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OZET

AKYILDIZ, Birten. GELiSMLS VE GELI'SMEKTE OLAN ULKELERDEKI
KITLESEL FONLAMANIN KARSILASTIRILMASI UZERINE BIR INCELEME,
Yuksek Lisans Tezi, Ankara, 2021.

Yeni kurulan igletmelere ve girisimcilere fon saglamak Uzere, dzellikle girisimci
bireyler veya kuguk igletmeler tarafindan kullanilan ve alternatif bir finansman
yontemi olan kitlesel fonlama ‘crowdfunding’, bireylerin dagitilmig bir ag ile
kurumsal aktivitelerini gelistirmek icin fikir, geri bildirim ve ¢6zim elde etmenin bir
yolu olarak tanimlanmaktadir. Son yillarda 6zellikle Amerika ve Avrupa’da, dikkat
cekici ve popduler bir alternatif finansman kanal olarak karsimiza c¢ikan kitle

fonlamasi, ulkemizde henuz yeni yayginlagsmaya baglamistir.

Bu calisma da, 6ncelikle, var olan literatir isiginda kitlesel fonlama kavrami,
gelisimi, dinyadaki kullanim 6rnekleri ve kitlesel fonlama platformlarina iligkin
bilgiler sentezlenmistir. Calismani esas amaci, kitlesel fonlamanin basarisina etki
eden faktorlerin aragtiriimasidir. Bu kapsamda, kitlesel fonlama (6dul temelli
kitlesel fonlama) fon g¢agrisi yapan, basarili ve basarisiz projeler incelenmis ve
bu projelerin basari ve basarisizliklarina etki eden faktérler sinyal teorisi ve sosyal

ag teorisi gercevesinde arastiriimistir.

Arastirmaya konu olan verilere, Turkiye ve Amerika’daki kitlesel fonlama
platformlari tzerinden (kickstarter, fongogo, arikovani, crowdfon) erisilerek, en
cok tercih edilen ve populer iki sektor (film ve teknoloji) ve iki Glkeden, basaril ve
basarisiz proje 6rnekleri incelenmistir. Belirtilen kitlesel fonlama platformlari
Uzerinden, projeye iliskin (projeye ait web sayfasi, proje agiklamasi karakter
uzunlugu, proje videosu, video stresi), fonlamaya iligskin (6dul sayisi, fonlama
suresi, hedeflenen fon miktari, fon elde etme sireleri, maksimum ve minimum

yatirim tutar) ve proje sahibine iliskin (cinsiyet, egitim, yas, deneyim, proje sahibi
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sosyal ag-Instagram/Twitter/Linkedin durumu) olmak tUzere Ug¢ tlrde veri elde

edilmistir.

60 basarili ve 60 basarisiz proje orneklerine iligkin veriler, lojistik regresyon
analizlerine tabi tutulmustur. Arastirma sonuglari, Ulke ve sektdr bazinda
farkhliklar goésterse de, tim verilerin yer aldigi lojistik regresyon analizi
modellerinde, projelerin basarisina anlamh sekilde etki eden faktorler, proje
aciklama uzunlugu karakter sayisi, fonlama suresi, 6dul maksimum ve minimum
yatinnm tutarlari, 6dul sayisi, proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi, proje
sayfasinda video olup olmamasi, proje sahibinin harici web sayfasina sahip
olma, ile proje sahibinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarindan birine

sahip olma olarak siralanmistir.

Calisma, kitlesel fonlama kullanarak kendine kaynak yaratmaya ¢alisan projelerin
basari faktorlerini ampirik olarak inceleyen, ve olasi basari/basarisizliga yol agan
faktorleri gelismis ve gelismekte olan iki Ulke kapsaminda irdeleyen bir galisma

olmasi bakimindan 6nculik ederek literature katki saglamaktadir.

Anahtar Sozciikler : Kitlesel fonlama, Odiil Temelli, Kitlesel Fonlama

Performansi, Basari Faktorleri, Sinyal teorisi
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ABSTRACT

AKYILDIZ, Birten. A REVIEW AND COMPARISON OF CROWDFUNDING IN
DEVELOPED AND DEVELOPING COUNTRIES, Master’s Thesis, Ankara,
2021.

Crowdfunding, an alternative financing method used especially by
entrepreneurial individuals or small businesses to fund start-ups and
entrepreneurs, is defined as a way of individuals to obtain ideas, feedback and
solutions to improve their corporate activities with a distributed network.
Crowdfunding, which has emerged as a remarkable and popular alternative
financing channel in recent years, especially in America and Europe, has just

started to become widespread in our country.

In this study, first of all, information on the concept of crowdfunding, its
development, usage examples in the world and crowdfunding platforms were
synthesized in the light of the existing literature. The main purpose of the study
is to investigate the factors affecting the success of crowdfunding. In this context,
successful and unsuccessful projects that call for crowdfunding (reward-based
crowdfunding) funds were examined and the factors affecting the success and
failure of these projects were investigated within the framework of signal theory

and social network theory.

The data subject to the research was accessed through crowdfunding platforms
(kickstarter, fongogo, arikovani, crowdfon) in Turkey and the USA, and examples
of successful and unsuccessful projects from the two most preferred sectors (film
and technology) and two countries were examined. Through the specified
crowdfunding platforms, project-related (project web page, project description
character length, project’s video, video duration), funding (number of award,
funding period, targeted fund amount, funding period, maximum and minimum

investment amount) and the project owner (gender, education, age, experience,
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social network-Instagram/Twitter/Linkedin status of the project owner) were

obtained.

Data on 60 successful and 60 unsuccessful project examples were subjected to
logistic regression analyses. Although the results of the research differ on the
basis of country and sector, in the logistic regression analysis models including
all data, the factors that significantly affect the success of the projects, the length
of the project description, the number of characters, the funding period, the
maximum and minimum investment amounts, the number of awards, the project
owner whether there is information, whether there is a video on the project page,
having an external web page of the project owner, and having one of the project

owner's Instagram, Twitter or Linkedin accounts.

The study contributes to the literature by pioneering in terms of being a study that
empirically examines the success factors of projects that try to raise funds using
crowdfunding, and examines the factors that lead to possible success / failure

within the scope of two developed and developing countries.

Keywords : Crowdfunding, Reward Based, Crowdfunding Performance,

Success Factors, Signalling theory
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GIRIS

Kitlesel fonlama (crowdfunding) en genis anlamda, girisimcilerin ihtiyaclarini
kendi disinda yer alan buyuk bir kitleden temin etmeleri olarak tanimlanmaktadir.
Bir diger ifadeyle, kitle fonlamasi, halkin internet araciligiyla cografya fark
etmeksizin iletisim kurdugu ve diger kuruluslar ve bireyler tarafindan baslatilan
etkinlikleri desteklemek icin fonlari bir araya topladigi bir kitle davranisidir
(Agrawal vd., 2011, Sancak, 2016). Ozellikle, bankalar veya risk sermayedarlari
gibi geleneksel yatirimlarla karsilastirildiginda, kitle fonlamasi fon toplayanlar ile
bireysel yatirimcilar arasinda bir kdpru gorevi saglamaktadir (Liang, Hu ve Jiang,
2019).

Kitlesel fonlama platformlari Amerika Birlesik Devletleri ve gelismis Avrupa Birligi
ulkelerinde 2000’lerin basindan beri yaygin olarak kullaniimaktadir. Ancak kitlesel
fonlama ¢ogu gelismekte olan Ulkede nispeten yeni bir olgudur. Diinya genelinde
simdiye kadar yaklasik 4787 aktif kitlesel fonlama projesi bulunmaktadir
(Crowdfundingcenter, 2021). Kitlesel fonlama platformlarinin dinyadaki hacmi
2015 yili itibariyle 139 milyar dolar iken 2018'de hacmi 305 milyar dolara
ulagmistir. Kickstarter ve Indiegogo, dunyadaki en buyuk iki kitlesel fonlama
platformudur. 2021’e kadar Kickstarterda 319.051 proje tamamlanmistir.
Indiegogo projeleri ortalama 41.634 $ tutar ile en yuksek toplanan fon tutar
ortalamasina sahiptir (Fundera, 2020). Kitlesel fonlama uygulamalari sektorel
bazda da farkhliklar gosterebilmektedir. Dlinya Bankasi’nin 2013'te yayimladigi
“Gelismis Ulkeler icin Kitlesel Fonlama Potansiyeli” raporuna gére gelismekte
olan ulkelerde kitlesel fonlamanin en ¢ok teknoloji, finans ve film sektorlerinde
tercih edildigi gorlilmektedir. Bundan hareketle film ve teknoloji alanlarina

yondelik calisma yapilmaktadir.



Kitlesel fonlama, buyuk sirketlerin pazar talebini dogrulamasina yardimci olurken,
diger yandan sirketlerin Urunlerini gelistirmelerini kolaylastirmaktadir. Bunun
yaninda kitlesel fonlama, kugluk ve mikro isletmelerin, fon toplamalarina ve
drtnleri pazara sunmalarina yardimci olabilmektedir. Bu nedenle, kitlesel
fonlama igletmelerin sorunlarini ¢ézmesi igin hayati bir ara¢ haline gelmistir.
Sirketlerin  fon toplamalarina, Grin gelistirmelerine ve Urdnlerini pazara
sunmalarina yardimci olan kitle fonlamalarinin fonlama basarilarinin ve/veya
performanslarinin incelenmesi 6nem arz etmektedir. Konuya iliskin yakin tarihli
bir arastirma raporunda (Clifford, 2016), proje fonlamasinin basarisizlik
oranlarinin da oldukga yuksek oldugu belirtiimigtir. Ayni raporda, en buyuk bes
kitlesel fonlama platformu arasinda, destek arayan projelerin Indiegogo platformu
Uzerinden %87’sinin, Kickstarter platformu Gzerinden ise %69’unun basarisiz
olduklari bulgusuna yer verilmistir. Bu bulgular bize fonlamanin fiili tamamlanma
oranlarinin dudsuk oldugu ve proje basari oranlarinin altinda yatan faktorlerinin
tespitini  ve bunlara yonelik iyilestirme Onerileri yapilmasi gerektigini
anlatmaktadir. Ancak, kitlesel fonlamaya konu olan akademik galismalarin sayisi
nispeten azdir. Bu sebeple, bu calismada ele alinan kitlesel fonlama érneklerinin
basari ve performanslarina iliskin dnculleri belirlemesi hedeflenmistir. Elde edilen
sonuglarin,  proje yaraticilarina kitlesel fonlama basari oranini iyilestirmeleri

adina i¢ggoruler saglayabilecegi dusunulmektedir.

Turkiye’'de de kitlesel fonlama platformlari henlz gelisme asamasindadir. Aralik
2019'da yayimlanan teblig ile paya dayali kitlesel fonlama sistemi yasal bir
cerceve kazanmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu, hazirladigi tebligde platformlarin
sermaye yapisindan kampanya suUrecine kadar kapsaml degisiklikler
gergeklestirmistir. Ozellikle girisim sirketlerinin bilgi formunun yayinlanmasi
itibariyla son 2 yil icinde kurulmus olma sartinin artirilarak 5 yila ¢ikarilmasi daha
¢ok girisimcinin teblig kapsaminda kitle fonlamasi ile projesine kaynak

yaratmasini saglamaktadir.

Bu calismada amag, kitlesel fonlama basarisina etki eden faktorlerin

arastinimasidir. Bu dogrultuda kitlesel fonlama kullanan projelerin basari ve



basarisizliklarinin olusumuna etki eden faktorler, G¢ boyutta incelenmistir. Bu
faktorler, projenin Ozellikleri (video, video suresi, minimum yatirim tutari,
maksimum yatirim tutari, 6dul sayisi, fonlama suresi, hedeflenen fon miktari ve
proje aciklama uzunlugu karakter sayisi), girisimcinin yani proje sahibinin
Ozellikleri (proje sahibi hakkinda bilgi, proje sahibi yasi, cinsiyeti, egitimi, harici
web sitesi) ve girigsimcinin iletisim aglarinin 6zellikleri (Instagram, Twitter veya
Linkedin olma durumu ve baglanti sayilari) seklinde siralanmaktadir. Projenin
Ozelliklerine iligkin faktorler ile proje sahibinin 6zelliklerine iliskin faktorler sinyal
teorisi, girisimcilerin iletisim aglarinin 6zellikleri ise sosyal ag teorisi ¢gergcevesinde
ele alinmistir. Arastirmanin amaci ve hipotezlerini test etmek Uzere veriler,
kitlesel fonlamada dunyada oncu Ulkelerden olan Amerika ile kitlesel fonlama
kullaniminda baslangi¢  seviyesinde olan Tuarkiye kitlesel fonlama
platformlarindaki projelerden elde edilmistir. Boylece, Tlrkiye ve Amerika’dan
alinan basarili ve basarisiz projelerden alinan veriler ile proje faktorleri
belirlenmis; basari ve basarizliga etki eden faktorler, iki Ulke arasinda
kargilastirma yapmaya olanak saglayacak sekilde analiz edilmigtir. Benzer
sekilde, kitlesel fonlama ornekleri, her iki tlke bazinda hem teknoloji ve hem de
film sektdrinden segilmigtir. Boylece her iki sektdrden de basarili ve basarisiz
olan kitlesel fonlama oOrnekleri ele alinmis, uUlke ve sektér bazinda basari ve

basarisizliklarin ardinda yatan faktorler incelenmigtir.

Kitlesel fonlama c¢alismasinin temel motivasyonlarini, girisimcilik kultarinin
geligtiriimesi ve glvenli bir girisimcilik ekosistemi saglamak olusturmaktadir.
Kitlesel fonlama teknolojik altyapi yeterliligi ile bireylerin sosyal aglari ve interneti
etkin ve guvenilir bir sekilde kullanmasini beraberinde getirmektedir. Kitlesel
fonlamanin yayginlagmasi ile girisimciler kitlesel fonlama araciligiyla kolaylikla ve

hizla kaynak temin edebilecektir (Conkar ve Canbaz, 2018).

Calisma, Turkiye'de kitlesel fonlama basarisini inceleyen dncul ¢alismalardan
biridir. Turkiye’'de kitlesel fonlama platformlarinda yer alan proje faktorlerinin,
projelerin basarilarina etkileri yoninden bir analiz galismasi bulunmamaktadir.

Turkiye'de yapilan aragtirmalar tanimlayici niteliktedir.



Bu amacla;
1. Kitlesel fonlamanin basarisina etki eden faktorlerin farkl boyutlar;
Sinyal Teorisi kapsaminda;
- Projenin 6zellikleri,
- Proje sahibinin dzellikleri
Sosyal Ag Teorisi kapsaminda;
- Proje sahibinin sosyal ag buyuklugu
2. Kitlesel fonlamanin basarisina etki eden faktorlerin Ulkeler bazli;
- Turkiye,
- Amerika
3. Her iki Ulkede de farkh sektorler;
- Teknoloiji,
- Film

yonlerinden karsilastirma yapilmasi bakimindan literattre katki saglamaktadir.

Calismanin takip eden kisimlari; birinci bolimua kitlesel fonlama hakkinda
kavramsal gergeveyi olusturan bilgileri, ikinci bolumu kitlesel fonlama projelerini
etkileyen basari faktorleri agiklamalarini, tglnct bolim Turkiye ve Amerika 6dul
temelli kitlesel fonlama lojistik regresyon analizini icermekte ve tartisma ve sonug¢
bolima ile sonlanmaktadr. Birinci bolimde; kitlesel fonlama tanimi, tarihgesi,
geleneksel fonlama ile karsilastirmasi, aktorleri, igleyisi, modelleri, dunyada
kitlesel fonlama ve kitlesel fonlama siteleri ve 6zellikleri yer almaktadir. ikinci
bdélimde, kitlesel fonlama projelerinin basarilarini etkileyen faktorler literattr
kapsaminda ele alinmakta ve bu faktorlere projenin sinyalleri ve proje sahibinin
sinyalleri ile sinyal teorisi ve proje sahibi iletisim aglar ile sosyal ag teorisi
kapsaminda yer verilmektedir. Uclincli bélimde, tezin amaci ve onemine,
arastirma veri setine ve Turkiye ile Amerika’dan toplanan film ve teknoloji
alanlarindaki projelerin basarilarini etkileyen faktorlerin lojistik regresyon analizi
sonuglarina yer verilmekte, tartisma ve sonug bélimunde sonuglar proje alanlari,

sektorler ve teoriler bakimindan tartisiimaktadir.



1. BOLUM : KITLESEL FONLAMA KAVRAMSAL CERGEVE

1.1. KITLESEL FONLAMANIN TANIMI

Kitlesel fonlama yeni finansal bir alternatif yatirrm sistemidir. Bu sistem kargilikli
fon arayanlar ve fon sahipleri arasindaki sermaye yaratma ve borg¢ arayisi iliskisi
ile ortaya cikmistir. Literatlrde kitlesel fonlamaya iliskin birtakim tanimlar yer

almaktadir. Buna gore, literatlrde yer alan bazi tanimlara yer verilecektir.

Howe (2006), makalesinde bu durumu “crowdsourcing” olarak tanimlamistir. Kitle
ile kaynaklardan yararlanmay: birlestirerek bu durumun fonlama maliyetlerini
azaltacagini belirtmektedir. Kitlesel fonlama en genis anlamda, girisimcilerin
ihtiyaclarini kendi disinda yer alan buydk bir kitleden temin etmeleri olarak

tanimlanmaktadir.

Kitle kaynak kullanimi, bireylerin dagitilmis bir ag ile kurumsal aktivitelerini
gelistirmek icin fikir, geri bildirim ve ¢6zim elde etmenin bir yolu olarak
tanimlanmaktadir. Diger kelimelerle kitlesel fonlama genis bir kitleden fon
saglamaktir (Dehling, 2013).

Kitlesel fonlama, herkesin tercih ettigi geleneksel finans ydntemlerinin yerine
alternatif olarak girisimci ile destekgiler arasinda ¢evrimigi platformlar sayesinde
kolay baglanti kurmaktadir. Sanat ve bilime alternatif bir finansman modeli
saglayan kitlesel fonlama platformlari hedef kitle demografisi, finansman
modelleri ve terminolojisine gore farklihk godstermektedir (Gerber, Hui, Kuo;
2012).

Kitlesel fonlama cesitli girisimlere fon saglamak igin ¢esitli amaglarla olugturulan
projelerin bireylerden fon saglamasina olanak saglayan yeni bir metottur. Kar

amaci guden veya kdulturel veya sosyal projelerin kurucularinin gelecekteki



artnleri veya hisseleri karsiliginda birgok kisiden finansman talep etmelerine
olanak tanimaktadir (Mollick, 2014).

Kitlesel fonlamanin galigsmasi igin is fikirleri olan girisimcilerin projeleri igin gerekli
finansal destegin kitlesel fonlama platformlarinda tanitilarak karsihiginda
yatirrmcilarin ilgi duymasi ile fon saglanmasi gerekmektedir. Geleneksel
finansman yontemleriyle fon toplayamayan girisimciler internet Uzerinden
fikirlerini kitlelere sunmaktadirlar. ilgi cekici olarak tanitilan projeler fon
saglayicilar tarafindan platformlar Gzerinden fikirlere kaynak saglamaktadir.
Bunun yaninda reklami da yapilan bu urlnlerin kitlesel fonlama platformlari
uzerinden fon talep eden girisimci, fon saglayan yatirnmci ile tuketicinin aracisiz

olarak bir ortamda bulusmasini saglamis olmaktadir (Atsan ve Erdogan, 2015).

Kitlesel fonlama, igletmeler ve kuruluslar icin bagislar veya cesitli bireylerin
yatirimlariyla parayi arttirmanin internetin mumkun kildigi bir yoludur. Kitlesel
fonlama faaliyetlerinin internet Gzerinden gergeklesmesi yatirimcilarin yatirim
yaptiklari sirketleri desteklemeye devam edebilmeleri ve zamanla etkilesime
girmelerini saglayarak seffaflik ve daha agik iletisim saglamaktadir (Sancak Phd,
2016).

Kitlelerin birleserek kuguk miktarlar vererek aralarinda fon toplamasidir.
Teknolojinin ve internetin gelismesiyle projelerini gergeklestirmek isteyen

girisimcilerin fon bulabilmesini saglamaktadir (Cubukgu, 2017).

Kitlesel fonlama sistemi Turkiye kultirande imece usuli yardimlagmaya
benzetilmektedir. Aslinda bu yontem internet Uzerinden yirmi birinci yuzyil
sartlarina uyarlanmigtir. Bu durum bir ailenin gocuguna yapacadi dugun igin
gereken paranin komsularindan altinlarla fonlamasina benzetilmigtir. Kavram
olarak kitlesel fonlama ilk olarak 1997 senesinde ingiliz Rock Grubu Marillion’un
hayranlarinin Amerika turnesi igin internet tGzerinden 60.000 dolar fon toplamasi
ile ortaya ¢ikmistir. Ancak duyulmasi 2003 yilinda Amerika Birlegik Devletleri’nde

ArtistShare sitesi ile baglamis ve dunyada birgok kitlesel fonlama platformu



bununla beraber art arda agilmaya baglamigstir. Yaratici sanatgilar i¢in yeni bir is

modeli olarak tanimlanmistir (Unsal, 2017).

Kitlesel fonlama yontemi zamanin getirdigi teknolojik gelismenin ve ortaya gikan
yeni turde alanlarin, degisen insan bakis agilarinin birlesmesiyle ortaya ¢ikmistir.
Kitlesel fonlama sayesinde fon talep eden kisi tanimadigi bir kitleden internet
Uzerinden acik bir gagriyla bor¢ temin edebilmekte ve fon toplayabilmektedir
(Conkar ve Canbaz, 2018).

Kisaca kitlesel fonlama, kitleler sayesinde kuguk yatirimlarin biydk yatinmlara
doénUsmesine olanak saglamaktadir. Geleneksel finansmanla karsilastirildiginda
kitlesel fonlama yatirnmciya fiyat ¢esitlendirmesi yaparak daha c¢ok fon bulma

avantajl saglamaktadir (Belleflamme vd., 2012).

1.2. KITLESEL FONLAMANIN TARIHGESI

Kitlesel fonlama platformu dijital ya da c¢evrim ici internet ile gerceklesen bir
yontemdir. Ancak bu fikir 18. yuzylla kadar uzanmaktadir. Tarih kitlesel
fonlamanin evrimini de gostermektedir ve kitlesel fonlama hala evriminin ilk
asamalarindadir. Kitlesel fonlama Avustralya’da baslayip ingiltere’de devam

etmis ve sonrasinda tim dunyaya yayilmistir (Best vd., 2013).

