilma oraninin, sirket icerisindeki hak ve sorumluluklarin nizdya sebebiyet
vermeyecek kadar agik ve net olmasi, aldatma ve dolandiriciliga yer vermemesi, Kar
paylasim oraninin bastan belirlenmis olmasi, s6zlesmenin mesru olmayan veya haram
bir faaliyeti konu edinmemesi ve faiz igermemesi gibi Islam borglar hukukunun genel

kaidelerine uygunluk arz etmesi de gerekmektedir.

13. Kitlesel fonlama platformlarinin faaliyet alani, kabz ile ilgili hiikiimler ve
aldig1 {icretin niteligi gibi hususlarda Islami ilke ve hiikiimlerle mutabik olmasi
beklenmektedir. Ibaha-i asliye kuralina gore kurulus amaci ve faaliyet alan1 miibah
olan projelerin fonlanmasi uygundur. Kitlesel fonlama platformunun verdigi hizmet
mukabilinde aldig1 iicret, komisyon olarak nitelendirilmekte ve caiz olmaktadir.
Ayrica bu platformlarin yatinmecilardan topladigr fonu proje hedefe ulasana kadar

hiikkmen teslim almasi, hakiki teslim olarak kabul edilmektedir.

14. “Islami Kitlesel Fonlama-Islamic Crowdfunding” bashigi altinda zikredilen
platformlardan tespit edebildigimiz platformlar arasinda bagis temelli kitlesel fonlama
modeline gore faaliyet gosteren platformlarda fikhi acidan herhangi bir sikinti
bulunmamaktadir. Ancak Islami kitlesel fonlama modellerinden 28 tanesi P2P
modeline gore faaliyet gostermektedir. Bu kategoride borg, belli bir vadeye dayali ve
orani onceden belirlenmis bir getiri sunmaktadir. Dolayisiyla akillara faiz siiphesini
getirmekte ve haramligr giindeme gelmektedir. Platformlarda “faizsiz finansman”
kelimesi gecse de isleyis yatirim vekaleti yontemiyle teminatli borg verilmesi, alacak

oraninin da bastan belirlenmesi seklinde gergeklesmektedir. Platformdan platforma ve
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sOzlesmede taraflarin anlastiklar1 hiikiimlere gore degisecek bazi isleyisler olsa da
mahiyet itibariyle Islami agidan akillarda soru isareti barindirmakta ve dikkatli
yaklasilmas1 gerekmektedir. “Fatura Ticareti” ve “Ucret” goriiniimii altinda alinan
sabit oranli getiriye tam olarak “faizdir” diyememekle birlikte bu cesit kitlesel
fonlama yontemlerinin daha detayl bir sekilde analiz edilmesi amaciyla miistakil bir

calisma yapilmasinin daha isabetli olacag1 kanaatindeyiz.
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