Jeff Howe, 2006 yilinda yayinlanan “Kitle Kaynak Kullaniminin YUkselisi” baslikli
makalesinde bu kavrami "crowdsourcing" terimi ile ifade etmigtir. “Crowd” terimi
ile kitleler ve kalabaligi temsil eden “crowdsourcing” kavrami “outsourcing” terimi
ile dis kaynaklardan yararlanma birlesiminden olusmustur. Kitlesel kaynaklardan
yararlanma anlamina gelen “crowdsourcing” kavrami mikro finansman
yaklagimina dayandirilarak kitlesel fonlamanin koklerini olusturmaktadir
(Ordanini vd., 2011, Collins ve Pierrakis, 2012).

James Surowiecki 2009 yilinda yayimlanan "Kitlelerin Bilgeligi” kitabinda, uzman

kisilerdense buylk kitlelerin bazi igleri daha etkin ve dogru bir sekilde



yapabilecegini ve bu dusuncelerin yayginlasmaya basladigindan s6z etmistir. Bu
kavram ile ¢6zum yolu bulabilmede kalabaliklara bagvurulmasi gerektigini ifade
etmigstir. Kitlelerin bilgeliginin veya kolektif zekanin en yaygin érneklerinden biri
olarak “Wikipedia” projesi gosterilebilmektedir (Nieder ve Van Dijck, 2010;
Pazowski ve Czudec, 2014).

Amerika’nin 2013 yilinda cikarttigi JOBS Yasasi kitlesel fonlama sistemine katki
saglamak acisindan oncu olmustur (Lehner, 2013). JOBS Kanunu girisimciler ile
kicuk isletmelere hisselerini blyuk kitlelere satabilme imkani saglamistir. Ancak
Mollick (2014) hizl yikselisi g6z 6nine almasina temel kitlesel fonlama akademik

bilgi dinamiginin hala yeterli olmadigini belirtmektedir.

1.3. GELENEKSEL FONLAMA VE KITLESEL FONLAMA
KARSILASTIRMASI

Girisimcinin kitlesel fonlama platformunda talep ettigi para; bankalardan, risk
sermayederlerinden ve kurumlardan fon saglama gibi geleneksel fonlamadaki
belli bir kesimin aksine bir kalabalikla is yapma seklinde goértlmektedir (Gerber,
Hui, 2013).

Geleneksel fonlama yéntemi kitlesel fonlamadan oldukga farklidir. isletmelerin
genellikle fonlara erismek igin bir tir glvenceye sahip bir kuruma veya varlikl bir
yatinmciya, banka veya girisim yatirrmcisini gekmek igin belirli bir basariya
ulasmis bir isletmeye yaklagsmasi gerekmektedir. Bu yaklasimin ana sorunu
yatirimci kitlesi dninde is fikrinin batintnin agiga ¢ikmasidir. Bu sebeple igletme
sahibinin, fikrini dogru zamanda dogru yatirrmciya sunmamasi para ve zaman

kaybina neden olmakta ve is kurma maliyetini arttirmaktadir (Medium, 2020).

Kitlesel fonlama platformu ise girisimcilere muazzam miktarda zaman ve para
tasarrufu saglamaya yardimci olmaktadir. Bireylerin satis konusmalarini tek bir
cevrimigi platformda gelistirmelerine, sunmalarina ve paylasmalarina olanak

tanimaktadir. Mevcut c¢esitli platformlar, isletmeler icin sureglerinin c¢esgitli



asamalarinda ¢ozumler saglamakta, isletme sahiplerine is planlarini genis bir
kiteye sunma sansi vermektedir. Kitlesel fonlama yalnizca zaman ve para
tasarrufu saglamamakta, girisimcinin dogru yatirrmciy1 hedeflemesine yardimci
olmaktadir. Yatirimci igin riskin en aza indirilmesini saglarken, buyuk bir yatirimci
grubunun kdguk miktarlarda yatirrm yapmasina izin vermektedir (Medium.com,
2020).

Fundly tarafindan sunulan 2019 istatistiklerine gore, dunya capinda kitlesel
fonlama platformlari araciligiyla 34 milyar sterlinin tzerinde fon toplanmistir.
istatistikler bu miktarin cogunlugunun borglanma temelli kitlesel fonlama
oldugunu gostermektedir. Daha sonrasinda bunu édul ve bagis temelli kitlesel
fonlama ile ardindan hisse bazli kitlesel fonlama takip etmektedir (Medium,
2020).

1.4. KITLESEL FONLAMA AKTORLERI

Literatirde de kabul edilen kitlesel fonlama sisteminde bilesenleri olusturan Gg¢
temel aktor vardir. Bunlar fon talep eden girisimci, fon saglayan yatirimci ve bu
iki grubu birlestiren araci platformlardir (Valanciene ve Jegeleviciute, 2013,
Ordanini vd., 2011). Kitlesel fonlamanin igleyisinin anlasilabilmesi icin dncelikle

bu tanimlar Gzerinde durularak birbirleriyle baglantilari tanimlanmaktadir.

1.4.1. Fon Talep Eden — Girigimci

Girisimci/Proje sahibi: Kendine ait bir is fikri veya projesini hayata gegirmek igin
gerekli fonu kitlelere acik ¢cagrida bulunarak toplamayi amaglayan Kisilerdir.
Batin sektorlerden proje sahipleri kitlesel fonlama platformlarini kullanabilir.
Bugune kadar ¢ogunlukla muzik albUmleri icin kullanilan platformlar sanat,
yardim projeleri ve bilimsel arastirma gibi bircok alanda fon toplaniimasini
saglamistir (Gerber vd., 2012; Valanciene ve Jegeleviciute, 2013; Wash, 2013).
Benzeri sonuglar baska arastirmacilarin ¢alismalarinda da yer almistir. Bunun

yaninda yeterince ilgi gekici projeler dinyada ilgi gdormesini boylece sermaye
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maliyetinin azalmasini saglayacaktir. Bu ulasilabilirlik maliyeti dusireceginden
girisimciler kitlesel fonlama platformlarina daha ¢ok yonelecektir (Agrawal vd.,
2013; Gulati, 2014).

Gorluldugu kadariyla yenilikgilige daha yakin olan projeler daha fazla ilgi
goérmektedir. Yapilan c¢alismalara goére girisimcilerin sahip olduklari bazi
motivasyonlar vardir. Bunlardan bazilari fon toplayarak sermaye olusturmak,
yaptiklari iglerle kamu farkindaligi yaratmak ve piyasaya surmek istedikleri Grun
veya hizmetin dnceden piyasada ilgi gorip gérmeyecedini arastirmaktir (Lambert
ve Schwienbacher, 2010).

1.4.2. Fon Saglayan - Yatirimci

Kitlesel fonlama yatirimcisi geleneksel fonlamanin aksine yatirim bilgisi ve
gecmisi olmayan siradan insan kitlesinden olusur. Fonlama geregi, platformlar
Uzerinden ufak miktarda para yatirirlar. Siradan insanlara oldugu gibi yatirrm
bilgisi olan alaninda uzman Kkigiler ile melek yatiricimlar da gesitli meblaglarda
yatirnmlarda bulunabilirler. Bu yatirmcilarin fon sagladiklar girigsimciler ile

aralarinda bir bag kurduklari gézlemlenmistir (Ordanini vd., 2011).

2014 yihnda yapilan bir calismada dunyada en c¢ok bilinen kitlesel fonlama
platformu Kickstarter verilerine gore fon saglayan katilimcilarin %52'si 35 yasin
altindadir. Yarisindan c¢ogu duzenli olarak bir projeye fon aktarmakta,
yatirnmcilarin ortalama yatirrm miktari 6$ ile 50$ arasinda degismektedir. Diger
yatirimcilarin gorus ve kararlarina dayanarak projelerini segen yatiricimlar toplam

yatirrmcinin neredeyse yarisini olusturmaktadir (Macht ve Weatherston, 2014).

Kitlesel fonlama platformlarinda bulusacak fon saglayicilari ile girisimcilerin ayni
cografi konumda olmasina gerek bulunmamaktadir. Bu surecin en pratik ve gekici
Ozelliklerinden biri de bu sebeple cografi konuma bagl olmama olarak

dusundlmektedir (Agrawal vd., 2011).
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1.4.3. Kitlesel Fonlama Platformlari

En az iki kisi arasindaki nakit degis tokusunda bile ortaya ¢ikabilecek riskler
nedeniyle anlagmanin guvenilir bir hale gelmesi igin aguncu kigilere ihtiyag
duyulmaktadir. Ulkeden (ilkeye degisen yasal diizenlemelerin icerisinde taraflar
arasindaki anlagsmayi kontrol altina yasal bir sekilde alan kitlesel fonlama
platformlari, sistemin igleyisi acisindan onemli bir varlik olarak gorilmektedir.
Taraflari internet ortaminda bulusturan platformlar baslangic sermayesi
maliyetlerini azaltmakta ve slrecin isleyisine pratiklik ve seffaflik
kazandirmaktadir. Kar amaci guden Kkuruluglardir. Birbirlerinden farkh
olabilmeleriyle beraber platformlarda basarili olan projenin toplanan fonu

uzerinden belli bir komisyon kesilmektedir (Agrawal, Catalini ve Goldfarb, 2013).

Kitlesel fonlama platformlari farkli modeller kullanmaktadir. Bunlardan biri “Hepsi
veya hi¢” modelidir. Bu model ile proje basariya ulasamazsa toplanan fonlarin
tamami yatirnmcilara geri 6denirken, “Hepsini tut” modelinde toplanan fon
hedeflenen fona ulagmasa dahi girisimciye Odenecektir (Valanciene ve

Jegeleviciute, 2014).

Fon saglamasinin yaninda kitlesel fonlama platformlari girisimciye projenin
yurutilmesi konusunda yol gosterici ve stratejik konularda da yardimci olmaktadir
(Yang, Wang ve Wang, 2016) ve sureci kolay ve guvenli hale getirmektedir
(Beaulieu, Sarker ve Sarker, 2015).

1.5. KITLESEL FONLAMA SURECININ iSLEYiSi

Bir onceki bolumde anlatildigi Gzere kitlesel fonlama surecini u¢ temel unsur
olusturmaktadir. Bunlar fon arayan girisimci yani fikir sahibi ile fon saglayan
yatirmci ve onlarin bulugsmasini saglayan Kkitlesel fonlama platformlaridir
(Ordanini, 2011).
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internet Gizerinden yenilige ve sosyal sorumluluga dnem veren yatirimei fon talep
edenlere destek olmak isteyen siradan insanlardir (Atsan ve Erdogan, 2015). Kar
amagh c¢alisan kitlesel fonlama platformlarinda yayimlanan projeler belirli bir sure
icin bu platformlarda kalirlar ve hedefledikleri fon tutarlarina ulasirlar ise bu fonlari
platformlardan alabilmektedirler. Platformlar da projeler basarili olduktan sonra
kazanilan fonlardan %7 ile % 15 arasinda komisyon almakta ve kazang elde

etmektedirler (Onur ve Degirmenci, 2015).

Kitlesel fonlama slrecini olusturan yatirimci, girisimci ve platformlar arasindaki
iletisim, kitlesel fonlama surecinin igleyisinin anlasiimasini saglamaktadir.
Surecin isleyisi Sekil 1’de Valanciene ve Jegeleviciute tarafindan 2014 yilinda

ortaya koyulmustur.

Sekil 1: Kitle Fonlamada Taraflar ve isleyis Siireci

Fonlar (c)
Geri bildirim (d) >
Destekgiler Kitlesel Fonlama <-------- isletmeler
(Yatinmailar) Platformu (Girigimciler)
Yatnm olasihig (b) Fikirler (a)

T

(Valanciene ve Jegeleviciute, 2014)

Kitlesel fonlama platformlarinin ortaya ¢ikmasiyla, yenilikten yana olan fikirleri
olan igletmeler girisimcilik ¢cabasini ve projelerini cografi konumdan bagimsiz
baylk kitlelere sunabilmis ve ihtiyag duyduklari fonlari toplayabilmeye
baslamislardir. Bu yonden bakildiginda girisimcilerin ilk atmalari gereken adim
projelerini ilgi gekici bir sekilde tanitabilecek metinler veya videolari sunarak
platformlara bagvuru yapmalari olacaktir. Girigsimciler kitlesel fonlama surecini
ticari amacla girisimlerine fon yaratmak icin kullanmalari durumunda, fikirlerini ilgi
cekici bir hale getirebilmek igin hedef kitlelerini, ortaya koyacaklari deger gibi

Ozellikli bilgileri yatirrmcilar ile paylasarak seffaf bir sireg¢ izlemektedirler.
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Girisimin baslangi¢ sermayesi i¢in gerekli fon miktari belirlenmekte ve hedeflenen
fon miktarinin toplanmasi igin gerekli stire hesap edilmektedir. Surecin ayni
asamasinda girisimi destekleyen yatirrmcinin eline ne gegecegi belirlenip
bildiriimektedir (isler, 2014).

Sonraki adimda girisimci, kitlesel fonlama platformunun projesinin internet
platformunda yayimlanmasinin uygunlugu kararini vermesini beklemektedir.
Uygun bulunmasi durumunda, surecin UguUncu asamasi projenin platformda
yayimlanmasi ve fon toplamanin baslatiimasidir. Sonucunda girisimlerin
kamuoyu tarafindan gdriilebiimesi ve desteklenmesi saglanmaktadir (isler,
2014).

Yayimlanmasinin ardindan son asamaya gecilmektedir. Bu asamada
yatirnmcilarin dikkatlerini ¢geken ve begendikleri projeleri secerek diledikleri
miktarda fon yatinrm yapmalari beklenmektedir. Bu noktada kitlesel fonlama
platformlarinin gorevi fon transferlerine guvenli bir sekilde aracilik etmektir. Fon
Odemeleri platform alt yapilarina gore farkli 6deme secenekleriyle (kredi karti,

havale, paypal vb.) gergeklesebilmektedir (isler, 2014).

Onceden belirlenen sire igerisinde tamamlanip hedeflenen fon tutarina
ulasilmasi durumunda, platformdan platforma degisen komisyon Kkesintisi
yapildiktan sonra basariya ulasan fon tutari proje sahibine 6denmektedir. Proje
veya girisimin  basarlya ulagsmayarak oOngoérulen (hedeflenen) fonu
toplayamamasi durumunda bazi platformlar higbir komisyon kesmeden
toplanilan fonu yatirrmciya iade ederken, bazi platformlar toplanan fon Gzerinden
komisyonunu keserek geri kalanini proje sahibine 6demektedir (Collins ve
Pierrakis, 2012; Valenciene ve Jegeleviciute, 2013; Macht ve Weatherston,
2014).

Ozetle, kitlesel fonlama stireci gerceklesirken platformda 6ne cikarilacak proje,

proje sahibi tarafindan eksiksiz ve seffaf bir bicimde tanitimi igcin Uzerine
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calisiimasi gerekmektedir. Ardindan platformlardan kabul edilmesi ile ihtiyag

duyulan fon toplanmakta ve proje sahibine ulastiriimaktadir.

1.6. KITLESEL FONLAMA MODELLERI

Gectigimiz on yilda kitlesel fonlama, buylimek isteyen girisimciler ve yeni
baslayanlar arasinda bir finansman kaynag! olarak giderek daha yaygin hale
gelmistir. Melek yatirnmcilardan veya risk sermayesi girketlerinden finansman
alindiginda, bunlar tek bir kaynaktan veya birka¢ kuglk kaynaktan gelen
geleneksel finansman bigimleri olarak kabul edilmektedir. Kitlesel fonlama s6z
konusu oldugunda, buydk bir grup insandan kiguk miktarlarda para
toplanmaktadir. Bu esas olarak alternatif bir finansman kaynagi olarak kullanilsa

da bu yontemle 6nemli miktarda para elde etmek mumkundur.

Kitlesel fonlama web sitesi, proje basarili oldugu surece alinan paranin kiguk bir
yuzdesini alir. Bireylerin proje sahibine sagladidi fonlar karsiliginda, az miktarda
0z sermaye veya saglanan fon miktariyla iligkili oduller sunulmasi
gerekebilmektedir. Yatirrmcilarin sahip olduklari motivasyonlarin finansal olan
kitlesel fonlama (borg ve hisse temell) ile finansal olmayan kitlesel fonlama (bagis

ve odul temelli) temelinde farklilastigi gértilmektedir.

Oncelikle finansal olmayan kitlesel fonlama projelerinde hayirseverlik én plana
cikarak, belirli bir amaci desteklemek istegi, 6dul kazanma istegi, yeni Urin ve
hizmetlere ucuz ve kolay ulagim temel motivasyonlar olarak gorulmektedir.
(Lambert ve Schwienbacher, 2010; Ordanini vd., 2011; Gerber vd., 2012,
Agrawal vd., 2013; Burtch vd., 2013; Gulati, 2014).
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Tablo 1 :Kitlesel Fonlama Modellerinin Karsilastirmal Ozeti

Tard Katki Sekli  Karsilik Sekli Yatirnmcinin Motivasyonu
Bagis Temelli Bagis Gériinmeyen faydalar igsel ve sosyal motivasyon
Oduiller ve igsel ve sosyal motivasyonun

Odal Temelli Bagis/On Alim gOrinmeyen faydalar birlesimi ve 6dul istegi

Borcun faiziyle geri
6denmesi. Sosyal
Borg Temelli Borg motivastonla bor¢
verildiyse faiz
istenmeyedbilir.

igsel, sosyal ve finansal
motivasyonun birlesimi

isletme basaril

olursa, yatirim getiri

elde edilmesi. Bazen Igsel, sosyal ve finansal
odul énerildigi de motivasyonun birlesimi
olur. Gériinmeyen

faydalar.

Hisse Temelli  Yatirm

(Collins ve Pierrakis, 2012)

Ozetle, kitlesel fonlama modelleri finansal amagli olmalarina ve olmamalarina
gore ayrilmaktadir. En populerleri dort kategoride incelenecektir. Finansal
olmayan kitlesel fonlama bagis temelli ve 6dil temelli kitlesel fonlamalari; borg
temelli ve hisse temelli kitlesel fonlamalar finansal kitlesel fonlama turinad

olusturmaktadir.
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1.6.1. Bagig Temelli Fonlama

Bagisa dayal kitlesel fonlama, yatirimcilara karsiliginda higbir sey saglamaya
gerek kalmadan yuksek miktarda bagis toplamayi iceren bir kitlesel fonlama
turadar. Bu kitlesel fonlama modeli, genellikle hayir kurumlari ve sosyal amaglar
icin kullaniimaktadir. Siradan bir insanin 6nem verdigi bir sey igin para toplamak

icin ¢ok sayida insandan kuguk sayida bagis istenmektedir.

Herhangi bir kazanci ve beklentisi olmadan bagka insanlara destek vermek veya
ilgisini ¢geken projeye fon destegi saglamak amaciyla katkida bulunarak sosyal
motivasyon ve hayirseverlik ile butlinlesen fonlama modelidir. Bu fonlama
turinde projelere destek olan fon saglayicilar karsiliginda herhangi bir kazang
beklememektedirler (Griffin, 2012; Gulati, 2014).

Turkiye'de yasal olarak engellerle kargilagsan bu yontem, uygulamasinda da
onemli problemlerle kargilagsmaktadir. Turkiye mevzuati geregince muhtaglara
yardim saglamak, kamu yararina uygun olarak hizmetleri gerceklestirmeye
gercek Kigiler, vakif ve dernekler, gazete ve dergiler ile spor kulUpleri tarafindan
izin verilmekte ancak bu yontem ile tizel kigilerin yani internet platformlarinin ve

girisimcilerin para toplamasi yasal engellere takilmaktadir (Herdem, 2014).

Hibe sistemi olarak da bilinen bu modelde ise katilimcilar, parasal olarak
destekledikleri projenin basarili olmasi haricinde herhangi bir kazan¢ veya
manevi anlam tagiyacak herhangi bir 6dul beklentisi icinde degillerdir. Aksine, bu
tur sisteme katki yapan katilimcilar, desteklerini gonulluk esasi ile kendi ilgi
alanlarina yonelik olarak yapar ve yaptiklari katki ile projenin bir pargasi olmaktan

mutluluk duymaktadirlar (isler, 2014).

Yapisi geregi bu kategoride yer alan projelerin gergeklesmesi igin hedeflenen fon
miktari, finansal getiri sistemlerine gére daha disik tutulmaktadir. Odul ve bagis

modelleri herhangi bir finansal getiri vaat etmediginden, bu kategorilerdeki
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yaratilan fon miktari, finansal fonlama sisteminden elde edilen kadar yuksek

olamamaktadir (Igler, 2014).

Bagisa dayali kitlesel fonlama, kigisel intiyaglar veya topluluk temelli projeler igin
para toplamak icin kullanmaktadir. Farkindali§i artirmanin ve daha fazla bagisi
tesvik etmenin bir yolu olarak bagis toplama etkinligi girisimci agiyla veya sosyal
medyada paylasilarak yayillmaktadir. Bagisa dayali kitlesel fonlama bagiscilara
hediye veya o6dul dagitilmasinin gerekli olmasi diginda odul temelli kitlesel
fonlama ile benzerlik gostermektedir. Girisimci sosyal amaci hakkinda bazi
ayrintilarla beraber kitlesel fonlama platformu Uzerinde yayimlayarak fon
saglamaktadir. Boylece girisimci igletmesinin bir kismindan vazge¢gmek zorunda
kalmamaktadir. Geri 6demesi yoktur. Bagisa dayali kitlesel fonlama tamamen
toplum igin yapilmaktadir. Bu sebeple herkes icin karsilikli kazang s6z konusu
olmaktadir. Ancak badis icin toplanan fon baska amagclar igin kullanilirsa bu sivil
toplum kurulugunun itibarini ve gavenilirligini etkileyecektir. Hayir kurumlari, kar
amaci gutmeyen Kkuruluglar ile sosyal girisimciler bu model igin uygun

gorulmektedir.

1.6.2. Odiil - On Alim Temelli Fonlama

Odiile dayali kitlesel fonlama, genellikle bir Gir(in veya hizmet sunan yeni bir “start-
up” veya kurulus icin fon toplamak icin kullanilan diger bir yaygin kitlesel fonlama
taradir. Odil temelli fonlama modelinde projesi basarili olan girisimci, yatirimciya
bunun karsiliginda finansal olmayan bir 6dul sunmaktadir. Bu &duller projenin
iceriginde de yer alan muzik albimu, bir tisdrt veya bir tesekkir mektubu
olabilmektedir. On alim bedelli fonlama modellerinde ise girisimci projesinde yer
alan Urunu gene basarili olmak sartiyla Ucretsiz veya daha uygun bir fiyatla
katilimcinin satin almasini saglamaktadir. Ornek olarak, ABD'de bir saat firmasi
akilli saat projesinin arastirma ve gelistirme calismalari icin gerekli olan fonu,
kitlesel fonlama platformu Gzerinden projesinin basarill sonuc¢lanmasiyla
katilimcilara Ucretsiz bir saati 6dul olarak gondermesi verilebilmektedir (Atsan,
Erdogan; 2015).
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En yaygin kullanilan ve en fazla proje ile platform tlrtiine sahip olan 6dul temelli
kitlesel fonlama “hediye” bazl diye de tanimlanmaktadir. Fon talep edenler, fon
saglayanlara karsi bir yukumlUluk iginde degildirler. Bu fonlama turinde proje
sahibinin UrGn veya projesi platform Uzerinden ihtiyaci olan, énceden kitlesel
fonlama platformu Uzerinden kabul edilen destegi basariyla tamamladiginda,
projeyi fonlayan katilimcilara yaptiklari 6deme karsiliginda taahhat edilen hediye
teslim edilmektedir. Talep edilen fon miktari diguk olan projelerde, ger¢eklesme
olasiligi daha yiksektir ve basarili sonuglanan projeler daha fazladir (istfonbul,
2018).

Odiil temelli kitlesel fonlama platformlarinda, hisse temelli kitlesel fonlamanin
aksine kurulan sirketin daha sonra ¢ok daha dederli olabilecek kismini feda
etmek gerekmemektedir. Feda edilecek hisse veya is kurarken odemesinde
kullanilan ana paranin faizinin geri 6demesi yerine daha az maliyetli bir 6dul veya

hediye karsiliginda fon saglanabilmektedir.

Para faktorunun yaninda odul temelli kitlesel fonlama girisimciye Uridnunun
piyasaya girmeden Once takip edilmesini ve taninmasini saglamaktadir. Boylece
girisimci kitlesel fonlama platformu Gzerinden GrlnUnU ortaya ¢ikarir gikarmaz bir
cevap alarak igleri Uzerinde daha buyuk bir glvene sahip olmaktadir. Halkin
tepkisini alarak trininin kabul edilip edilmeyecegini anlamaktadir. Diger taraftan
uruin veya fikir igin fon toplanabilmis olsa dahi isin basarili olacaginin bir garantisi
bulunmamaktadir. Kargilagilabilecek bir bagka zorluk arunun gelistiriimesi veya
sevk edilmesi gerektiginde karsilasilabilmektedir. Bunlari ¢6zmek yeni baglayan

bir girisimci icin kolay olmamaktadir.

1.6.3. Borglanma Temelli Kitlesel Fonlama (P2P)

Esler arasi bor¢ verme (peer to peer lending) ve kitle kredisi (crowdlending)
olarak da bilinen bor¢lanma temelli kitlesel fonlama, hem bireyler hem de
isletmeler igin ihtiya¢ duyduklari parayi ihtiyag duyduklari anda artirmanin hizl ve

kolay bir yoludur.
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Bor¢clanma temelli kitlesel fonlamada girisimciler geleneksel ydntemlerden olan
bankadan kredi ¢cekmek gibi kitlelerden fon toplamakta ve projenin basaril
olmasiyla girisimci donem sonunda borcunu faiziyle geri 6demeyi kabul
etmektedir. Bunun yaninda girigsimcilikten ziyade yardimseverlik amaciyla hizmet
eden; gelismemis ve gelismekte olan ulkelerdeki girisimcilere dusuk faizlerle
kredi verilmesine aracilik eden platformlarin, dusik faizin yaninda bazi

yardimlarda faizin geri 6demesinin istenmedigi de gorulmektedir (Griffin, 2012).

Bu fonlama kitlesel fonlama platformu Uzerinden bor¢g alma ve geri 6denmesi
faaliyetlerinden olugsmaktadir. Bir araci finansal kurulusun kullaniimamasi
girisimcinin  bor¢glanma maliyetini diglreceginden fon talep edene avantaj
saglamaktadir. Yatirrmcinin bu fonlama turidne olan giveninin saglanabilmesi i¢in
proje konusunun varhgi platform tzerinden teminat olarak verilmekte ve borcun
vadesi bitene kadar proje varliginin igletme hakki proje sahibinde olsa da

muilkiyeti proje sahibine veriimemektedir (istfonbul, 2018).

Bor¢lanma temelli kitlesel fonlama, toplanan fonlarin daha sonraki bir tarihte geri
o0denmesi vaadiyle calismaktadir. Borclanma temelli kitlesel fonlama, genellikle
sermayeye ihtiyagc duyan ve 6z sermaye vermek yerine, hisse temelli kitlesel
fonlama aksine, fonlari geri 6demeyi tercih eden isletmeler tarafindan
kullaniimaktadir. Bireyler, bir krediyi veya baska bir mali ylGkimluliga édemek
icin paraya ihtiya¢c duyduklarinda da borglanma temelli kitlesel fonlamayi
kullanmaktadirlar. Bir borglanma temelli fon toplayicisi, paranin ne igin gerekli
oldugunu ve fonlari ne zaman geri 6édeme bekleyebileceklerini yatirimcilara

(destekgilere) agikga belirtmeleri gerekmektedir.

Bir bankadan kredi almak yeni bir girisimci i¢in yeteri kadar kolay degildir ve
maliyeti yuksek olabilmektedir. Ancak borglanma temelli kitlesel fonlama ile
bircok yatirrmcidan c¢ok sayida kiguk fon alinabilmektedir. Bdylece tek bir
platformdan fona hizli ve kolay bir sekilde ulagsma sansi bulunmaktadir. Bunun
yaninda genellikle 6denecek faiz tutari bir bankaya ddenecek faiz tutarindan

dusuk olmaktadir. Birgok maliyetten kurtarsa da girisimcinin sonunda 6demesi
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gereken bir kredisi bulunmaktadir. Bu sebeple yeni baslayan girisimciler igin

oldukga uygun bir kitlesel fonlama modeli olabilmektedir.

1.6.4. Hisse Temelli Kitlesel Fonlama

Kalabalik yatirim, yatirim kitlesel fonlama, kitle sermayesi ve 6z sermaye kitlesel
fonlama olarak da bilinen hisse temelli kitlesel fonlama, iglerini baglatmak veya
blayutmek igin buyuk miktarda sermaye arayan kuguk ve orta Olgekli sirketler igin

en uygun fonlama modeli olarak gortulmektedir.

Fon karsiliginda, destekgiler sirkette belli bir yuzde hisse almaktadirlar. Bu
yuzden, isletmeye bagl olarak degismekte ve sirketlerin geleneksel bir isletme

kredisi ile ugragsmadan hizla fon toplamalarini saglamaktadir.

Hisse temelli fonlamada projeye finansal destek saglayan yatirimcilar, proje
ortagl olmak amaciyla getiri beklentisi icerisinde olmaktadirlar. Bu sebeple bu
projelerde talep edilen fon Urln bazli projelere gére daha bulylk miktarlarda
olmaktadir. Projenin basarili olarak sonuglanmasi gerekliligi diger fonlama
turlerinde oldugu gibi zorunludur. Gene diger projeler gibi ihtiya¢ duyulan fona
ulasilamadiginda toplanan fon katilimcilara geri 6denmektedir. Fon saglayan
yatirnmcinin girisimi desteklemesinin sonucunda amaci, destekledigi projenin
belirli bir dizeye gelmesi ve sonrasinda kendi hisselerini deger kazandiktan

sonra satmak istemesidir (Istfonbul, 2018).

Bu tur kitlesel fonlama projeleri diger Ulkelerde oldugu gibi Turkiye'de de yasal
dizenlemeye tabidir. Sermaye Piyasasi Kanunu ile tanimi yapilan hisse temelli
kitlesel fonlama igin Sermaye Piyasasi Kurulu’na dizenleme yetkisi verilmistir
(istfonbul, 2018).

Bu fonlama tirinde, fon destegdini alan girisimciler, aldiklari fonun karsiliginda
hisse senedi veya kéar payr oOdemesi yapmaktadirlar. Fon karsiliginda

yatirrmcilara basarili olup hedefledikleri tutarlara ulastiklari takdirde isletme
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hissesi veren girisimciler, platformlarda projeleri icin baglangi¢ olacak sermayeyi
toplamig olurlar. Hisse karsiligi kitlesel fonlamada, kitlesel fonlama platformlari
uzerinden projenin arzi oncesinde platformlar fona ihtiya¢ duyan isletmelerden
kapsamli bir rapor istemekte ve bu raporu yatirrmci igin yayimlamaktadirlar
(Herdem 2014).

Diger fonlama turlerine ek olarak projeye fon aktariimasiyla sureg
tamamlanmayip hisse senedi sahiplidi igin yapilan s6zlegsmelerin de imzalanmasi
gerekmektedir. Bu yontemle fon toplanmasi ile fonlama platformlari gtivenirliligi
ve surecin iglemesini kolaylastirmasi agisindan bir ara¢ olarak kullanilarak
fonlarin bankada bir emanet hesapta tutulmasini saglamaktadir. islem
tamamlandiginda platformun verecegi bildirim Uzerine fon aktarimi

tamamlanmaktadir (Herdem 2014).

Turkiye’de yasal mevzuat geregi, yalnizca bagis ve 6dul temelli kitlesel fonlama
yontemi kullanilabilmekteydi. Ancak 3 Ekim 2019 tarihli Resmi Gazete’'de
yayimlanan “Paya Dayali Kitlesel Fonlama Tebligi” ile artik hisse temelli kitlesel
fonlama yontemi yasal bir gergceve kazanmigtir. “Paya Dayali Kitlesel Fonlama”
Turkiye icin kitlesel fonlama platformlarinin resmiyet kazanmasi ile hayata
gecmesi, girisimciler icin ise daha gulvenli ve hizli yatinm girisimlerini

saglamaktadir.

Tarkiye igin yeni olan bu sistemi uygulayarak “fonbulucu.com” ilk adimi
atmaktadir. Boylece girisim sirketleri platform Uzerinden basariya ulasirsa klasik
halka arz sisteminde oldugu gibi sirketin paylarinin yatirrmcilara satilarak

girisimcilerin finanse edilmesi saglanmis olacaktir.

Diger modellerin aksine hisse temelli kitlesel fonlama, bir¢ok yatirrmci yerine
birka¢ yatirimci ile ilgilenmektedir. BOylece birgok yatirirmcidan gelecek oneri ile
girisimci igletmesinin karar verme surecini aksatabilecek yatirrmcilari engellenmisg

olacaktir.



22

Hisse temelli kitlesel fonlamanin en 6nemli dezavantaji ihtiyaci olan finansmani
bulabilmek i¢in girisimcinin sirketin belli bir sahiplik yuzdesini kaybetmesidir. Bu
durum gelecekte sirket igin karar verme surecini etkileyecektir. Baslangi¢
asamasindaki girisimciler ve erken asamadaki sirketler igin uygun bir model

olacaktir.

1.7. DUNYADA KITLESEL FONLAMA

2019 yilinin dunya capindaki kitlesel fonlama istatistikleri kitlesel fonlamanin
dinyanin tum bolgelerinde hizli bir buyime sergiledigini gostermektedir.
Dunya’da kitlesel fonlama pazarina hakim olan U¢ Ulke olarak Cin, Amerika
Birlesik Devletleri ve Birlesik Krallik siralanmaktadir (P2P Market Data, 2020).

Kitlesel fonlama platformlarinin dinyadaki hacmi 2015 yili itibariyle 139 milyar
dolar iken 2018'de 305 milyar dolara ulastigi bilinmektedir. Ancak Cin bu
resimden cikarildiginda ¢ok daha farkh bir durumla karsilasiimaktadir. Cin'’in
olmadigi bir kitlesel fonlama ekosisteminde 2015 yilinda 44 milyar dolar olan
kitlesel fonlama hacmi 2018'de 89 milyar dolara ancak ulasabilmektedir. Cin
Dinya’da kitlesel fonlama hacminin neredeyse %71’ini olugturmaktadir (P2P
Market Data, 2020).

Cin harici geriye kalan tabloya bakildiginda kuguk ancak istikrarli bir sekilde
buyuyen bir pazar gorulmektedir. Cin’in dunyadaki %71’lik kitlesel fonlama
hacmini sirasiyla %20 ile ABD ve %3,4 ile ingiltere izlemektedir. Listenin
devamini Hollanda, Endonezya, Almanya, Avustralya, Japonya, Fransa ve
Kanada gibi hepsi 6nemli odlglide daha kiglk pazar payina sahip ulkeler
olusturmaktadir (P2P Market Data, 2020).
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Sekil 2: Dunyada Kitlesel Fonlama Hacimleri
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(P2PMarket Data, 2020)

Ancak en bilinen kitlesel fonlama platformu Amerika’da 2009 yilinda kurulan
Kickstarter platformudur. Temmuz 2020 tarihi itibari ile Kickstarter platformu
araciligiyla 18,5 milyon kisiden toplanan 5,26 milyar dolarlik fon 187.660 basarili
Kickstarter projelerine aktariimigtir. Cin’de ortaya c¢ikan Kkitlesel fonlama
platformlarina baktigimizda 2011 yilinda piyasaya surilen DemoHour, o
zamandan beri “Intel Capital” ve “Matrix Partners China”’dan milyonlarca dolar fon
toplamistir. “Ya Hep Ya Hig¢” projeleri icermesi bakimindan isleyisi Kickstarter'a
benzemektedir. Cin ve Bati'daki kitlesel fonlama platformlari arasinda bazi dnemli
farkhliklar bulunmaktadir. Kickstarter gibi Bati platformlari bagimsiz kuruluslar
olsa da c¢ogu Cin kitlesel fonlama platformu e-ticaret devleri tarafindan
yonetilmektedir. Alibaba, JD.com (Amazon'un Cin esdederi) ve Xiaomi; Cin'deki
hem e-ticaret hem de kitlesel fonlama pazarlarina hakim durumda
bulunmaktadirlar (P2P Market Data, 2019).

Kitlesel fonlama ile ilgili yaygin yanlis anlamalardan biri fon verenlerin ekonomik
getiri beklemedikleri ve sadece yatirim temelli kitlesel fonlama olan bagis ve 6dul
modelleriyle ilgilendiklerinin disundlmesi olmustur. Bu durum, dinyanin higbir
bolgesinde ve Ozellikle piyasada bu modellere sahip olmayan Cin'de gegerli
degildir. Bunun yerine Cin’de borg temelli kitlesel fonlama modeli 2019 itibariyle
%99,7 pazar payiyla piyasaya hakimdir ve 6zkaynak temelli model kalan % 0,3'Un

neredeyse tamamini olusturmaktadir (P2P Market Data, 2019).
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Amerika’da hisse senedi karsiligi fonlamanin yasal altyapisi diger Ulkelere
nazaran ¢ok daha tatmin edici olarak goruldiginden ulkenin kitlesel fonlama
miktari hala Cin’den sonra dinya hacminin énemli bir kismini olusturmaktadir.
Dinya’da yatirimci, girisimciyi segmekle kalmamakta; kendi bilgi, beceri ve
cevrelerini kullanarak fikrin yayllmasini saglayarak girisimcinin basarisina destek
ve katkida bulunmaktadir. Olasi basarisizligi girisimci ile paylasmaktadirlar.
Yatinmci kendisi de bizzat dahil olup ilgilenmekte ve basarili yatirm yaptigi

projeye yeni fonlar bularak devam etmektedir (Unsal, 2017).

Bir sonraki kisimda ulkelere gore Cin, Glney Kore, Amerika, Almanya, Rusya ve

Turkiye kitlesel fonlama ve platformlari incelenecektir.

1.7.1. Cin

Kitle fonlama sisteminin gelisimine blyulk katkilari olan Cin’de tercih edilen
platformlarin en blylugu Demohour’dur. Ylksek tutarlarda yatirrm olanagi
saglayan Demohour, 2011 senesinde g¢alismaya baglamigtir. Platform “Ya Hep
Ya Hi¢” metoduyla fon toplamaktadir. Cin’de bunun gibi ¢ok sayida kitlesel

fonlama platformlari mevcuttur (Fettahoglu ve Khusayan, 2017).

Aslina bakilirsa Amerika ve Avrupa’daki platformlarda baslatilan birgok “start-up”
proje sahibinin aslinda Cin ve Asya kaynakli oldugu gérilmektedir (Unsal, 2017).
Asya’daki platformlarin gogu sermaye bazl platformlar olarak ortaya ¢cikmistir ve

sektorde on sirada yer almaktadir.

1.7.2. Guney Kore

2012'de Guney Kore’de kurulan Wadiz, Ocak 2016'da Kore'nin finans otoriteleri
tarafindan hisse senedi kitlesel fonlama icin onay alan ilk kitlesel fonlama
platformudur. O zamandan beri fon buyUkligu ile pazarda 1 numarali sirayi

almaktadir. Wadiz’in platformu girisimci ve yatirnrmciya hem 6dule dayali kitlesel
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fonlama hem de hisse senedi kitlesel fonlama seg¢eneklerini sunmaktadir (The
Investor, 2019).

Wadiz CEO'su ShinHye-Sung, yaptigi bir agiklamada, ekonomik durgunluk
déneminde bir startup'a yapilan yatirirmin kisa vadede geleneksel finans yapisina
gbre daha kolay yuksek getiri getirebilecegini gosterdigini belirtmektedir (The
Investor, 2019).

1.7.3. Amerika

2009 yilinda Amerikan ekonomik kriziyle birlikte fark edilmeye baslanan Kitlesel
Fonlama platformlarinin sayilari hizla kat kat artarak giinimiize gelmistir (Unsal,
2017). 2012 yilinda Amerikan Bagkani Barack Obama tarafindan istihdami
arttirmak ve ekonominin canlanmasini saglamak amaciyla “JOBS Act’in
imzalanarak yururlige girmesi ile icerisinde yer alan kitlesel fonlamaya iliskin
kanun degisikliklerinin buyuk gogunlugu 2016 yilinda uygulanmaya baglanmigtir.
Duzenlemelere Amerikan mevzuatinda ayrintili olarak yer verilmis, bdylece
kitlesel fonlama surecinde ortaya c¢ikacak belirsizlerin 6nine gegilmek

amaglanmistir (Kirbiyik, 2018).

New York’ta 2009 yilinda performans sanatlari, projeleri ve produksiyonlari igin
finansman saglamanin alternatif bir yolu olarak kurulan Kickstarter, dunyanin en

populer 6dul kitlesel fonlama platformudur.

1.7.4. Almanya

2010 yilinda calismaya baslayan Almanya’nin ilk ve en buyulk kitlesel fonlama
platformu olarak Startnex’tir. Kendisini gonullik esasina gore hizmet saglayan
dunyadaki ilk platform olarak tanimlamaktadir. Startnex’te, fon toplama projeleri
basariya ulastiginda, girisimcinin platforma ne kadar komisyon verecegi

kendisine birakilmistir (Fettahoglu ve Khusayan, 2017).
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1.7.5. Rusya

2012 yilindan beri faaliyet gosteren Boomstarter ve Planeta Rusya’nin en bilinen
kitlesel fonlama platformlaridir. Kickstarter ve Indiegogo ile benzer 6zelliklerde
olan bu siteler bagisa dayali modeli uygulayarak finansal olmayan bir bakis
acisiyla galismaktadir. “Planeta.ru” topladigi fon miktari ve yuksek sayida proje
sayisiyla basarili olmustur. Bagisa dayali projeler igin site Uzerinden komisyon
kesilmemektedir (Fettahoglu ve Khusayan, 2017).

1.7.6. Turkiye

Tarkiye’de ilk olarak 2016 yilinda bagis ve o6dul temelli kitlesel fonlama
yapilabilmekteydi. Aralik 2017°de yayimlanan torba kanun ile paya dayali kitlesel
fonlama sistemi yasal bir cergeve kazanmis, daha sonra aralik 2019'da
yayimlanan tebli§ ile paya dayali kitlesel fonlama platformlari kontrol altina
alinmistir. Odul temelli kitlesel fonlama kategorisinde faaliyet gdsteren en yaygin
dort kitlesel fonlama platformu; Fongogo, Fonlabeni, Biayda ve Crowdfon’dur
(Fonbulucu, 2020).

Kitlesel fonlamada Turkiye icin teknoloji girisimlerinde yatirrmlarin disuklGginin
baglica sebepleri Unsal'a gére sermaye cekingenligi ve tecriibe yetersizligi
olmustur. Ozel sektdrde vyeterli sermaye olmasina ragmen riskten uzak
durulmaktadir. Bunun sebebi getirisinden emin olunan diger yatirrm imkanlari
olmustur. Diger Ulkelerde risk sermayesiyle bluyuyen sirketler duguk maliyet
segenegiyle yatirnmcilarin ilgisini cekmektedir. Turkiye’de risk sermayesinin
getirisi oldukga azdir. Bu durum devlet tarafindan Tulbitak, Bilim ve Sanayi
Bakanhgi, KOSGEB gibi kurumlarin tegvikiyle arttirlmak istenmektedir. Ancak
verilen yardimin buyuklugu vyeterli olmamakta ve sirketin buUyumesini

engellemektedir (Unsal, 2017).

Kisith bir alanda yenilik yapmayi deneyen Turkiye deneyim ve bilgi eksikligi gibi

engellerle de karsilasmaktadir. Yenilik¢i bir fikre sahip olanlar is kurma, yonetme
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ve pazar analizinde vyetersiz kalmakta ve Ulkelerinde bu projeyi
gerceklestirebilecekleri bir takim bulamamaktadirlar. Bu nedenle sadece yerel

pazarlara ulagip az basarili olmaktadirlar (Unsal, 2017).

1.8. KITLESEL FONLAMA SITELERIi VE OZELLIKLERI

Gunumuzde 2020 yili itibari ile Dinya’da en sik kullanilan kitlesel fonlama
sitelerine Kickstarter, Indiegogo, Gofundme ve Artistshare 6rnek verilebilmektedir
(Godaddy, 2020). Bu kitlesel fonlama siteleri incelenmekte kitlesel fonlama
platformlarinin yapisi hakkinda bilgi verilmektedir.

1.8.1. Kickstarter

Kickstarter odul bazl bir platformdur. Proje sahipleri baslattiklari proje hedefine
onceden belirlenmis olan surede ulasamazlarsa tUm paralar destekcilere iade

edilmektedir. Kickstarter hedefine ulasan projeden %5 komisyon almaktadir.

ABD’nin New York sehrinde 2009 yilinda kurulan Kickstarter kitlesel fonlama
platformu 2019 yilina kadar toplam 4,5 milyar dolarlik fon toplamistir (Statista,
2019). Kickstarter platformu Uzerinden baglatilan projeler film, edebiyat, tiyatro,
dans, muzik, fotograf, moda, dizayn, gibi sanat kategorilerinin yaninda teknoloji,
video oyunlari, yiyecek ve urin pazarlama gibi ¢esitli alanlarda gorulebilmektedir.

Bu kategoriler iginde en ¢ok film, video ve muzik kategorileri yer kaplamaktadir.

Kickstarter platformunun basarili olmasinin sebeplerinden biri yeni Grtnlerin
dnceden pazarlanma faaliyetlerinin artiriimasidir. ikincisi ise proje sahibinin
ariin pazara ¢ikmasindan 6nce ne kadar talep goérebilecegini, fiyat arahgini,
urundeki eksiklikleri piyasaya surmeden gorebilmesi imkanini saglamasidir
(Unsal, 2017).
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1.8.2. Indiegogo

Kickstarter'in ana rakibi Indiegogo platformudur. Platform &édul-bagis sistemi ile
calismaktadir. Indiegogo platformunda yer alan projeler birbirinden ¢ok farkli;
teknolojik tarafli inovatif veya yardim amacgh finansal olmayan projeler de
sunmaktadir. “Ya Hep Ya Hi¢” veya “Hepsini Tut” modellerinin yer aldigi bu kitle
fonlama platformunda hedeflenen fon miktari hesaplanan sulresi icerisinde
toplanirsa proje sahibi éngérulen fonu alabilir, ancak amacina ulasamayarak
hedeflenen fon tutari tutturulamazsa toplanan fonlar yatirimcilara geri iade
edilmektedir. “Hepsini Tut” ydntemine gore ise fon hedeflenen slrede hedeflenen
miktara ulasmasa dahi toplanan fon tGzerinden %5 komisyon kesilmekte ve geri

kalan girisimciye devredilmektedir (Fettahoglu ve Khusayan, 2017; Unsal, 2017).

1.8.3. Gofundme

Gofundme sitesinde yer alan projeler bagisa dayalidir. 2008 yilinda kurulmus
olan platform 2010 yilindan beri faaliyet gostermektedir. Bu platforma dunyanin
herhangi bir yerinden de yatirrm yapabilmektedir (Fettahoglu ve Khusayan,
2017). Platformun ¢ogunlukla kisisel acil durumlar igin kullanildigi gértilmektedir.
insanlar 6limcil veya kronik hastaliklar igin yiksek tutarli tibbi faturalarini
karsilamak Uzere para toplamak igin “Gofundme” kullaniimaktadir (Godaddy,
2020).

1.8.4. Artistshare

Artistshare kitlesel fonlama platformu daha ¢ok mizisyenlerin yeni kayit ve video
klip cekimleri igin kaynak topladiklari bir fonlama sitesidir. “Artistshare’de yer alan
bu projelerin basarili oldugu ve birgok 6dul kazandigi gérilmektedir (Fettahoglu
ve Khusayan, 2017).
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2. BOLUM LITERATUR TARAMASI iLE KITLESEL FONLAMA
PROJE BASARISINI ETKILEYEN FAKTORLER

Kitlesel fonlama buyuk ilgi gérmesine ragmen, ¢ok az caligsma kitlesel fonlama
basarisina neyin yol actigini anlamak icin teori odakh bir yaklagim
kullanmaktadir. Bu ¢alismada, fon toplama basarisinin sirrini kesfetmek igin
sinyal verme teorisi ile sosyal ag teorisi incelenmistir. igerik olusturuculardan yani
proje sahiplerinden gelen sinyallerin ve proje 6zelliklerinin olusturdugu sinyallerin
fon toplama basarisini ne sekilde etkiledigi teoriler bazinda agiklanmaktadir.
Bunun yaninda sosyal ag teorisi ile proje sahiplerinin sosyal aglar tizerinden proje

basarisi Uzerindeki etkisi incelenmistir.

Tablo 2a :Teorilere iliskin Degiskenler

Sinyal Teorisi Sosyal Ag Teorisi

Proje Sinyalleri Proje Sahibi Sinyalleri

AUKS CNSYT INSTWLNKDN
FS EGTM INSTWLNKDNBS
HFM PSHB

MAKSYT WEB

MINYT YAS

oS

\Y,

VS

1. AUKS :Agiklama Uzunlugu 2. CNSYT: Cinsiyet 3. EGTM: Egitim 4. FS: Fonlama Siresi 5. HFM
Hedeflenen Fonlama Miktari 6. INSTWLNKDN: Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma

7. INSTWLNKDNBS: Instagram, Twitter, Linkedin toplam baglanti sayisi 8. MAKSYT : Maks. Yatinm Tutari
9. MINYT : Min. Yatirim Tutari 10. OS: Odiil Sayisi 11. PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi 12. V: Video

13. VS: Video Siresi 14. WEB: Web Sitesi 15. YAS: Proje Sahibi Yasi

Degiskenlerin proje basarisi Uzerinde artan etkiye sahip olup olmadigini
arastirmak icin farkli modeller olusturulmustur. Kitlesel fonlama performansini
etkileyebilecek diger basar faktorlerinin olasi etkilerini hari¢ tutmak igin, Tablo
2'deki degiskenleri kontrol degiskenleri olarak ele alinmaktadir (Liang, Hu ve
Jiang, 2019).
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Yalnizca kontrol degiskenleri ile olusturulan modeller Tablo 2’de olusturulan
literatur arastirmalarina goére belirlenerek onceki arastirmalarla tanimlanan
onculleri iceren ana modeli temsil etmektedir. Diger modeller, bu calisma

tarafindan tanimlanan 6rnek niteligindeki énculleri de iceren modelleri temsil

etmektedir.

Tablo 2b: Kitlesel fonlama Basarisi ve Kontrol Degiskenlerine iligkin Literatiir Ozeti

Bagimh

Yazar Degisken

Bagimsiz Degisken

Kontrol
Degiskenleri

Liang, vd. (2019) Proje Basarisi

Farkas, (2018) Proje Basarisi

Proje Basarisi
Wang, vd.(2017)

Kelime Sayisi
Resim Sayisi
Video Sayisi
Okunabilirlik
Gulncelleme Sayisi
Yorum Sayisi

Hedeflenen Fon Miktari
Fonlama Stresi
Odiil olarak Uriin

Yorum Sayisi
Yorum Yaklagimi
Yorum Uzunlugu
Cevap Orani
Cevap Uzunlugu
Cevap Hizi

Proje Sahibi Deneyimi
Destekgi Deneyimi
Facebook

Harici Web Sitesi
Hedeflenen Fon Miktari
Kampanya Siresi
Baslangi¢ Yil
Baslangi¢ Ayi

Kategori

Ulke
Odiil Sayisi

Odiil Sayisi
Ulke

Sosyal Medya
Website
Egitim
Cinsiyet

Hedeflenen Fon Miktari
Proje Sahibi Deneyimi
Destekgi Deneyimi
Fonlama Siiresi

Video

Resim Sayisi
Glincelleme Sayisi
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Kitlesel fonlama platformlarinda proje sayfalarinda projeler ve proje sahipleri ile
ilgili birgok bilgi bulunmaktadir. Bu galisma proje basarisi ile onu etkileyen
faktorler arasindaki iligkiyi iki temel teori kapsaminda incelemektedir. Asagidaki
boélimlerde kitlesel fonlama proje basarisini etkileyen faktorler; sinyal teorisi,
projenin Ozellikleri ve proje sahibinin dzellikleri yoninden ve sosyal ag teorisi

yonunden tartigiimaktadir.

2.1. Sinyal Teorisi

Sinyal teorisi, temelde bir sosyal degisim iliskisinde iki taraf (bireyler veya
kuruluglar) arasindaki bilgi asimetrisini azaltmakla ilgilidir (Spence 1973; Spence
2002). Tipik olarak, bir taraf, gonderen, bilginin iletilip iletimeyecegini ve nasil
iletilecegini se¢gmekte ve diger taraf, alici, sinyali nasil yorumlayacagina (veya
goruntlleyecegine) karar vermektedir. Yonetim bilim adamlari, stratejik yonetim,
girisimcilik, orgutsel davranis ve insan kaynaklari yonetimi gibi ¢ok cesitli
arastirma baglamlarinda bilgi asimetrisinin etkisini agiklamaya yardimci olmak
icin sinyal verme teorisini uygulamaktadirlar. Sinyallemede U¢ anahtar kavram
bulunmaktadir. Bunlar; isaretci, sinyal ve alicidir (Connelly ve digerleri, 2011).
Sinyal verenler, bir kisi, Grin veya kurulus hakkinda disaridan kimseye acik
olmayan bilgilere sahip olan iceriden kigilerdir (6r, yoneticiler). Sinyal teorisi iki
farkll davranisi agiklamaktadir: sinyal verme ve tarama (Spence 1973). Sinyal
verme, sinyal verenin gozlemlenebilir eylemler gercgeklestirerek alicilara bilgi
goéndermesi anlamina gelirken, tarama alicinin sinyal veren tarafindan génderilen
yanlis bilgiden dogru bilgiyi ayirt etmesini ifade etmektedir. Hem sinyal génderme
hem de tarama, bilgi asimetrisi seviyesini azaltmanin etkili yollari olarak kabul
edilmektedir. Kitlesel fonlama baglaminda, kitlesel fonlama projelerini baglatan
icerik olusturuculari yani proje sahipleri sinyal verenler ve fon saglayan
destekgiler alicilar olarak goriilebilmektedir. igerik olusturucular (proje sahipleri),
kitlesel fonlama projeleri ve kendileri hakkinda hem olumlu hem de olumsuz 6zel
bilgilere sahiptirler ve bu tur bilgiler, sinyal olarak agiklanmadikga potansiyel
destekgiler tarafindan bilinmemektedir (Wang ve digerleri, 2015).
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Sinyal verme bir tarafin kendisiyle ilgili bazi bilgileri inandirici bir sekilde karsi
tarafa aktarmasi fikridir. Sinyal teorisi basglangi¢cta Michael Spence (1973)
tarafindan kuruluslar ve olasi galisanlar arasinda gozlemlenen bilgi bosluklarina
dayanarak geligtiriise de daha sonrasinda yapisi geredi insan kaynaklari
yonetimi, is ve finans piyasalari gibi diger bircok alana uyarlanmistir. Sinyal teorisi
temelde iki taraf arasindaki bilgi asimetrisini azaltmakla ilgilidir (Spence, 2002).
Ornegin, Spence'in (1973) isglicl piyasalariyla ilgili galismasi, is basvurusunda
bulunan bir kisinin, olasi igverenlerin secim yetenegdini engelleyen bilgi
asimetrisini azaltmak ic¢in nasil davraniglarda bulunabilecegini gostermistir.
Spence, yuksek Kkaliteli ¢aligan adaylarinin, yuksek o6grenimin sinyaliyle
kendilerini dusuk kaliteli potansiyel adaylardan nasil ayirdiklarini gostermistir. Bu
calisma, antropolojiden zoolojiye kadar bir dizi disiplinde meydana gelen segim
senaryolarina sinyal verme teorisini uygulayan muazzam bir literatiru tetiklemistir
(Bird & Smith, 2005).

Sinyal teorisi ve asimetrik bilgi yaklagimi birbirlerine yakin hipotezlerdir.
Yoneticiler, yatirnmcilarin sahip olmadigi bir bilgiye sahiplerse, bu 6zel bilgiyi bir
sinyal olarak temettl degisikliklerinde kullanabilmekte ve bdylece asimetrik bilgiyi
azaltabilmektedirler. Buna karsilik, yatirrmcilar bir firmanin hisse senedi fiyatini
degerlendirmek icin bilgi olarak temettl duyurularini kullanabilmektedirler (Baker
ve Powell, 1999). Yonetim bilim adamlari, genis bir aragtirma baglaminda bilgi
asimetrisinin etkisini agiklamaya yardimci olmak i¢in sinyal teorisini de
uygulamaktadirlar.  Ornegin, bir sirket yénetimi calismasi, CEOQ'larin
g6zlemlenemez mali tablolarinin kalitesini, gdézlemlenebilir mali tablolarinin
kalitesi araciligiyla potansiyel yatirnmcilara nasil dikkat ¢ektigini gostermektedir
(Zhang ve Wiersema, 2009). Sinyal teorisi, bir dizi calismanin ise alim surecinde
meydana gelen sinyalleri inceledigi insan kaynaklari yonetimi i¢cin de onemlidir
(Suazo, Martinez ve Sandoval, 2009). Bilim adamlari potansiyel sinyallerin
araligini ve sinyallemenin meydana geldigi baglamlari genislettikce, son yillarda

yonetim literatirinde sinyal teorisinin kullanimi ivme kazanmaktadir.
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Kitlesel fonlama piyasalarinda, ¢ogu igerik olusturucu resmi kurulus degildir ve
¢ogu yatirrmcinin kitlesel fonlama projelerini degerlendirmek igin hi¢bir kaynagi
ve yetenegi bulunmamaktadir (Wang vd., 2015). Destekgiler; fonlama suresi
(Mollick, 2014), destekleyicilerin gegmis deneyimleri (Zvilichovsky vd., 2014) ve
projenin bir video igerip icermedigi (Frydrych vd., 2014; Mollick, 2014) gibi kitlesel

fonlama projelerinin kalitesini degerlendirmek icin sinyallere givenmektedirler.

Proje sahipleri, diger sosyal ag web sitelerine benzer sekilde kitle fonlama
platformlarinda bir profil sayfasina sahiptirler. Proje sahibi ge¢misine, profil
sayfasindan kolayca erigilebilmektedir. Bir yatirnrm karari vermeden o6nce, bir
destekgi proje sahibinin gegmigine ve bilgilerine g6z atabilmektedir. Bu nedenle,
proje sahiplerinin kitlesel fonlama platformundaki deneyimleri, mevcut projenin
kalitesini degerlendirmek igin potansiyel destekgiler tarafindan sinyaller olarak
islenebilmektedir. Bir proje sahibi tarafindan baslatilan gegmis projeler basarili
olursa, proje sahipleri destekgiler tarafindan kitlesel fonlamada becerikli ve
saygin olarak kabul edilecektir. Proje sahibi tarafindan baglatilan veya
desteklenen ge¢mis projeler basarisiz olsa bile, destekleyiciler yine de yaraticinin
basarisizliklardan 6grendigi izlenimine sahip olabilir ve ayni hatalari yapma

olasihdinin daha dusuk olacagi yonunde olacaktir (Wang vd., 2015).

Proje bilgilerinin, bir kitlesel fonlama projesi basarisinda da 6nemli bir rol
oynayabileceg@ini dusinen Wang ve digerleri (2015), projeyle ilgili iki sinyal
uzerinde calismiglardir: proje agiklamasinin video igerip icermedigi ve fonlama
suresi. Chen ve digerleri (2009), hazirlikli olmayi potansiyel destekgiler igin bir
kalite sinyali olarak goérmuslerdir. Hazirlikli olma, proje igerik olusturucunun
kitlesel fonlama projesini hazirlamak igin harcadiyi zaman ve c¢abayi ifade
etmektedir. Metinler, tablolar ve sekiller gibi diger proje agiklama bigimleriyle
kargilastirildiginda videolarin hazirlanmasi daha ¢ok zaman ve c¢aba
gerektirmektedir ve bu nedenle daha ylksek bir hazirhik dizeyine isaret
etmektedir. lyi bir video, igerik olusturucuyu ve proje ekibini daha etkili bir sekilde
tanitabilmektedir, kitlesel fonlama projesinin arkasindaki hikayeyi ilgi ¢ekici bir

sekilde anlatabilmektedir ve icerik olusturucunun yaptigi daslnceyi ve
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olusturucunun gercgeklestirdigi eylemleri canli bir sekilde sunabilmektedir.
Kickstarter ayrica bir videonun gabanin bir gostergesi ve basarinin iyi bir
ongorucusu oldugunu ve videolu projelerin onlarsiz olanlara gore ¢ok daha
yuksek oranda basarili oldugunu belirtmistir (O'Connell, 2014). Bazi deneysel
calismalar, video kullaniminin kitlesel fonlama basarisiyla iligkili oldugunu
bulmustur (Frydrych vd., 2014; Mollick, 2014).

Wang ve digerleri (2015) kitlesel fonlama basarisina neyin yol agtigini anlamak
icin sinyal teorisi odakli bir arastirma yapmislardir. Sinyal teorisini igerik
olusturuculardan yani proje sahiplerinden gelen sinyaller, projelerden gelen
sinyaller ve destekgilerin yorum ve icerikleri ile gelen sinyaller olmak GUzere U¢
baslik altinda incelemiglerdir. Bu ¢alismada sinyal teorisi, iki baghk altinda
projenin Ozelliklerini gosteren proje sinyalleri ile proje sahibinin ozelliklerini
gOsteren proje sahibinin sinyalleri olmak Uzere incelenecektir. Projenin
sinyallerine ait degiskenler; videoya sahip olma durumu, video sUresi, minimum
yatirrm tutari, maksimum yatirrm tutari, 6dul sayisi, hedeflenen fon miktari,
fonlama suresi ve proje agiklamasi karakter uzunlugu degiskenleri ile proje
sahibinin sinyalleri; proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi, proje sahibinin
yasl, egitimi, cinsiyeti ve web sayfasina sahip olmasi degiskenleri ile proje
basarisi arasindaki iligki sorgulanacak ve sinyal teorisi kapsaminda

degerlendirilecektir.

2.1.1. Proje Sinyalleri

2.1.1.1. Proje sayfasinda Video Yer Almasi Durumu (V)

Kitlesel fonlama platformlarinda proje sayfasinda yer alan videolar proje
sahiplerinin projeleri veya kendileri hakkinda bilgiler icermektedir. Petitjean
(2018) calismasinda, girisimci ile destekgiler arasindaki bilgi asimetrilerini
azaltmakla ilgilenen sinyal teorisi Uzerinde arastirma yapmistir. Basarili projeler
ayni zamanda destekgilerinin endiselerini gideren projeler olmustur. Bu sebeple

Petitiean (2018), proje sahiplerinin web sayfalarinda video olup olmamasi
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durumunun destekgilere verdigi sinyal kalitesini arttirdigini belirtmektedir.
Bununla beraber Kunz vd. (2016)’'a gore bir videoda, proje sahibi genellikle
finanse edilen Urun veya hizmeti gOostermekte, amacindan bahsetmekte ve
kendisi ve tecriibesi hakkinda daha fazla bilgi vermektedir. Proje sahibi, projeyi
gerceklestirme arzusu hakkinda daha ayrintili bilgi verebilmektedir. Bu durum,
finansman surecini daha guvenilir kilmakta ve proje baslaticisini daha 6zgun
kilmaktadir. Projeyi baglatan kisi daha kisisel ve insani gorinmekte, bu nedenle

kendisi ile destekgileri arasindaki mesafeyi azaltmaktadir.

Odiil temelli bir projenin baglangicinda bir videonun varliginin olmasi kitlesel
fonlama projesinin basariya ulagma ihtimalini artirmaktadir (Petitjean, 2018). Bu
Mollick (2014), Buttice, Colombo ve Wright (2017) ile Courntey, Dutta ve Li (2017)
ile uyumlu bir sonugctur. Girisimciler projeleri konusunda hevesliyse yatirrmcinin
surece dahil olma ve mumkun olan her gekilde katilmak isteme olasiligi daha
yuksektir. Video genellikle kitlesel fonlamanin en gekici pargasidir (Wheat vd.,
2013). Dey ve digerlerine (2017) gore girisimcilerin yapmasi gereken ilk is makul
maliyetlerle kendilerini en iyi sekilde anlatabildikleri bir video yaratmaktir. Bu
video, yaraticiigiyla videonun ses ve goéruntu kalitesinin dahi énine gecgerek
destekgileri ¢okgca etkilemektedir. Marom, Sade ve Gafni (2018)’nin
arastirmasinda projenin bulundugu sayfada videonun bulunmasinin, projenin
basarisini videoya yer vermeyenlere gore %81,4 artirdidi sonucuna varilmigtir.
Bunlarin yaninda Kunz ve digerleri (2016), videolarin sayisinin proje basarisinin
artmasina neden olabilecek pozitif bir sinyal gdrevi goérebilecedi sonucuna

varmislardir.

Arastirmalardan hareketle bu c¢alismada proje sayfasinda video olup
olmamasinin proje basarisi Uzerinde etkisinin analiz edilmesi planlanmaktadir ve

bu amacla asagidaki hipotez olusturulmustur.

Hla: Proje sayfasinda video yer almasi ile proje basarisi arasinda olumlu yénde

bir iligki vardir.
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2.1.1.2. Video Suresi (VS)

Geleneksel reklamciliga bakildiginda bir karakterin uzunlugu, etkinligi ve
pazarlama tanitimi etkinligini etkileyebilmektedir (Swaminathan ve Kent, 2013).
Sinyal teorisinin sinyali alan karsi tarafi (yatirnrmciyi) etkileme temeli olmasi video
suresinin sinyal teorisi ile agiklanabilecegini gostermektedir. Proje sayfasinda yer
alan videolarin suresi, proje veya proje sahibi hakkinda bilgi vermektedir. Bu
sebeplerle, videoya sahip projelerin video surelerinin zunlugunun proje

basarisina etkisi arastiriimigtir.

Drablos (2015), ¢alismasinda kitlesel fonlama projesini etkileyen faktorlerin ne
oldugu sorusunu arastirirken cevap olarak video uzunlugunun ne kadar olmasi
hakkinda gesitli cevaplar almakta ancak bunlardan sadece birkagi ayni noktada
bulusmaktadir. Ortak dusunce videolarin uzunlugunun 3 dakikadan kisa olmasi

yonundedir.

Videonun proje sayfasinda en ustte yer almasi ve destekginin dikkatinin
dagilmamasi igin arun ile ilgili bilgi, is plani, fon kullaniminin nasil olacaginin
anlatildigi kisa sdreli video olmasinin uygun olacag ile ilgili ¢alismalar da
mevcuttur. Boylece proje sahibi kendi urun talebini yaratmis ve guvenilirlik

saglamis olacaktir (Forbes ve Schaefer, 2017).

Kohli vd.’nin (2016), arastirmasi fon destegi miktarlari ile video uzunlugunun
onemli olgude iligkili olmadigini gostermigtir. Bu gOsteriyor ki bu sayede proje
sahipleri videonun uzunlugu veya kisali§i konusunda yeterli yaraticiiga sahip
olmaktadirlar. Bu sonug¢ sezgilere aykiri gdzikse de c¢alisma igin énemli bir

bulgudur.

Bu arastirmalardan hareketle bu ¢alismada proje sayfasinda yer alan videolarin
uzunlugu saniye olarak kaydedilerek artis ve azalisinin proje basarisi Uzerinde
etkisinin analiz edilmesi planlanmaktadir ve bu amacla asagidaki hipotez

olusturulmustur.
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H1b: Proje sayfasinda yer alan videonun uzunlugu ile proje basarisi arasinda

olumlu yénde bir iliski vardir.

2.1.1.3. Minimum Yatirim Tutari (MINYT)

Kitlesel fonlama platformlari 6dul bazl kitlesel fonlama modeli kullanan girisimci
icin proje sayfasinda minimum yatirim tutari belirlemesini istemektedir. Bu tutar
odulin destekgiler tarafindan en az ne kadar yatirilacagini gosterir. Projenin
verdigi sinyaller arasinda yer alan minimum yatirrm tutar sinyal teorisi

kapsaminda analiz edilmistir.

Kiran’a (2013) gore yatirnm miktari ne kadar kiguk olursa yatirrmci daha ¢ok
katkida bulunacaktir. Bir diger destekgi gorus, proje sahiplerinin daha ¢ok
destekgi gekeceklerini dugtUnerek odul miktarini dusuk tutmalari yonundedir
(Forbes ve Schaefer, 2017).

Literatr arastirmalari minimum yatirrm tutarinin dagtk olmasinin daha olumlu
sonuglar verdigi seklindedir. Calismada 6rnek secilen projelerin her biri igin proje
sayfasinda yer alan 6dulun minimum yatinm tutarlar kaydedilerek bu tutarin
proje basarisina etkisinin analiz edilmesi planlanmaktadir ve bu amagla

asagidaki hipotez olusturulmustur.

Hlc: Proje sayfasinda yer alan &ddliin minimum yatirim tutari ile proje basarisi

arasinda olumlu yénde bir iligki yoktur.

21.1.4. Maksimum Yatirirm Tutari (MAKSYT)

Kitlesel fonlama platformlari 6dil bazl kitlesel fonlama modeli kullanan girisimci
icin proje sayfasinda maksimum yatirim tutari belirlemesini ister. Bu tutar 6dultn
destekgiler tarafindan en fazla ne kadar yatirilacagini gosterir. Projenin verdigi
sinyaller arasinda yer alan maksimum yatirim tutari sinyal teorisi kapsaminda

analiz edilmigtir.
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Odil bazhi kitlesel fonlama ile fon arayan girigimci, kitlesel fonlama
platformlarinda fon saglayanlara yaptiklari yatirrm karsiliginda belirli bir 6duli
temin etmektedir (Anbar, 2020). Maksimum ve minimum yatirim tutarlari 6dul
katmanlari seklinde kitlesel fonlama platformlarinda goériimektedir (Kohli vd.,
2016).

Literatdr, minimum yatinnm tutari Gzerinde yogunlagssa da bu galismada 6rnek
segilen projelerin her biri igin proje sayfasinda yer alan 6dulin maksimum yatirim
tutarlari kaydedilerek bu tutarin proje basarisina etkisinin analiz edilmesi

planlanmaktadir ve bu amagla agagidaki hipotez olusturulmustur.

H1d: Proje sayfasinda yer alan 6diliin maksimum yatirim tutari ile proje basarisi

arasinda olumlu yénde bir iligki vardir.

2.1.15.  Odil Sayisi (OS)

Odiil Temelli Kitlesel Fonlama, farkli sayilarda ve cesitlerde dddllere sahiptir. Bu
oduller teminat olarak degerlendiriimektedir. Proje basarili sonuglandiginda bu
oduller yatinmcilara ulagtinimaktadir. Kunz ve digerlerinin (2016) 6dul temelli
kitlesel fonlamada sinyal teorisi arastirmasi dikkate alinarak 6dul sayisi proje

sinyali olarak analize dahil edilmigtir.

Odiiller bir tesekkiir kartpostali gibi basit bir seyden, Griiniin Uretim sirecine
kadar degismektedir (Kunz vd., 2016). Odul sayisi ile alakali bir diger tanim Kohli
vd. (2016)’'nin galismasinda su sekilde gegmektedir. Fon desteklerini tegvik
etmek icin proje yaraticilari destekgilere éduller sunmaktadir. Her seviye “6dul
katman!” olarak nitelendiriimektedir ve siniri yoktur. Kuppuswamy ve Bayus
(2013) Kkitlesel fonlama platformlari igerisinde proje destekgilerine verilen
Odullerin  yatinmci  motivasyonu agisindan 6nemli bir yeri oldugunu
belirtmektedirler. Destekgilerin katiliminin édulin miktari ve fon tutari icerisindeki

tutarina gore etkilenecegi belirtiimistir (Lacan ve Desmet, 2017).
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Calismada odulleri temsil eden Ucretler ile ayrisan odul gesitlilik sayisi
karsilastirilarak proje basarisina etkisi analiz edilecektir. Cok sayida 6dul olmasi
potansiyel destekgilerin 6zelliklerine ve ihtiyaglarina gore zaman harcandigini ve
caba gosterildiginin algilanmasini saglamaktadir (Kunz vd., 2016). Potansiyel
destekgilerin tercihleri ve mali farkhliklari dikkate alinmiyormus algisi
yarattigindan az sayida 6dulun yeterli destekgiyi cekmeyi zorlastirabildigi ve proje
farklihklarinin  genellestirildigi ve vyitirildigi de dusunulmektedir (Cumming,
Leboeuf ve Schwienbacher, 2015).

Diger yandan karigiklik olmamasi adina édul sayisinin ¢ok fazla olmamasi
gerektigiyle alakali sonuglar da elde edilmigstir (Forbes ve Schaefer, 2017). Daha
basit bir 6dul sistemi olmasinin, daha az ve ilgi ¢ekici 6dulle destekgilerin ilgisini
cekebilecegi savunulmaktadir (Leite ve Moutinho, 2012). Kohli vd. (2016) de
daha az sayidaki odul kategorisinin onemli bir etkiye sahip oldugunu

belirtmektedir.

Odiillerin niceligi ve niteligiyle ilgili tim bu g¢ikarimlarin yani sira, 6ddl sayisini
projenin basarisiyla iliskilendirmeyen arastirmacilar da mevcuttur. Saglanan
farkl 6dullerin miktari basariy1 dogrudan éngérmemektedir (Honisch, Harrington
ve Ottenbacher, 2017). Frydrych ve digerlerine gore (2014), basarili ve basarisiz
projeler icin 6dul sayisi ortalama sayida benzerlikte gozlemlenmistir. Ancak

bunun yaninda uygun oédullerin 6Gnemi vurgulanmistir.

Ozetle, 6dll sayisi ile alakali ortak bir goriis s6z konusu olmamakla beraber,
odullerin kalitesi ile 6zellikleriyle ilgili buluslar degismektedir. Proje sahiplerinin
fon karsih@i projelerinin basarili olmasi sonucunda yatirimcilara temin ettikleri
oduller projeden projeye nitelik ve nicelik bakimindan farkliik gostermektedir.
Odiil gesitliliginin proje basarisina etkisini gorebilmek adina proje sayfasinda yer
alan 6dul sayilari hesaplanarak analiz edilmesi planlanmaktadir ve bu amacla

asagidaki hipotez olusturulmustur.
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Hle: Proje sayfasinda yer alan 6dillerin sayisi ile proje basarisi arasinda olumlu

ybnde bir iliski vardir.

2.1.1.6. Hedeflenen Fon Miktari (HFM)

Proje sahiplerinin projelerini  hayata gecirebilmek icin kitlesel fonlama
platformlarindan yardim alarak ulagsmak istedikleri tutar hedeflenen fon miktar
olarak tanimlanmaktadir (Mollick, 2014). Proje sahipleri hedefledikleri fon
miktarina ulastiklarinda projeleri basarili kabul edilmektedir. Kunz ve digerlerinin
(2016) odul temelli kitlesel fonlamada sinyal teorisi arastirmasi dikkate alinarak

hedeflenen fonlama miktari proje sinyali olarak analize dahil edilmigtir.

“Ya Hep Ya Hig” kitlesel fonlama modellerinde platform hedeflenen fon miktarina
ulasamazsa toplanan fon miktarini yatirrmciya geri gondermektedir. Proje
hedeflerinin gercekgi olarak segilmesi ¢ok kiguk veya cok ylksek tutarlarda
secilmemesi projenin basarili olmasini saglamaktadir (Mollick, 2014). Projeyi fikir
asamasindan saglam bir urin veya hizmet noktasina getirebilmek igin tum
arastirmalar yapilmis olup, riskler ve maliyetler géz 6nuine alinarak hedeflenen
fon miktari belirlenmektedir. Optimal bir tutarin hedeflenmesi proje sahibi
acisindan oldukca énemlidir (isler, 2014). Cok yiiksek ve cok diisiik hedeflenen
fonlama miktarlari tercih edilmemekte, ortalama géziken 10.000-50.000 TL arasi
fonlar tercih edilmektedir (Livberber,2020). Hedeflenen fon miktarinin gercekgi
olmaktan uzak ve ¢ok ylksek olmasinin hedeflenen fon miktari tutarina

ulasilmasini zorlastirdigi goralmektedir (Skirnevsky, Bendig ve Brettel, 2017).

Bunun yaninda, fon destekgilerinin ilgilerini gekmek igin kliguk miktarlarda talep
edilen projeler yerine hedeflenen fon miktari buylUk olan projeler basari
getirmemektedir (Trindade ve Silva, 2017). Basarili projeler basarisiz projelere
gore daha diusuk hedef fon miktarina sahiptir. Ancak basarili olan projelerin
toplanan fon miktari ortalamasi %32,6 oraninda fazla fonlanmaya meyillidir
(Frydrych vd., 2014).
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Sonug olarak, proje sayfasinda belirtilen hedeflenen fon miktarinin basariya olan
etkisi Uzerine farkli gorugler olsa da gogunlukla projelerin fon hedeflerinin optimal
seviyede olmasi projenin basarili olmasinda olumlu etkiye sahiptir (Sahinoglu,
2019). Proje sahipleri projelerini hazirlarken hedefledikleri fon miktarini kitlesel
fonlama platformlari Gzerinde belitmek durumundadir. Hedeflenen fon miktarinin
kitlesel fonlama projelerinin basarilari Gzerindeki etkisinin analiz edilmesi

planlanmaktadir ve bu amagla agagidaki hipotez olusturulmustur.

H1f: Projede hedeflenen fon miktari ile proje basarisi arasinda olumlu yénde bir

iligki vardir.

2.1.1.7. Fonlama Suresi (FS)

Fonlama suresi, bir projenin fonlamay! kitlesel fonlama platformu Gzerinde kabul
ettigi slre olarak tanimlanmaktadir (Mollick, 2014). Projelerin destekgilerden
finansal destek alabilecegi slre (glin) Kickstarterda maksimum 60 gundir
(Frydrych vd., 2014). Kunz ve digerlerinin (2016) 6dul temelli kitlesel fonlamada
sinyal teorisi arastirmasi dikkate alinarak fonlama suresi proje sinyali olarak

analize dahil edilmigtir.

Fonlama suresi proje i¢in karar vermede 6nemli bir parametredir. Genellikle 30
ve 90 gun arasinda kurulmaktadir. Ancak optimal fonlama suresi hala belli
degildir (Salahaddin ve d., 2018). Frydrych (2014), basarili ve basarisiz projelerin
arasinda fonlama sureleri ile proje basarisi arasinda anlamli bir sonug
bulamamistir. Ayrintili arastirmalar daha kisa proje donemlerinin daha yuksek

proje basari oraniyla iligkili oldugunu géstermistir.

Diger taraftan Kunz ve digerleri (2016), Mollick (2014) ve Claus ve digerleri (2017)
calismalarinda basari ile proje arasinda negatif iliski oldugunu rapor ederken,
Cordova ve digerleri (2015) ile Burtch ve digerleri (2013) pozitif bir iliski oldugunu
rapor etmiglerdir. Negatif iliski oldugunu savunanlar fonlama sulresinin

uzamasinin olumsuz yonde bir guiven eksikligine sebep oldugunu diusinmektedir.
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Sonug olarak, fonlama siresinin proje basarisini etkilemesi ile alakali literaturde
farkh fikirler bulunmaktadir. Bu ¢alismada kitlesel fonlama proje sayfalarinda yer
alan baslangig¢ ve bitis sureleri arasinda gun sayisi hesaplanarak analiz edilmesi

planlanmaktadir ve bu amacla asagidaki hipotez olusturulmustur.

H1g: Proje fonlama stiresi ile proje basarisi arasinda olumlu yénde bir iligki vardir.

2.1.1.8. Proje Aciklama Uzunlugu Karakter Sayisi (AUKS)

Girigsimci, mesruiyet kazanmasi ve kaynaklara daha kolay erigebilmesi igin
hikayelerini dirayetle insa etmesi gerekmektedir (Lounsbury and Glynn, 2001).
Kitlesel fonlama alternatif veya sosyal fayda yatirimlarini kolaylastiracaktir
(Lehner, 2013). Bu bakis acisindan mesruiyet, yatirrmciyi sosyal ve ticari hedefte
birlestirecektir (Frydrych vd., 2014). Bu ikna edici bir yatirrm hikayesi olusturarak
basarili kitlesel fonlama faaliyetlerinde énemli bir rol oynayacaktir (Lounsbury
and Glynn, 2001). Kunz ve digerlerinin (2016) oédul temelli kitlesel fonlamada
sinyal teorisi arastirmasi dikkate alinarak proje agiklama uzunlugu kelime sayisi
proje sinyali olarak analiz edilmis, galismada agiklama uzunlugu, karakter sayisi

ile analize dahil edilmistir.

Kitlesel fonlama proje sahibi ile proje destekgisi arasindaki bilgi asimetreleriyle
ortaya konulmaktadir. Destekgilerin proje sahipleri tarafindan saglanan bilgilere
guvenmesi gerekmektedir. Proje sahibinin projeyi ayrintili olarak anlatabilmesi,
proje hakkinda bilgiyi aktarmanin énemli bir yoludur. Boylece destekgiye karsi
hazirhkh olunacak ve destekleyicinin sunulan drin veya hizmeti daha iyi
degerlendirmesine yardimci olacaktir. Proje agiklamasi arttikga proje basari
olasihgr artacaktir (Kunz vd., 2016). Diger ¢alismalara gore, proje sayfalarinda
projelerin metinlerinin detayh bir sekilde yer almasinin projeye olumlu etkisi
olacag: belirtilmistir (Guo vd., 2015). Bir projenin agiklama kelime sayisinin fazla
olup, girisinin ayrintili olarak anlatiimasi ile daha ¢ok yatirirmci yatinrm yapmaya

karar verecektir (Bi, Liu ve Usman, 2017). Mollick (2014), calismalara benzer
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sekilde ayrintil agiklamalarin yatirrmcilarin stiphelerinden biri olan dolandiricilik

algisinin azalmasini sagladigini belirtmigtir.

Arastirmalarin aksine gorusler de mevcuttur. Cho ve Kim (2017), proje
sayfasinda yer alan ayrintii agiklamalarin yatirnmcilarin motivasyonlarini
etkileyecegini ve fon toplanmasina olumlu etkisi olmayacagini belitmektedirler.
Kohli vd. (2016), arastirmasinda metinsel uzunlugu kelime sayisi olarak

hesaplamig ve fon destegi ile anlamli bir iligkisi olmadigini gdzlemlemistir.

Ozetle, farkli arastirmalar olsa da proje aciklamasinin ayrintil ve aciklayici
olmasi cogunlukla proje sahibi ve destekgi arasindaki iletisimin gerekliligini
gOstermektedir (Sahinoglu, 2019). Bu arastirmalardan hareketle bu ¢alismada
proje sayfasinda yer alan proje aciklamalarinin uzunlugunun proje basarisi
uzerindeki etkisinin analiz edilmesi planlanmaktadir ve bu amacla asagidaki

hipotez olusturulmustur.

H1h: Proje agiklama uzunlugu karakter sayisi ile proje basarisi arasinda olumlu

ybnde bir iliski vardir.

2.1.2. Proje Sahibinin Sinyalleri

2.1.2.1. Proje Sahibi Hakkinda Bilgi (PSHB)

Proje sahibi kavrami, projesini veya hayata gecirmek istedigi fikrini ticarilestirmek
icin kitlelerden fon toplayan girisimcilerdir. Fon toplamak icin girisimci ile
destekcginin ayni cografyada bulunmasina gerek bulunmamaktadir (Atsan ve
Erdogan, 2015). Kitlesel fonlama platformlari proje sayfasinda, proje sahibinin
kendisi hakkinda bilgilere yer verebilecegi kisimlar yer almaktadir. Proje sahibinin
verdigi sinyaller arasinda yer alan proje sahibi hakkinda bilgi sinyal teorisi

kapsaminda analiz edilmistir.
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Aragtirmalar, kurucu ekip hakkindaki bilgilerin geleneksel risk sermayesi yatirimi
karar verme sureglerinin kritik bir faktorini temsil ettigini gostermektedir (Baum
ve Silverman 2004). Proje sahibinin veya ekibin kitlesel fonlama platformunda
proje sayfasinda kisisel bilgilerinin bulunmasi potansiyel yatirrmcilara gliven ve
ciddiyet vererek olumlu bir etki yaratmaktadir (Boeuf, Darveau ve Legoux; 2014).
Kitlesel fonlama platformlarinin sosyal bir ¢gevre olarak gorulmesinden dolayi
proje sahipleri hakkinda bilgilerin yer almasi olumlu bir etki yaratacaktir
(Colombo, Franzoni ve Rossi-Lamastra; 2015). Ayni sekilde Frydrych ve
digerlerine (2014) goére proje sahibi hakkinda bilgi olmasi projenin yasalligini

arttiracak ve projenin basarili olmasina katki saglayacaktir.

Ozetle, kitlesel fonlama siirecinde proje sahiplerine ait bilgilerin proje sayfasinda
bulunmasi ulagilabilir bir konumda yer almasi ve ayrintili olmasi projenin
gidisatini olumlu etkilemektedir. Bu arastirmalardan hareketle bu ¢alismada proje
sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasinin proje basarisi Uzerinde

etkisi analiz edilmigstir ve asagidaki hipotez olusturulmustur.

H2a: Proje sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgi olmasinin proje basarisini

olumlu yénde bir iliski vardir.

2.1.2.2. Proje Sahibi Cinsiyeti (CNSYT)

Kitlesel fonlama ile fonlanan projeleri inceleyen galismalar projeye destek veren
yatirmci ve destekgilerin projeyi yuruten kisilerin bilgilerinden etkilendiklerini
gOstermektedir (Sahinoglu, 2019). Proje sahibinin verdigi sinyaller arasinda yer
alan proje sahibi cinsiyeti sinyal teorisi kapsaminda analiz edilmigtir. Kitlesel
fonlamalarda cinsiyetin etkisini ele alan c¢alismalarda farklh goérusler dile
getirilmistir. Birtakim ¢alismalar kadinlarin daha basarili olduklarini, bazi
calismalar erkeklerin daha basarili olduklarini, bazi ¢alismalar ise cinsiyet

acisindan proje basarisi tUzerinde fark olmadigini gdstermektedir.
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Kadin kitlesel fonlama proje sahipleri veya projeyi erkek ve kadin beraber
yonetenlerin, sadece erkek proje sahiplerine gore daha basarili olduklari
gorulmastir (Frydrych vd., 2014). Diger bir galismaya goére kadinlar hedeflerine
ulasmada daha basarililar, ancak hedefledikleri tutarlar daha distk olmaktadir
(Alois, 2014).

Bazi calismalar projenin desteklenme durumunun proje sahibi cinsiyetine bagli
olmadigini savunmaktadir (Levin, 2015; Marom, Sade ve Gafni; 2018). Guler
(2020), calismasinda paya dayal kitlesel fonlama projesi icin destekgilerin
cinsiyete gore bakis acisini gorebilmek adina bu parametrelere dayanan bir
anket duzenlemis; destekgilerin katilim gdsterip gostermedigini incelemis ve
anlamh bir farkhlik bulamamis ancak erkeklerin kadinlara gore kitlesel fonlama

alaninda daha c¢ok farkindaliga sahip olduklarini belirtmistir.

Ozetle, proje sahibinin cinsiyetinin kadin olmasinin proje basarisini etkiledigi
yonunde galismalar olsa da cinsiyetin proje basarisinda etkisiz kaldigini gosteren
bircok ¢alisma bulunmaktadir. Arastirmalardan hareketle bu calismada proje
sahibinin cinsiyetinin proje basarisi Uzerinde etkisi analiz edilmigtir ve agsagidaki

hipotez olusturulmustur.

H2b: Proje sahibinin kadin olmasi veya ekibi icerisinde kadin olmasi ile proje

basarisi arasinda olumlu yénde bir iligski vardir.

2.1.2.3. Proje Sahibi Yagsi (YAS)

internet erisimi olan herkes kitlesel fonlama yapabildiginden, yetersiz hizmet alan
topluluklardan veya melek vyatirimcilarla veya risk kapitalistleriyle ¢ok az
baglantisi olan girisimciler, geleneksel finansman firsatlariyla ¢evrili olanlarla ayni
firsatlara sahiptir. Bu deneyim, her yastan, etnik kdken ve cinsiyetten insanin,
projelerini c¢evrimdigl olarak tamamen erigilemeyen bir hiz ve Olgekte

baslatmasina ve ilerlemesine olanak saglayacaktir (Harburg vd., 2015). Proje
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sahibinin verdigi sinyaller arasinda yer alan proje sahibi yagi sinyal teorisi

kapsaminda analiz edilmigtir.

Levin'in (2015) yaptigi arastirmaya gore bir kitlesel fonlama projesine destekgiler
tarafindan destek verilmesi karari proje sahibinin yasi gibi 6zelliklerden
etkilenmemektedir. Alois’e (2014) godre kitlesel fonlamayi kullanan insanlar

ortalama 35 yasindadir.

Literatirde, girisimcilerin yasinin kitlesel fonlama basarisina etkisi yonunde
yeterince calisma bulunmasa da genel gorus proje basarisini etkilemeyecegi
seklindedir. Girisimcinin yasinin artisina gore proje basarisi Gzerinde anlamli bir
etkisi olup olmadigi incelenecektir. Bu arastirmalardan hareketle bu ¢alismada
proje sahibinin yasinin proje basarisi Uzerinde etkisi analiz edilmistir ve asagidaki

hipotez olusturulmustur.

HZ2c: Proje sahibi yag! ile proje basarisi arasinda olumlu yénde bir iligki vardir.

2.1.2.4.  Proje Sahibi Egitimi (EGTM)

Kitlesel fonlama ile fonlanan projeleri inceleyen galismalar projeye destek veren
yatirrmci ve destekgilerin projeyi yuruten kisilerin bilgilerinden etkilenmektedirler
(Sahinoglu, 2019). Bu gorlUs cercevesinde proje sahiplerinin egitim durumlari
proje sayfasindan analize dahil edilmistir. Proje sahibinin verdigi sinyaller

arasinda yer alan proje sahibi egitimi sinyal teorisi kapsaminda analiz edilmigtir.

Proje sahibi egitim durumundaki farkhliklarin kitlesel fonlama projesine anlamli
bir etkisi bulunmamistir (Marom, Sade ve Gafni; 2018). Profesyonel yatirimcilar
icin ise egitim durumu gibi 6zellikli bilgilerin yatirim kararlarini etkiiemede énemili
bir etkisi vardir (Audretsch vd., 2012).

Girigsimci egitim durumunun kitlesel fonlama proje basarisina etkisi tzerinde net

sonuglar olmamasiyla beraber projelerden elde edilen girisimci egitim durumu
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bilgileri egitim gorulen yil sayisina gore sayisal olarak hesaplanmis ve yillara gore
artisinin basariyi etkileyip etkilemedigi analiz edilmistir ve asagidaki hipotez

olusturulmustur.

H2d: Proje sahibinin egitim durumu ile proje basarisi arasinda olumlu yénde bir

iligki vardir.

2.1.2.5. Proje Sahibi Web Sayfasina Sahip olma Durumu
(WEB)

Drablos (2015), calismasinda proje sahiplerinin insanlarin iletisimde kalacagi,
guncellemeleri alacagi, resimleri gorebilecegi ve proje ayrintilarini gorebilecekleri
kendilerine ait web sayfalarinin kurulmasi gerektiginden bahsetmistir. Proje
sahibinin verdigi sinyaller arasinda yer alan proje sahibinin harici web sayfasina
sahip olmasi sinyal teorisi kapsaminda analiz edilmigtir. Kitlesel fonlama projeleri
sayfasinda yer alan proje sahiplerinin kisisellestirilmis web sayfalarina sahip olma

durumu eklenerek proje basarisindaki rolt incelenmisgtir.

Proje sayfasina eklenen web sayfalar kitlesel fonlama proje sonucuyla pozitif bir
iliski vermektedir (Skirnevsky, Bendig ve Brettel, 2017). Diger taraftan Petitjean
(2018), ozellikle proje i¢in kurulmus bir web sitesine sahip olunmasi durumunu
istatistiksel olarak anlamli bulmamigtir. Proje harici web sitelerini “daha fazla bilgi”
degiskeni olarak kaydeden bir galisma dig baglantilarin 6nemli sonuglar

vermedigini belirtmistir (Colombo, Franzoni ve Rossi-Lamastra; 2014).

Kitlesel fonlama platformunda projenin yer aldigi sayfada proje sahibi bilgileri ile
beraber proje sahibinin projesi ile ilgili veya kendi tanitimini yaptigi web
sayfalarinin adres bilgilerine de yer vermis olabilmektedir. Bu arastirmalardan
hareketle bu ¢alismada proje sayfasinda proje sahibinin harici bir web sitesine
sahip olmasinin proje basarisi Uzerinde etkisi analiz edilmistir ve asagidaki

hipotez olusturulmustur.
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H2e: Proje sahibinin harici web sayfasina sahip olma durumu ile proje basarisi

arasinda olumlu yénde bir iligki vardir.

2.2. Sosyal Ag Teorisi

Ag teorisine gére merkez, odak bireylerin veya firmalarin arasindaki iligkidir. Bu
yaklasimiyla geleneksel sosyal bilimden ayrilir. Geleneksel sosyal bilimde bir
organizasyonun performansindaki  farkhliklari  acgiklarken en  basarili
organizasyonlarin karakteristik ozelliklerinin alti ¢izilmektedir. Buna gore en
basarili organizasyon en iyi teknolojiye, topluluga, yapiya veya misyona sahiptir.
Ancak ag teorisinin en temel 6zelligi aktorler arasindaki (bireyler veya firmalar)
iliskiye odaklanmasidir. Ornegin, bir yenilige sahip olacak tarafin karakteristik
Ozelliklerini (yas, kisilik, vb.) dikkate almak yerine ag teorisini savunanlar, insanlar
arasindaki birbirlerini etkileme sureglerinin 6nemini ve bagkas! tarafindan
etkilendiklerini savunmaktadir. Boylece bir kisi iPhone gibi bir yeniligi yalnizca bu
marka igin dogru kigilige sahip oldugu igin degil ayni zamanda arkadasi da buna

sahip oldugu icin benimsemektedir (Borgatti, vd., 2014).

Kitlesel fonlama yonunden incelendiginde, bir agi olusturan aktorler, sosyal
baglantilar araciliiyla birbirleriyle baglantihdirlar. Birlikte ortak hedeflere
ulasabilmekte veya grup Uyelerinden birinin belirli bir hedefe ulagsmasina yardimci
olabilmektedirler. Bir kitlesel fonlama projesinin savunucusu ile baglantili
aktorlerin sayisi ne kadar fazlaysa, projenin fon toplamada basarili olma olasiligi
o kadar ylksek olacaktir. Sosyal aglar acisindan, aktorlerin aginin genisletiimesi,
aktoérlerinin hedeflerine ulagsmasi i¢in daha fazla sans saglamaktadir (Borgatti ve
Halgin, 2011). Bu nedenle, proje sahibi agina bagl aktoérlerin sayisina gevrilen
agin genislemesi, kitlesel fonlama projeleri araciligiyla fonlarin artirimasini
olumlu yonde etkileyen bir faktor oldugu tahmin edilmektedir (Verschoore ve
Zuquetto, 2017).
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Arastirmalar, proje sahibinin agindaki oyuncu sayisinin, projelerin topladigi fon
basarisiyla olumlu bir iligkisi oldugunu gostermektedir (Hui, Gerber ve Gergle,
2014; Mollick, 2014). Agin genigletiimesi konusunda yapilan diger ¢alismalar,
sadece miktarin degil, ayni zamanda proje sahibi ile proje destekgisi arasindaki
guclt ve zayif baglarin da projenin basarisi icin 6nemli olduguna isaret ederek
ilerlemektedir (Bakshy, Rosenn, Marlow ve Adamic, 2012). Kitlesel fonlama
platformlarinin analizleri, agin kapsami ile fon kaynagi yaratmadaki basari
arasindaki bu pozitif iliskiyi pekistirmektedir. Kickstarter'in film kategorisinde,
Facebook'ta 10 arkadasi olan bir proje sahibinin basari sansi %9 iken,
Facebook'ta 100 arkadasi olan bir proje sahibinin %20 sansi olmaktadir. Proje
sahibi 1000 arkadasiyla bir ag kurdugunda projenin basari sansi % 40'a
yukselmektedir (Mollick, 2014).

Sosyal ag teorisinden hareketle, proje sahiplerinin 6zellikleri veya platformlarda
vermis olduklari bilgilerin diginda sosyal dinyadan ne kadar etkilendikleri
Olcilmek istenmigtir. Instagram, Twitter veya Linkedin sosyal medya
hesaplarindan herhangi birine sahip olma durumlari ile Instagram, Twitter veya
Linkedin toplam baglanti sayisi ile tanimlanan faktérler sosyal ag teorisi
kapsaminda girisimcilerin iletisim aglarinin varligi ile bayuaklugu faktorleri proje

basarisi agisindan incelenecektir.

2.2.1. Proje Sahibi Instagram, Twitter veya Linkedin Hesabina
Sahip Olma Durumu ve Toplam Baglanti Sayilari
(INSTWLNKDN, INSTWLNKDNBS)

Cevrim igi ortamlar, kitlesel fonlama projelerinin potansiyel destekgileri tarafindan
projenin varligindan haberdar olmalari ve aktif bir sekilde fonlamalarina olanak
saglamaktadir (Sahinoglu, 2019). Proje sahibinin yakinlari disinda kalan proje
destekgileri ile Instagram, Twitter ve Linkedin gibi sosyal medya platformlari
uzerinden tanitilma basarisi iligkilendirilmigtir (Borst, Moser ve Ferguson, 2017).

Ayni sekilde Mollick (2014), sadece proje sahibi yakinlari ile hedeflenen fon
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miktarina ulasilamayacagini dusinmus ve bagska Kkisilere de ulasiimasi

gerektigini vurgulamistir.

Proje sahiplerinin projelerinin basarilarini artirmak i¢in sosyal medya araclari
kullanimlari sosyal ag teorisi Uzerinden aciklanmaktadir. insanlarin kisilik
Ozelliklerinden ziyade aralarindaki iligkilere odaklanan ag teorisi (Borgatti vd.,

2014) ile gcalisma hipotezleri olusturulmustur.

Sosyal aglar yardimiyla kitlesel fonlama platformlarinin tanitiimasi fon talep
edenden fon saglayana dogru farkindali§i artirarak potansiyel destekgileri
artirmaktadir. Proje sahibi c¢evrim ici platformlarindan projesinin tanitimini
yaparak daha c¢ok kigsiye ulasmasini saglayarak projesinin guclenmesini
saglamaktadir (Lu vd., 2014). Schwienbacher ve Larralde (2010), calismalarinda
genis kitlelere cevrim ici platformlar Uzerinden ulasarak iletisim kurulmasinin
potansiyel destekgiler ile girisimciler arasindaki etkin iletisiminden
bahsetmektedir. Bu durumda inceledigimiz Linkedin, Instagram ve Twitter gibi
sosyal aglar projeye destek vermek isteyenler icin etkin platformlar olacaktir
(Zheng, Li ve Xu, 2014). Proje sahipleri potansiyel proje destekgilerini
platformlara cekebilmek ve haberdar olmalarini saglayabilmek icin sosyal medya
aglarini kullanmaktadir (Gerber, Hui, Kuo; 2012). Sosyal medyada kendisini
“Influencer” (etkileyen) olarak tanimlayan ve yuksek takip¢i sayisina sahip
kisilerin projelerini duyurarak tanitimlarini yapmalarinin projelerin basarisini
oldukga ylUksek seviyede etkiledigi gérilmustur (Drablos, 2015). Bdylece, projeyi
goren destekgiler projeyi kendileriyle 6zdeglestirerek daha ¢ok kisiye ulastiracak
ve projenin basarisina katki saglayacaklardir (Kromidha ve Robson, 2016).
Cevrim igi platformlardan yapilan tanitimlar ile projenin basarisi arasinda pozitif

bir iliski bulunmaktadir (Colombo, Franzoni ve Rossi-Lamastra; 2014).

Sonug olarak literatlirde proje sahiplerinin gevrim ici platformlarinin bulunmasinin
projelerin basarisini olumlu etkiledigi gortlmektedir. Ek olarak bu ¢alismada
cevrim ici platformlarda bulunan baglanti (takipgi) sayilarinin yuksek olmasinin

proje basarisina etkisi analiz edilecektir. Arastirmalardan hareketle bu galismada
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proje sayfasinda proje sahibinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip
olup olmamasi ile toplam baglanti sayilarinin proje basarisi tzerinde etkisi analiz

edilmistir ve asagidaki hipotez olusturulmustur.

H3a: Proje sahibi Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma durumu

ile proje basarisi arasinda olumlu ydnde bir iliski vardir.

H3b: Proje sahibi Instagram, Twitter ve Linkedin hesabi baglanti sayisi ile proje
basarisi arasinda olumlu yénde bir iligski vardir.
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3. BOLUM : YONTEM

3.1. Tezin Amaci ve Onemi

Bu calismanin amaci gelismekte bir Ulke olan Turkiye ile gelismig bir tUlke olan
Amerika kitlesel fonlama platformlarinda ortaya ¢ikan projelerin 6zelliklerinin
kategoriler altinda karsilastirmali analizinin yapilmasidir. Bir kitlesel fonlama
projesinin platformda yer verdigi bilgiler ve bu bilgilerle baglantili faktorler ile proje

basarisi arasindaki baglantisi incelenmistir.

Calisma, literatir arastirmasi yoluyla Turkiye'deki kitlesel fonlamalarin
derinlemesine anlasilabilmesi ve ¢ozumler Uretilebilmesi igin alaninda uzman
kisilerin kitap ve yazilari ile degerlendirilmis ve kitlesel fonlama literatlru bilgi
birikimine katkida bulunmanin yani sira yeni uygulayicilara kilavuz ilkeler
saglamasi beklenmektedir.

Doért ana Kkitlesel fonlama tart vardir. Bunlar; bagis temelli, édul temelli,
borclanma temelli ve hisse senedi temelli kitlesel fonlamalardir. Bu ¢alismada
pratikte en populer olarak kullanilan édul temelli kitlesel fonlama yontemi analiz
edilmektedir. Odlle dayal kitlesel fonlamada destekgiler 6n siparig ile yeni bir
urlin karsiiginda yatirmlarini yapmaktadirlar. Odlle dayali kitlesel fonlama
projelerinin basari itici gugleri, cesitli ampirik c¢alismalarda genis c¢apta
arastinimistir. Mollick'in (2014) 6ncl ¢alismasi, kalite sinyallerini proje sahibinin
sosyal sermayesi ve projenin hazirligi olarak tanimlamakta ve bu degigkenleri
ABD'deki 6dul temelli kitlesel fonlama projelerinin 6nemli basari faktorleri olarak
bulunmaktadir. Petitiean (2018) ayrica Fransa'daki 6dul temelli kitlesel fonlama
basari faktorlerinin belirleyicilerini de incelemektedir. Clauss vd. (2017)
Almanya'da basari faktoru olarak sosyal etkilesimin rolunu analiz etmekte ve
Colombo ve digerleri (2014) finansman basarisi igin i¢ sosyal sermayenin
onemini arastirmaktadir. Yeh vd. (2019), pazarlamayla ilgili degiskenleri
vurgulayarak gelismekte olan iki kitlesel fonlama pazarindaki (Tayvan ve

Japonya) basar faktorlerini incelemektedir.
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Akademide ve pratikteki kitlesel fonlama popdulerligine ragmen, literatirde
kulturler arasi kargilastirma ile kitlesel fonlama projelerinin sahip oldugu 6zellikler
ile analiz galismasi Turkiye 6zelinde bulunmamaktadir. Arastirma boslugunu
doldurmak igin, bu arastirma temelde gelismis ve gelismekte iki Ulke olan Amerika
ve Turkiye igin en yaygin olarak kullanilan 6dil bazl kitlesel fonlama 6zelinde
proje benzerlikleri ve farkliliklari arastiriimistir. Bagimh degisken olarak basari
kabul edilmig, hedeflenen fonlama miktarina ulasiimasi basarili ve ulasiimamasi
basarisiz seklinde kodlanmigtir. Yapilan c¢alismalar sonucunda, gelismis ve
gelismekte olan ulkeler igin Ustunliukler ve eksiklikler belirlenmig; girisimcilerin
nasil hareket etmeleri gerektigi ile Ulkelerin ciddiye alarak harekete gecmesi
gereken durumlari gosteren bir yol gizilmigtir. Boylece Amerika’da buyumus ve
kendi ekonomisine de blyuk 0Ol¢lide katki saglayan kitlesel fonlamanin Turkiye

ile karsilastiriilmasi proje konusu, Ulke ve teoriler Uzerinden analiz edilmigtir.

Dunya Bankasi’'nin 2013'te yayimladigi raporda gelismekte olan ulkeler
acisindan bakildiginda kitlesel fonlamanin gelismis Ulkeleri teknoloji ve finans
alanlarinda yakalamasi igin bir ara¢ olarak kullanabilecegi belirtilmistir. Bu
referans géz 6nune alinarak “Teknoloji” sektérini ve Turkiye’'de kitlesel fonlama
platformlarindan en ¢ok tercih edilen “Film” sektérliine yer vererek bu calisma
yuritilmektedir. Gelismekte bir (ke olan Tirkiye’de en yaygin olarak ‘Odiile
Dayali Kitlesel Fonlama modeli kullaniimaktadir. Bunlari g6z o6nunde
bulundurarak Turkiye ve Amerika’da en c¢ok tercih edilen kitlesel fonlama
platformlarindan film ve teknoloji alaninda érnek projeler segilmis ve platformlar

uzerinden ulagilabilecek gesitli faktorlerin karsilastiriimasi yapiimistir.

3.2. Arastirma Veri Seti

Arastirmada kullaniimak tzere ihtiya¢ duyulan verilen toplanmasi i¢in Turkiye ve
Amerika 6dul temelli kitlesel fonlama platformlarindan 60 Turkiye, 60 Amerika’ya
ait olmak tzere 120 proje secilmistir. Bu 120 projenin her biri igin esit sayida

olmak Uzere 60 film, 60 teknoloji alanlarindaki proje secilmistir. Her bir sektor ve
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ulke icin gene esit seviyede olmak Uzere 60 basarili 60 basarisiz proje belirlenmis

ve basarili, basarisiz kriterleri bagimli degisken kabul edilerek analiz edilmigtir.

Amerika igin, tum datalar Dinya’da en populer kitlesel fonlama platformu
Kickstarter web sitesinden toplanirken, Turkiye icin en ¢ok kullanilan kitlesel
fonlama platformu Fongogo ile yeterli sayida elde edilemeyen projeler igin daha
guncel verileri toplayabilmek adina Crowdfon, Reward Fon Bulucu, Ari Kovani
web sitelerinden yararlaniimistir. Her ulke icin Oncelikle ilgili web siteleri
Uzerinden sirasiyla fonlama konusuna ve fonlama basarisina gore filtrelenmistir.
Analiz i¢in basarili, basarisiz bagiml kukla degiskenleri ile 15 bagimsiz degisken
kullanilmigtir. Proje hedefledigi fon miktarina ulastigi surece basaril olarak kabul
edilmigtir. Bu degigkenler kitlesel fonlama platformlari proje sayfalarinda yer alan

ortak olarak sahip oldugu bilgilerden olusturulmustur.

Tablo 3: Veri Seti Gézlem Sayisi ve Toplandi§i internet Siteleri

Fonlama Ulke Fonlama Proje Proje Kavnak
Modeli Konusu Basarisi Sayisi y
) Basaril 15
Film Basarisiz 15 Fongogo
Odil Temelli Fongogo
Kitlesel Tarkiye
Crowdfon
Fonlama Basarili 15
. Rewardfonbulucu
Teknoloji . .
Arikovani
Basarisiz 15 Fongogo
Odil T i Eilm Basarih 15
ul Temelli
Kitlesel Amerika B;:aa”jlllz 12 Kickstarter
Fonlama Teknoloji ¥

Basarisiz 15



http://www.fongogo.com/
http://www.fongogo.com/
http://www.fongogo.com/
http://www.fongogo.com/
http://www.fongogo.com/
http://www.fongogo.com/
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Ampirik ¢alismada ydrutilen kitlesel fonlama projelerinin basari faktorlerini
arastirmak i¢in ¢goklu lojistik regresyon modeli kullaniimaktadir. Bagimli degisken
projelerin basarisini veya basarisizhgini temsil etmektedir. “Ya Hep Ya Hig”
kitlesel fonlama modeli ile ¢alisan bu platformlarda destekgilerden toplanan fon
hedeflenen fon miktarina belirlenen sure igerisinde ulastiginda proje basaril
kabul edilmektedir. Hedeflenen fona ulagilamayan projelerde toplanan para
destekgilere geri gonderilmekte ve bu projeler galismada basarisiz olarak kabul
edilmektedir. Aciklama uzunlugu karakter sayisi, minimum ve maksimum yatirim

tutari ile hedeflenen fon miktari degiskenleri logaritmik dlgekte ele alinmistir.

Tablo 4: Degiskenler ve Olglileri

Degiskenler Kisaltmalar Aciklamalar

Bagimli Degisken
Basari Proje "1", Basarisiz Proje "0"

Bagari olarak dikkate alinmistir.

Bagimsiz Degiskenler
Projenin videoya sahip olma durumu "1",
Video \% sahip olmama durumu "0" olarak dikkate
alinmistir.

Proje videoya sahip olma durumunda sire

Video Suresi VS uzunlugu saniye olarak dikkate alinmigtir.

Proje sayfasinda yer alan agiklamalarin

Agiklama Uzunlugu Karakter AUKS karakter uzunlugu uzunluk formdlG(LEN)

Sayisi ile hesaplanmis ve dikkate alinmistir.

Minimum Yatirim Tutar MINYT Pr.oJ.e sayfasinda yer alan  odllerin
minimum yatirim tutari dikkate alinmistir.
Proje sayfasinda yer alan d&dillerin

Maksimum Yatirim Tutari MAKSYT maksimum  yatinm  tutann  dikkate

alinmigtir.

Proje sayfasinda yer alan 6nceden
Hedeflenen Fon Miktari HFM belirlenen hedeflenen fon tutar dikkate
alinmistir.



Proje Sahibi Hakkinda Bilgi

Cinsiyet

Yas

Egitim

Instagram, Twitter veya
Linkedin Baglanti Sayisi

Kontrol Degiskenleri

Web Sayfasi

Odiil Sayisi

Fonlama Suresi

Instagram, Twitter veya
Linkedin

PSHB

CNSYT

YAS

EGTM

INSTWLNKDNBS

WEB

(ON)

FS

INSTWLNKDN
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Proje sayfasinda proje sahibi hakkinda
bilgi bulunuyorsa "1", bulunmuyorsa "0"
olarak dikkate alinmistir.

Proje sahibi cinsiyeti kadin ise veya
icerisinde kadin var ise "1", erkek ise "0"
olarak dikkate alinmistir.

Proje sahibi yasi dikkate alinmigtir.

Proje sahibi egitim gordigi yil miktarina
gore dikkate alinmistir.

Proje sahibi Instagram ve Twitter toplam
baglanti  kisi sayisi olarak dikkate
alinmigtir.

Proje sahibi kendine ait Web sayfasina
sahip ise "1", degil ise "0" olarak dikkate
alinmistir.

Proje sayfasinda yer alan farkl
tutarlardaki  6dul  sayilari  dikkate
alinmistir.

Proje sayfasinda yer alan tarih araliklarina
gbre hesaplanarak gin cinsinden dikkate
alinmistir.

Proje sahibi Instagram, Twitter veya
Linkedin hesabina sahip ise "1", degil ise
"0" olarak dikkate alinmistir.

3.3. Lojistik Regresyon Analizi

Logit regresyon olarak da adlandirilan lojistik regresyon, iki olasi segenek

arasindaki bagimh degiskeni tahmin etmeye yardimci olan ¢ok degiskenli bir

istatistiksel analiz yontemidir. Diger analiz yontemlerinden daha az 6n varsayim

gerektirmektedir. Bu acgidan arastirmaciya 6nemli avantajlar saglamaktadir.

Varsayimlari gergekgi sonuclar vermektedir. Lojistik regresyon modeli, bireysel
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g6zlemlere dayal analiz ile grup verilerine dayall analiz arasindaki farki
yansitmak igin uygun bir yéntemdir (Bulut ve Simsek, 2018). Ote yandan, lojistik
regresyon modelinin en 6nemli dezavantaji, goézlem sayisina olan duyarhhigidir.
Bazen yetersiz drneklem buyuklugu lojistik modellerle ilgili hipotez testlerinde
sorunlara neden olabilmektedir (Aktas, 1993). Lojistik regresyon yontemi, olasilik
kavramina dayanmaktadir. Olasilik, belirli bir tirdeki sonu¢ sayisinin toplam
olusum sayisina oranidir. Lojistik regresyonda, olasilik orani, bir olayin
gerceklesme olasiliginin olasi olmamasi orani olarak tanimlanmaktadir (Mertler
ve Vannatta, 2005).

Guijarati (2001) lojistik regresyonu su sekilde agiklamaktadir. Bir olayin meydana
gelme olasiligl p ise, bu olayin meydana gelmeme olasiligi 1-p'dir. Buna gore,
olasilik orani: p / (1-p)’dir. Olasilik oraninin lojistik donistim igin dogal logaritma

alinmaktadir ve su sekilde ifade edilir:
Ln (Olasilik Orani) =Ln (p / (1-p))

Olasi x'lerin bagimsiz degigkenleri temsil ettigi varsayilirsa, yukaridaki denklem
genellestiriimis dogrusal model cercevesinde bir korelasyon fonksiyonu olarak
kabul edildiginde, asagidaki logit modeli elde edilir. Bu formul kullanilarak

olusturulacak model, lojistik regresyon modelini vermektedir (Gujarati, 2001).
L=Ln()=R1+R2X+e

Her gozlem icin degiskenler ayrica olusturulan lojistik regresyon fonksiyonu ile
degistiriimekte ve her gozlem igin lojistik regresyon puani hesaplanmaktadir.
Ornegin, basarili ve basarisiz isletmeleri belirlemek icin lojistik regresyon yéntemi
kullanildiginda, lojistik regresyon puani  her igletme igin ayri ayri
hesaplanmaktadir. Hesaplanan lojistik regresyon puani, énceden hesaplanan
sinir degerine gore konumlandiriimaktadir. Hesaplanan lojistik regresyon skoru

limit de@erin altinda ise firma basarili degildir ve hesaplanan lojistik regresyon
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skoru limit degerin Gzerinde ise firma basarili olarak siniflandiriimaktadir (Bulut
ve Simsek, 2018).

Veriler Turkiye ve Amerika’da en yaygin kullanilan kitlesel fonlama
platformlarindan manuel olarak toplanmis ve 6dil temelli kitlesel fonlama veri seti
hazirlanmistir. Lojistik Regresyon Analizi ile kitlesel fonlama platformlari basari
faktorleri bagimli degiskenleri basarili ve basarisiz olarak oncelikle tim veriler ile
sonrasinda fonlama alanlarina (film, teknoloji) gore ve Ulkeler bazli olarak ayri

ayri analiz edilmigtir.

Bagimli degisken (kitlesel fonlama basarisi), 1 veya 0 deg@erini alan ikili bir
degisken oldugundan, hipotezler ikili lojistik regresyon kullanilarak test edilmigtir.
Degiskenlerin proje basarisi Uzerinde artan etkiye sahip olup olmadigini
arastirmak icin farkli lojistik modelleri olusturulmustur. Analizde harici web
sitesine sahip olma (WEB), 6dll sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram,
Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol
degiskenleri olarak kabul edilmistir. Diger modeller, bu calisma tarafindan
tanimlanan oOrnek niteligindeki onculleri de igceren modelleri temsil etmektedir.
Lojistik Regresyon analizi ile kontrol dediskenleri ile beraber badimsiz
degigkenler ile anlamli modeller olugturulmak istenmigtir. Bu modellerin
analizinden cikarilan anlamli modeller ile en son modeller olusturulmustur.
Kontrol degigkenleri (harici web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS),
fonlama suresi (FS) ve Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma
durumu (INSTWLNKDN)) ile 11 bagdimsiz degisken (videoya sahip olma (V),
video suresi (VS), minimum yatirnm tutari (MINYT), maksimum yatirim tutar
(MAKSYT), hedeflenen fon miktari (HFM), proje acgiklama uzunlugu karakter
sayisi (AUKS), proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi (PSHB), proje sahibi
cinsiyeti (CNSYT), proje sahibi yasi (YAS), proje sahibi egitimi (EGTM) ve
Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplari toplam badlanti sayilar
(INSTWLNKDNBYS)) ile yapilan analizlerde 6 degiskenin modellerin anlamhligina
katki yapmadigi gozlemlenmistir. Bu degiskenler; proje sayfasinda yer alan video

suresi (VS), proje sahibi cinsiyeti (CNSYT), hedeflenen fon miktari (HFM), proje



59

sahibi egitim durumu (EGTM), proje sahibi Instagram, Twitter ve Linkedin toplam
baglanti sayilari (INSTWLNKDNBS) ve proje sahibi yasidir (YAS). Oncelikli
olarak kontrol degiskenleri ile modeller olusturulmustur. Bagimsiz degiskenler tek

tek eklenip c¢ikartilarak elde edilen anlamli modellere ¢alismada yer verilmigtir.

Modeller 9 kategori altinda gruplandiriimistir. 120 projenin basarili ve basarisiz
bagimsiz degiskenlerine gore Ulke ve proje sektori gozetmeksizin elde edilen
sonuglar “tum proje verilerine iligkin elde edilen sonuglar® bdliminde
incelenmistir. Ardindan Turkiye igin film ve teknoloji alaninda 60 proje ve Amerika
icin film ve teknoloji alaninda 60 proje analizi yapiimistir. Elde edilen sonuglar
“Turkiye verilerine iliskin elde edilen sonuglar” ve “Amerika verilerine iligkin elde
edilen sonuglar” bolumlerinde incelenmistir. Film alaninda ve teknoloji alaninda
ulke degiskeni katilmadan analizlere her biri icin 60 proje Uzerinden devam
edilmis; son olarak projeler Turkiye icin film alaninda 30 proje, teknoloji alaninda
30 proje ile Amerika icin film alaninda 30 proje, teknoloji alaninda 30 proje olarak
analiz edilmigtir. Elde edilen sonuglar sirasiyla; “Film verilerine iligkin elde edilen
sonuglar’, “Teknoloji verilerine iliskin elde edilen sonuglar”, “Turkiye - Film
verilerine iligkin elde edilen sonuglar”, “Turkiye - Teknoloji verilerine iliskin elde
edilen sonuglar”, “Amerika - Film verilerine iliskin elde edilen sonuglar’ ve
‘Amerika — Teknoloji verilerine iligkin elde edilen sonuglar” bdlumlerinde
incelenmistir. Tablo 5te anlamli sonuglanan modeller ve proje basarisini

etkileyen faktorler 6zetlenmistir.



Tablo 5: Modeller ve Proje Basarisini Etkileyen Faktorler

Orneklem
Veri Seti Sayisi Model Sayisi Faktorler

108 Model 1 WEB oS FS INSTWLNKDN

1 Tim 108 Model 2 WEB 0oS FS INSTWLNKDN AUKS
108 Model 3 WEB oS FS INSTWLNKDN AUKS MINYT MAKSYT
108 Model 4 WEB oS FS INSTWLNKDN AUKS MINYT MAKSYT PSHB
49 Model 1 WEB OS FS INSTWLNKDN

2. Tiirkiye 49 Model 2 WEB 0S FS INSTWLNKDN  pPSHB
48 Model 3 WEB 0oSs FS INSTWLNKDN AUKS

. 60 Model 1 WEB 0oS FS

3. Amerika
60 Model 2 WEB oS FS MINYT MAKSYT
60 Model 1 WEB (OS] FS

4. Film 60 Model 2 WEB OS FS MINYT
60 Model 3 WEB 0oS FS MINYT \Y

5. Teknoloj 49 Model 1 WEB oS FS
49 Model 2 WEB oS FS PSHB

6. Tiirkiye-Film 30 Model 1 WEB FS \Y
30 Model 2 WEB FS \Y MINYT MAKSYT

7. Tdrkiye-Teknoloji 30 Model PSHB MINYT MAKSYT

8. Amerika-Film 30 Model oS FS INSTWLNKDN

9. Amerika-Teknoloji 30 Model oS PSHB  MINYT MAKSYT

09



Tablo 6a: Proje Basarisina Etki Eden Bagimsiz Degiskenlerin Korelasyon Tablosu

Degiskenler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 0 11 12 13 14 15
1. AUKS (Log) 1

2. CNSYT -0,05 1

3. EGTM 0,65 0,012 1

4.FS -0,31 041 -03 1

5. HFM (Log) 0,37 0,04 0417 -019 1

6.INSTWLNKDN 0,249 013 0191 -013 -02 1

7. INSTWLNKDNBS -0,01 0,06 -0,11 -0,05 -009 0084 1

8. MAKSYT (Log) 0,339 0,02 0424 -0,19 0461 0,165 0,052 1

9. MINYT (Log) 0,175 0,027 0127 -0,18 0085 001 0071 015 1

10. OS 0,384 0,09 0254 -021 0,35 0209 0037 044 -0,16 1

11. PSHB 0,325 0,016 0457 -0,19 -003 042 008 027 0046 029 1

12.V 0,331 0,112 033 -0,04 0,195 0,127 -0,17 032 0023 024 028 1

13.VS 0,198 0,11 0,073 -0,14 0,149 0,108 -0,04 014 -0,14 024 021 034 1

14. WEB 0,299 0,12 0415 -0,34 0,216 01128 0,111 02 0031 023 026 025 027 1

15. YAS 0,394 032 0357 0025 059 -01 -013 052 032 046 03 034 047 019 1

1. AUKS (Log): Agiklama Uzunlugu Log. Degeri 2. CNSYT: Cinsiyet 3. EGTM: Egitim 4. FS: Fonlama Siresi 5. HFM (Log): Hedeflenen Fonlama Miktari Log. Degeri
6. INSTWLNKDN: Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma 7. INSTWLNKDNBS: Instagram, Twitter, Linkedin toplam baglanti sayisi

8. MAKSYT (Log) : Maks. Yatirim Tutari Log. Degeri 9. MINYT (Log) : Min. Yatinim Tutar Log. Degeri 10. OS: Odiil Sayisi 11. PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi
12. V: Video 13. VS: Video Siresi 14. WEB: Web Sitesi 15. YAS: Proje Sahibi Yasi

19



Tablo 6b: Tanimlayici istatistik Tablosu
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Gozlem Standart Degisken
Degiskenler Sayisi Ortalama Sapma Min Maks Cesidi
AUKS 120 5.161 4.581 0 26.760  Metrik Degigken
CNSYT 105 0,23 0,51 0 2 Kukla Degisken
EGTM 59 15,52 3,73 8 23 Metrik Degisken
FS 109 42,54 15,43 15 89 Metrik Degisken
HFM 120 30.018 101.606 93,34 1.000.000 Metrik Degisken
INSTWLNKDN 120 0,70 0,46 0 1 Kukla Degisken
INSTWLNKDNBS 120 11.712 92.029 0 1.000.000 Metrik Degisken
MAKSYT 120 2.170 4.372 1 30.000  Metrik Degigken
MINYT 120 12,43 27,57 0,67 198 Metrik Degisken
oS 120 8,34 6,81 1 50 Metrik Degisken
PSHB 120 0,71 0,46 0 1 Kukla Degisken
\% 120 0,80 0,40 0 1 Kukla Degisken
VS 120 134,68 196,81 0 1.620  Metrik Degisken
WEB 120 0,54 0,50 0 1 Kukla Degisken
YAS 29 33,19 12,60 11 61 Metrik Degisken

3.3.1. TUm Proje Verilerine iliskin Elde Edilen Sonuglar

ik olarak tiim verilerin yer aldigi 120 projeye iliskin lojistik regresyon analizi

yapilmistir. Anlamli bulunan sonuglar asagidaki tablo 7a ve 7b ile incelenmisgtir.

Tablo 7b’de goraldugu gibi tum veriler ile yaptigimiz analizde web sayfasina

sahip olma durumu (WEB), 6dll sayisi (OS) fonlama suresi (FS) ve Instagram,

Twitter veya Linkedin hesaplarindan herhangi birine sahip olma durumu
(INSTWLNKDN) degiskenleri kontrol degiskenleridir ve bu model Model 1 olarak
isimlendirilmigtir. Agiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) degiskeni Model 1’e

eklenerek Model 2; minimum yatirim tutari (MINYT) ve maksimum yatirim tutari
(MAKSYT) degiskenleri Model 2’ye eklenerek Model 3; proje sahibi hakkinda bilgi
(PSHB) degiskeni Model 3’e eklenerek Model 4 olusturulmustur.
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Tablo 7a: Tum Projeler icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Olastlik Hosmer - Hosmer - Dogruluk
-2Log  Pseudo  >Ki- o ochow SerPestlik o eshow Yﬁgdesi
Likelihood R2 Kare (P . Derecesi
L Ki-Kare Anlamhhk (%)
degeri)
Model 1 -63,2157 0,1571 0,0001 591 4 0,6576 67,89
Model 2 -60,0780 0,1925 0,0000 11,10 5 0,1962 72,22
Model 3 -55,2503 0,2574 0,0000 9,02 7 0,3410 75,93
Model 4 -52,9983 0,2876 0,0000 4,66 8 0,7930 76,85

Tablo 7b: Tum Projeler i¢in Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Bagimh Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsayr Katsayr Katsayr Katsayi
(B) (B) (B) (B)
_ -2,21**  -8,09** .7 50**  -7,69**
Sabit (c)
(0,022) (0,007) (0,017) (0,019)
1,13** 1,08** 1,22%* 1,07**
WEB
(0,013) (0,022) (0,015)  (0,038)
os ,102** ,064 ,202** ,189**
(0,050) (0,223) (0,031) (0,047)
. -,002 ,007 ,015 ,015
(0,910) (0,654) (0,366) (0,388)
,907* ,901* 1,04* ,615
INSTWLNKDN
(0,066) (0,078) (0,077)  (0,344)
,709** ,611* ,618
AUKS_L
(0,038)  (0,090) (0,103)
,642** ,649**
MINYT_L
(0,012)  (0,014)
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-400*  -,455%

MAKSYT_L
(0,052)  (0,030)
1,31%
PSHB
(0,040)
N (Go6zlem sayisi) 109 108 108 108

WEB: Web sitesi, 0S: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi,

INSTWLNKDN : Instagram, Twitter, Linkedin hesaplarina sahip olma,

AUKS: Agiklama Uzunlugu, MINYT: Min. Yatinm Tutari, MAKSYT: Maks. Yatinm Tutari,
PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi

%k n<0.01

** p<0.05

* p<0.10

Model 1 : Sadece Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) ile Test
Edilen Model

Tablo 7a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degigkenlerinin sabit
degisken olarak alindigi Model 1’in anlamh oldugu goérilmektedir (-2 Log
Likelihood=-63,2157; P=0,0001). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢itkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,6576; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web
sitesine sahip olma (WEB), édil sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram,
Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol
degdigkenlerinin, proje basarisi bagimh degiskenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlamli oldugu gorulmektedir. Tablo 7a’da lojistik regresyon analizi
degiskenlerinin bagimh degiskeni ne Olgide tahmin ettigine iligkin bilgilere yer
verilmistir. Anlamh ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde

modelin %67,89 oranla dogru tahmin yaptigi goriimektedir.

Tablo 7b’de Model 1’'e iligkin degiskenler ve bu degigkenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmigtir. Tablolarda yer alan degerler incelendiginde Model
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1’de yer alan kontrol degiskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=1,13;
p<0,05), 6dul sayisi (OS, 3=,102; p<0,05) ve Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN, 3=,907; p<0,10) anlamli oldugu
ve Model 1'de yer alan anlaml olan degiskenlerin modelin bagdimli degdiskeni
proje basarisini etkiledigi gériimektedir. Model 1’de yer alan web sitesine sahip
olma (WEB), 6dul sayisi (OS) ve Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina
sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degigkenleri proje basarisi bagimli
degiskenini pozitif ydonde etkilemektedir. Fonlama stresi (FS) ile proje basarisi

arasinda anlamh bir iligki gorulmemektedir.

Tablo 7b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumunun (WEB) 1 birim
artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,13 kat arttigi goérulmektedir.
Odiil sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artiriimasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,102 kat arttigi gorulmektedir. Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degigkeninin 1 birim artiriimasi

durumunda proje basarisi ihtimalinin ,907 kat arttigi gértlmektedir.

Model 2 : Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) Uzerine AUKS
Degiskeni Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 7a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinin sabit olarak
alindigi ve Uzerine agiklama uzunlugu (AUKS) degiskeni eklenerek elde edilen
Model 2’nin anlamli oldugu go6rilmektedir (-2 Log Likelihood=-60,0780;
P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamh ¢ikmamasi (Hosmer
Lemeshow P=0,1962; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu
anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 2 web sitesine sahip
olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS), Instagram, Twitter veya
Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol degiskenleri ve
aciklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) bagimsiz degiskeninin, proje basarisi
bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon

modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
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Tablo 7a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne dlgude
tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul
edilen Model 2 incelendiginde modelin %72,22 oranla dogru tahmin yaptig

gorulmektedir.

Tablo 7b’de Model 2’ye iligkin degiskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmigtir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
2'de yer alan kontrol degigkenlerinden, web sitesine sahip olma (WEB, 3=1,08;
p<0,05), Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN, 3=,901; p<0,10) ile agiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS,
R=,709 p<0,05) bagimsiz degiskenlerinin anlamli oldugu ve Model 2'de yer alan
anlamli olan degiskenlerin modelin bagimh degigkeni proje basarisini etkiledigi
gorulmektedir. Model 2’de yer alan web sitesine sahip olma (WEB), Instagram,
Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) ve
aciklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) bagimsiz degiskenleri proje basarisi
bagimh degiskenini pozitif ydonde etkilemektedir. Odil sayisi (OS) ve fonlama

suresi (FS) ile proje basarisi arasinda anlamh bir iligki gérilmemektedir.

Tablo 7b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumunun (WEB) 1 birim
artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,08 kat arttigi gérulmektedir.
Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN) degiskeninin 1 birim artirilmasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,901 kat arttigi gorulmektedir. Agiklama uzunlugu karakter sayisi
(AUKS) degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,709

kat arttigi goriimektedir.
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Model 3 : Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) Uzerine AUKS,
MINYT, MAKSYT Degiskenleri Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 7a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degigkenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve Uzerine agiklama uzunlugu (AUKS), minimum yatirim
tutart (MINYT) ve maksimum yatinm tutari (MAKSYT) degiskenleri eklenerek
elde edilen Model 3'Un anlamli oldugu goérilmektedir (-2 Log Likelihood=-
55,2503; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamli gikmamasi
(Hosmer Lemeshow P=0,3410; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli dizeyde
oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 3 web sitesine
sahip olma (WEB), édul sayisi (OS), fonlama suresi (FS), Instagram, Twitter veya
Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol degiskenleri ile
aciklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS), minimum yatirim tutari (MINYT) ve
maksimum yatirrm tutari (MAKSYT) badimsiz dediskenlerinin, proje basarisi
bagiml degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon
modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
Tablo 7a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne dlgude
tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmistir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul
edilen Model 3 incelendiginde modelin %75,93 oranla dogru tahmin yaptigi

goOrulmektedir.

Tablo 7b’de Model 3’e iliskin degiskenler ve bu degiskenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
3’te yer alan kontrol degiskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, R=1,22;
p<0,05), édul sayisi (OS, R=,202; p<0,05), Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN, 3=1,04; p<0,10) ile agiklama
uzunlugu karakter sayisi (AUKS, R=,611; p<0,10), minimum yatinm tutari
(MINYT, R=,642; p<0,05) ve maksimum vyatirrm tutari (MAKSYT, R=-,400;
p<0,10) bagimsiz degiskenlerinin anlamli oldugu ve Model 3’te yer alan anlamli
olan degiskenlerin modelin badimli degiskeni proje basarisini etkiledigi
gorulmektedir. Model 3’te yer alan web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi

(OS), Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
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(INSTWLNKDN), acgiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) ve minimum yatirim
tutari (MINYT) degiskenleri proje basarisi bagiml degiskenini pozitif yonde
etkilemektedir. Maksimum yatirnm tutari (MAKSYT) degiskeni proje basarisi
bagiml degiskenini negatif yonde etkilemektedir. Fonlama suresi (FS) ile proje

basarisi arasinda anlamli bir iliski géralmemektedir.

Tablo 7b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumunun (WEB) 1 birim
artinilmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,22 kat arttigi gorulmektedir.
Odiil sayisi (OS) degiskeninin 1 birim arttirlmasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,202 kat arttigi gorulmektedir. Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degiskeninin 1 birim artiriimasi
durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,04 kat arttigi gortulmektedir. Agiklama
uzunlugu karakter sayisi (AUKS) degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda
proje basarisi ihtimalinin ,611 kat arttigi gérulmektedir. Minimum yatirim tutari
(MINYT) degdigkeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin
,642 kat arttigi gérulmektedir. Maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskenindeki
1 birimlik artisin (1-(-,40=1,40) proje basarisi intimalinde %140’hk disuse neden

oldugu gorulmektedir.

Model 4 : Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) Uzerine AUKS,
MINYT, MAKSYT, PSHB Degiskenleri Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 7a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve Uzerine agiklama uzunlugu (AUKS), minimum yatirm
tutari (MINYT), maksimum yatirim tutari (MAKSYT) ve proje sahibi hakkinda bilgi
(PSHB) degiskenleri eklenerek elde edilen Model 4’Gn anlamli oldugu
gorulmektedir (-2 Log Likelihood=-52,9983; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow
test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,7930; p>0,05),
model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk,
2010). Bu baglamda Model 4 web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS),

fonlama suresi (FS), Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma
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durumu (INSTWLNKDN) kontrol degiskenleri ile agiklama uzunlugu karakter
sayisi (AUKS), minimum yatinm tutari (MINYT), maksimum vyatinm tutari
(MAKSYT) ve proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) bagimsiz degigkenlerinin, proje
basarisi bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan
regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu
gorulmektedir. Tablo 7a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli
degigkeni ne Olgcude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmigtir. Anlaml ve
uyumlu oldugu kabul edilen Model 4 incelendiginde modelin %76,85 oranla dogru

tahmin yaptigi gorulmektedir.

Tablo 7b’de Model 4’e iliskin degiskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmigtir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
4’te yer alan kontrol degiskenlerinden, web sitesine sahip olma (WEB, [3=1,07;
p<0,05), 6dul sayisi (OS, B=,189; p<0,05), minimum yatinm tutari (MINYT,
R=,649; p<0,05), maksimum yatirnm tutari (MAKSYT, R=-,455 p<0,05) ve proje
sahibi hakkinda bilgi (PSHB, R3=1,31; p<0,05) bagimsiz degiskenlerinin anlamli
oldugu ve Model 4’te yer alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagiml
degiskeni proje basarisini etkiledigi gorulmektedir. Model 4’te yer alan web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), minimum yatirim tutari (MINYT) ve
proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) degiskenleri proje basarisi bagimh degiskenini
pozitif yonde etkilemektedir. Maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskeni proje
basarisi bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir. Model 4’'te fonlama
suresi (FS), Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN) ve agiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) ile proje basarisi

arasinda anlamh bir iligki gorulmemektedir.

Tablo 7b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumunun (WEB) 1 birim
artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,07 kat arttigi gértlmektedir.
Odul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim arttirlmasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,189 kat arttigi gorulmektedir. Minimum yatirnm tutari (MINYT)

degiskeninin 1 birim artiriimasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,649 kat
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arttigr gorulmektedir. Maksimum yatinm tutann (MAKSYT) degiskenindeki 1
birimlik artisin (1-(-,455)=1,455) proje basarisi ihtimalinde %146’k dususe
neden oldugu goérulmektedir. Proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) degiskeninin 1
birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,31 kat arttig

gOrulmektedir.

3.3.2. Turkiye Verilerine iligkin Elde Edilen Sonugclar

Turkiye kategorisinde yer alan 60 proje igin lojistik regresyon analizi yapiimistir.
Tabloda géruldigu gibi Tarkiye verileri ile yapilan analizde web sayfasina sahip
olma durumu (WEB), 6dul sayisi (OS) fonlama suresi (FS) ve Instagram, Twitter
veya Linkedin hesaplarindan herhangi birine sahip olma durumu (INSTWLNKDN)
degiskenleri kontrol degiskenleridir ve bu model Model 1 olarak isimlendirilmistir.
Proje sahibi hakkinda bilgi degiskeni Model 1’e eklenerek Model 2; agiklama
uzunlugu karakter sayisi (AUKS) degiskeni Model 1’e eklenerek Model 3

olusturulmustur.

Tablo 8a: Turkiye Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Olasilik
) Hosmer - Hosmer -
-2 Log Pseudo  >Ki- Serbestlik Dogruluk
o Lemeshow . Lemeshow
Likelihood R2 Kare (P ) Derecesi Yiizdesi (%)
Ki-Kare Anlamlilik
degeri)
Model 1 -28,5152 0,1285 0,0777 8,85 4 0,3548 61,22
Model 2 -24,7389 0,2439  0,0070 12,26 5 0,1440 69,39

Model 3 -25,9874 0,1935 0,0289 3,93 5 0,8632 75,00




Tablo 8b : Turkiye Projeleri icin Elde Edilen Lojistik

Regresyon Analiz Sonuglari

Bagimli Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model 1 Model 2 Model 3
Katsayi Katsay! Katsay
(B) (B) (B)
. -4,51% -4,13 -10,65**
Sabit (c)
(0,045) (0,120) (0,035)
(37 ,196 ,884
WEB
(0,312) (0,801) (0,261)
-,044 -,277 -,179
0s
(0,832) (0,283) (0,430)
,043* ,04 ,055%*
FS
(0,067) (0,132) (0,034)
2,28* 1,54 2,29*
INSTWLNKDN
(0,056) (0,249) (0,069)
2,81**
PSHB
(0,022)
,799
AUKS_L
(0,160)
N (Gozlem Sayisi) 49 49 48

WEB: Web sitesi, 0S: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi,
INSTWLNKDN : Instagram, Twitter, Linkedin hesaplarina sahip olma,
PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi, AUKS: Agiklama Uzunlugu

*x n<0,01
** p<0,05
* p<0,10
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Model 1 : Sadece Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) ile Test
Edilen Model

Tablo 8a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degigkenlerinin sabit
degisken olarak alindigi Model 1’in anlamh oldugu goériimektedir (-2 Log
Likelihood=-28,5152, P=0,0777). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamh
¢itkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,3548; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dll sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram,
Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol
degdigkenlerinin, proje bagarisi bagimh degiskenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlaml oldugu goérulmektedir. Tablo 8a’da lojistik regresyon analizi
degigkenlerinin bagimh degiskeni ne Olgide tahmin ettigine iligkin bilgilere yer
verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde

modelin %61,22 oranla dogru tahmin yaptigi goriimektedir.

Tablo 8b'de model 1’'e iliskin degiskenler ve bu degigskenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
1’de yer alan kontrol degiskenlerinden; fonlama suresi (FS, 3=,043; p<0,10) ve
Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN, 3=2,28; p<0,10) anlamli oldugu ve Model 1’de yer alan anlaml
olan degiskenlerin modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi
gorulmektedir. Model 1’de yer alan fonlama suresi (FS) Instagram, Twitter veya
Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degiskenleri proje
basarisi bagimli degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Web sitesine sahip
olma (WEB) ve 6dil sayisi (OS) ile proje basarisi arasinda anlamh bir iligki

gorulmemektedir.

Tablo 8b’de yer alan katsayi de@erlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak fonlama suresinin (FS) 1 birim artirlmasi durumunda proje

basarisi ihtimalinin ,043 kat arttigi gorulmektedir. Instagram, Twitter veya
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Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degiskeninin 1 birim

artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,28 kat arttigi gérulmektedir.

Model 2 : Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) Uzerine PSHB
Degiskeni Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 8a’da yer alan analiz sonuglarina goére, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve proje sahibi hakkinda bilgi bagimsiz degiskeninin
(PSHB) eklenmesiyle olugturulan Model 2'nin anlamli oldugu gorulmektedir (-2
Log Likelihood=-24,7389; P=0,0070). Hosmer ve Lemeshow test degerinin
anlamh ¢ikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,1440; p>0,05), model-veri
uyumunun Yyeterli diuzeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu
baglamda Model 2; web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama
suresi (FS) ve Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN) kontrol degiskenleri ile proje sahibi hakkinda bilginin (PSHB)
proje basarisi bagimli degigkenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla
kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu
gorulmektedir. Tablo 8a’da lojistik regresyon analizi degigkenlerinin bagimli
degiskeni ne olgude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmistir. Anlamli ve
uyumlu oldugu kabul edilen Model 2 incelendiginde modelin %69,39 oranla dogru

tahmin yaptigi gértlmektedir.

Tablo 8b’de Model 2’ye iligkin degiskenler ve bu degigskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
2'de yer alan bagimsiz degisken olan proje sahibi hakkinda bilginin (PSHB,
R=2,81; p<0,05) anlamh oldugu ve Model 2'de yer alan anlamli olan degiskenin
modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi gorulmektedir. Model 2’de
yer alan proje basarisi hakkinda bilgi (PSHB) degiskeni proje basarisi bagimli
degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Model 2’de web sitesine sahip olma
(WEB), édul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) ile proje basarisi arasinda

anlamli bir iliski gorilmemektedir.
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Tablo 8b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak proje basarisi hakkinda bilgi olup olmamasinin (PSHB) 1
birim artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,81 kat arttig

gorulmektedir.

Model 3 : Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS, INSTWLNKDN) Uzerine AUKS
Degiskeni Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 8a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve agiklama uzunlugu karakter sayisi degiskeninin
eklenerek olusturdugu Model 3’Un anlamhi oldugu goérilmektedir (-2 Log
Likelihood=-25,9874; P=0,0289). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢itkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,8632; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 3 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dll sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram,
Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) kontrol
degdigkenleri ile agiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) degiskeninin proje
basarisi bagimh degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan
regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu
gorulmektedir. Tablo 8a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli
degdigkeni ne Ol¢cude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmigtir. Anlamh ve
uyumlu oldugu kabul edilen Model 3 incelendiginde modelin %75 oranla dogru
tahmin yaptigi gorulmektedir.

Tablo 8b’de Model 3’e iliskin degiskenler ve bu degiskenlere iligskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
3’te yer alan kontrol degiskenlerinden; fonlama suresi (FS, 3=,055; p<0,05) ve
Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma durumu
(INSTWLNKDN, 3=2,29; p<0,10) anlamli oldugu ve Model 3’te yer alan anlaml
olan degiskenlerin modelin badimli degiskeni proje basarisini etkiledidi
gorulmektedir. Model 3’te yer alan fonlama suresi (FS), Instagram, Twitter veya

Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degiskenleri proje
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basarisi bagimli degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Web sitesine sahip
olma (WEB), 6dul sayisi (OS) ve agiklama uzunlugu karakter sayisi (AUKS) ile
proje basarisi arasinda anlaml bir iligki gorulmemektedir.

Tablo 8b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak fonlama suresinin (FS) 1 birim artirllmasi durumunda proje
basarisi ihtimalinin ,055 kat arttigi gorulmektedir. Instagram, Twitter veya
Linkedin hesaplarina sahip olma durumu (INSTWLNKDN) degiskeninin 1 birim

artinilmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,29 kat arttigi goruimektedir.

3.3.3. Amerika Verilerine iliskin Elde Edilen Sonuclar

Amerika kategorisinde yer alan 60 proje igin lojistik regresyon analizi yapilmistir.
Tablo 9b’de goéruldagu gibi Amerika verileri ile yapilan analizde web sayfasina
sahip olma durumu (WEB), 6dul sayisi (OS) ve fonlama suresi (FS) degiskenleri
kontrol degiskenleridir ve bu model Model 1 olarak isimlendirilmigtir. Minimum
yatinm tutart (MINYT) ve maksimum yatirnim tutari (MAKSYT) degiskenleri Model

1’e eklenerek Model 2 olusturulmustur.

Tablo 9a: Amerika Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Olasilik > Hosmer - Serbestlik Hosmer - Dogruluk

-2 Log Pseud

LT Ki-Kare (P Lemeshow . Lemeshow Yiizdesi
Likelihood  0RZ " “yegery  Ki-Kare  D®'®®S!  Aplamik (%)
Model 1  -27,8166 0,3312 0,0000 9,53 3 0,2997 80,00

Model 2 -23,2338 0,4413  0,0000 10,63 5 0,2236 80,00
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Tablo 9b: Amerika Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Bagimh Degisken: Proje Basarisi
Degiskenler Model 1 Model 2

Katsayi Katsayi
(B) (B)

Sabit (6?62429) (0%53090)
WEB 0009 (G010)
oS (6?19324) (’g ,%g:)
s 0019 (.04
MINYT L (3330)
MASKYT_L (osé§8>
N (Gozlem Sayisi) 60 60

WEB: Web Sitesi, OS: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi, MINYT: Min. Yatirim Tutari,
MAKSYT: Maks. Yatirim Tutari

* n<0.01
** n<0.05

* p<0.10

Model 1 : Sadece Kontrol Degiskenler (WEB, OS, FS) ile Test Edilen Model

Tablo 9a’da yer alan analiz sonuglarina gére, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi Model 1’in anlamh oldugu goériimektedir (-2 Log
Likelihood=-27,8166, P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamh
¢tkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,2997; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) kontrol
degdigkenlerinin, proje bagarisi bagimh degiskenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlaml oldugu goérulmektedir. Tablo 9a’da lojistik regresyon analizi

degiskenlerinin bagimh degiskeni ne Olgide tahmin ettigine iligkin bilgilere yer
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verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde

modelin %80,00 oranla dogru tahmin yaptigi gériimektedir.

Tablo 9b’'de Model 1’'e iliskin degiskenler ve bu degiskenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
1’de yer alan kontrol dediskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=2,07;
p<0,01) ve fonlama suresi (FS, 3=-,082; p<0,05) dediskenlerinin anlamh oldugu
ve Model 1'de yer alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagimli degiskeni
proje basarisini etkiledigi gorulmektedir. Model 1°de yer alan web sitesine sahip
olma (WEB) degiskeni proje basarisi bagimh degiskenini pozitif yonde
etkilemektedir. Model 1’de yer alan fonlama suresi (FS) degiskeni proje basarisi
bagimli degiskenini negatif yénde etkilemektedir. Odil sayisi (OS) ile proje

basarisi arasinda anlaml bir iligki goriimemektedir.

Tablo 9b’de yer alan katsayi de@erlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim
artinlmasi1 durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,07 kat arttigi goértlmektedir.
Fonlama suresi (FS) degiskenindeki 1 birimlik artisin (1-(-,082)=1,082) proje

basarisi ihtimalinde %2108’lik disise neden oldugu gorulmektedir.

Model 2 : Kontrol Dediskenleri (WEB, OS, FS) Uzerine MINYT, MAKSYT
Degiskenleri Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 9a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinden web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS) ve fonlama suresinin (FS) sabit
degisken olarak alindigi minimum yatirim tutari (MINYT) ve maksimum yatirm
tutari (MAKSYT) degiskenlerinin eklenmesiyle olusan Model 2’nin anlamli oldugu
goOrulmektedir (-2 Log Likelihood=-23,2338, P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow
test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,2236; p>0,05),
model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk,
2010). Bu baglamda Model 2 web sitesine sahip olma (WEB), édul sayisi (OS),

fonlama suresi (FS), minimum yatirim tutart (MINYT) ve maksimum yatirim tutari
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(MAKSYT) degiskenlerinin, proje basarisi bagimli degigkenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlaml oldugu gorulmektedir. Tablo 9a’da lojistik regresyon analizi
degiskenlerinin bagimh degiskeni ne oOlgide tahmin ettigine iligkin bilgilere yer
verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 2 incelendiginde

modelin %80 oranla dogru tahmin yaptigr gorulmektedir.

Tablo 9b’de Model 2’ye iligkin degiskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
1’de yer alan kontrol dediskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, [3=2,39;
p<0,01), édul sayisi (OS, R=,225; p<0,05), fonlama suresi (FS, R=-,084; p<0,05),
minimum yatinm tutari (MINYT, R=,663; p<0,05) ve maksimum yatirm tutari
(MAKSYT, =-,513 p<0,05) degiskenlerinin anlaml oldugu ve Model 2’de yer
alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagimli degiskeni proje basarisini
etkiledigi gorulmektedir. Model 2'de yer alan web sitesine sahip olma (WEB),
odul sayisi (OS), minimum yatirrm tutari (MINYT) degiskenleri proje basarisi
bagimli degiskenini pozitif ydonde etkilemektedir. Model 2’de yer alan fonlama
suresi (FS) ve maksimum yatinm tutari (MAKSYT) degiskenleri proje basarisi

bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir.

Tablo 9b’de yer alan katsayi de@erlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim
artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,39 kat arttigi gorulmektedir.
Odiil sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artirimasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,225 kat arttigi gorulmektedir. Minimum yatirnm tutari (MINYT)
degiskeninin 1 birim artiriilmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,663 kat
arttig1 gordlmektedir. Fonlama suresi (FS) degiskenindeki 1 birimlik artigin (1-(-
,084=1,084) proje basarisi ihtimalinde  %108’lik dususe neden oldugu
gorulmektedir. Maksimum yatirnm tutari (MAKSYT) degiskenindeki 1 birimlik
artisin (1-(-,513=1,513) proje basarisi ihtimalinde %151’lik diguge neden oldugu
gorulmektedir.
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3.3.4. Film Verilerine lliskin Elde Edilen Sonuclar

Film kategorisinde yer alan 60 proje icin lojistik regresyon analizi yapilmistir.
Anlamli bulunan sonuglar Tablo 10a ve 10b ile incelenmigtir. Tablo 9b'de
goruldugu gibi film verileri ile yaptigimiz analizde web sayfasina sahip olma
durumu (WEB), 6dul sayisi (OS) ve fonlama suresi (FS) degiskenleri kontrol
degiskenleridir ve bu model Model 1 olarak isimlendirilmistir. Minimum yatirim
tutari (MINYT) degiskeni Model 1’e eklenerek Model 2; video (V) degiskeni Model

2’ye eklenerek Model 3 olusturulmustur.

Tablo 10a: Film Projeleri igin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Sonuglari
Olasihik H
. osmer - . Hosmer -  Dogruluk
-2 Log Pseudo > Ki- Serbestlik d
o Lemesho . Lemeshow Yiizdesi
Likelihood R2 Kare (P Derecesi
w Ki-Kare Anlamlilik (%)
degeri)
Model 1 -32,9594 0,2075 0,0006 7,58 3 0,4753 66,67
Model 2 -30,0340 0,2778 0,0001 3,61 4 0,8901 73,33

Model 3 -26,6894 0,3583 0,0000 531 5 0,7239 78,33




Tablo 10b: Film Projeleri igin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Sonuglari

Bagimli Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model 1 Model 2 Model 3
Katsayi (B) Katsayi (B) Katsayi (B)
. -4,24%%* -7,23%* -9,36***
Sabit (c)
(0,004) (0,001) (0,000)
1,89*** 2’09*** 2'05***
WEB
(0,008) (0,006) (0,010)
,109* ,161** ,128*
0Ss
(0,069) (0,037) (0,086)
,05** ,062** ,067**
FS
(0,033) (0,015) (0,016)
1,11 1,20%**
MINYT_L
(0,027) (0,025)
2,51**
Y,
(0,033)
N (Gbzlem Sayisi) 60 60 60

WEB: Web Sitesi, 0S: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi,

MINYT: Min. Yatirim Tutari, V: Video

**% n<0.01
** p<0.05
* p<0.10

80
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Model 1: Sadece Kontrol Degiskenler (WEB, OS, FS) ile Test Edilen Model

Tablo 10a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degigkenlerinin sabit
degigken olarak alindigi Model 1’in anlamh oldugu gorulmektedir (-2 Log
Likelihood=-32,9594; P=0,0006). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢cikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,4753; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) kontrol
degiskenlerinin, proje basarisi bagimli degiskenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlamli oldugu gorulmektedir. Tablo 9a’da lojistik regresyon analizi
degdigkenlerinin bagimh degiskeni ne ol¢gide tahmin ettigine iligkin bilgilere yer
verilmistir. Anlaml ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde

modelin %66,67 oranla dodru tahmin yaptigi gériimektedir.

Tablo 10b’de Model 1’e iligkin degiskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
1’de yer alan kontrol degiskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=1,89;
p<0,01), édul sayisi (OS, ’=,109; p<0,10) ve fonlama suresi (FS, 3=,05; p<0,05)
degiskenlerinin anlamli oldugu ve Model 1°’de yer alan anlamli olan degiskenlerin
modelin bagimli dediskeni proje basarisini etkiledigi gérulmektedir. Model 1’de
yer alan web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS) ve fonlama suresi (FS)
degdiskenleri proje basarisi bagimh degiskenini pozitif ydnde etkilemektedir.

Tablo 10b’de yer alan katsayi dederlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim
artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,89 kat arttigi gorulmektedir.
Odul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,109 kat arttigi gorulmektedir. Fonlama suresi (FS) degiskeninin 1

birim artiriimasi1 durumunda proje basarisi ihtimalinin ,05 kat arttigi géralmektedir.
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Model 2: Kontrol Dediskenleri (WEB, OS, FS) Uzerine MINYT Degiskeni
Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 10a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve minimum yatinm tutari (MINYT) degiskeninin
eklenerek olusturuldugu Model 2'nin anlamli oldugu gorulmektedir (-2 Log
Likelihood=-30,0340; P=0,0001). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢tkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,8901; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 2 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) kontrol
degdigkenleri ile minimum yatirnm tutari (MINYT) degiskeni proje basarisi bagimli
degigkenini etkileme olasihgini tahminleme amaciyla kurulan regresyon
modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu gorulmektedir.
Tablo 10a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne
Olgude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmigtir. Anlamh ve uyumlu oldugu
kabul edilen Model 2 incelendiginde modelin %73,33 oranla dogru tahmin yaptigi

gorulmektedir.

Tablo 10b’de Model 2’ye iliskin degiskenler ve bu degdiskenlere iligskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
2’'de yer alan kontrol degiskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=2,09;
p<0,01), 6dul sayisi (OS, R=,161; p<0,05), fonlama suresi (FS, 3=,062 p<0,05)
ve minimum yatirnm tutari (MINYT, R=1,11; p<0,05) degiskenlerinin anlamli
oldugu ve Model 2’de yer alan anlamli olan dediskenlerin modelin bagimli
degiskeni proje basarisini etkiledigi gortlmektedir. Model 2’de yer alan web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS) fonlama suresi (FS) ve minimum
yatirnm tutari (MINYT) degiskenleri proje basarisi bagimli degiskenini pozitif

yonde etkilemektedir.

Tablo 10b’de yer alan katsayi dederlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim

artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,09 kat arttigi gorilmektedir.
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Odul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,161 kat arttigi gorulmektedir. Fonlama suresi (FS) degiskeninin 1
birim artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,062 kat arttig
gorulmektedir. Minimum yatirm tutari (MINYT) degdiskeninin 1 birim artiriimasi

durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,11 kat arttig1 gorilmektedir.

Model 3: Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS) Uzerine MINYT ve Video
Degiskenleri Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 10a’da yer alan analiz sonuclarina goére, kontrol degiskenlerinin sabit
degisken olarak alindigi ve minimum yatirrm tutari (MINYT) ve video (V)
degdigkenlerinin eklenerek olusturuldugu Model 3’4n anlamli oldugu goérulmektedir
(-2 Log Likelihood=-26,6894; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerinin
anlamh ¢cikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,7239; p>0,05), model-veri
uyumunun yeterli dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu
baglamda Model 3 web sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama
suresi (FS) kontrol degigkenleri ile minimum yatirim tutari (MINYT) ve video (V)
degiskenleri proje basarisi bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme
amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli
oldugu goérulmektedir. Tablo 10a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin
bagimli degiskeni ne dlgude tahmin ettigine iliskin bilgilere yer verilmistir. Anlamh
ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 3 incelendiginde modelin %78,33 oranla
dogru tahmin yaptigi gorulmektedir.

Tablo 10b’de Model 3’e iligkin degiskenler ve bu degdiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
3’te yer alan kontrol degigkenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=2,05;
p<0,01), 6dul sayisi (OS, 3=,128; p<0,10), fonlama suresi (FS, 3=,067; p<0,05),
minimum yatinm tutari (MINYT, 3=1,20; p<0,05) ve video (V, 3=2,51; p<0,05)
degiskenlerinin anlaml oldugu ve Model 3’te yer alan anlamli olan degiskenlerin
modelin bagimh degiskeni proje basarisini etkiledigi gorulmektedir. Model 3'te

yer alan web sitesine sahip olma (WEB), odul sayisi (OS) fonlama suresi (FS)
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minimum yatirim tutari (MINYT) ve video (V) dediskenleri proje basarisi bagimh

degiskenini pozitif yonde etkilemektedir.

Tablo 10b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim
artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,05 kat artti§i gértilmektedir.
Odul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artirimasi durumunda proje basarisi
ihtimalinin ,128 kat arttigi gorulmektedir. Fonlama suresi (FS) degiskeninin 1
birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,067 kat arttig
gorulmektedir. Minimum yatirim tutari (MINYT) degiskeninin 1 birim artiriimasi
durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,20 kat arttigi gérulmektedir. Videoya sahip
olma (V) degiskeninin 1 birim artiriimasi durumunda proje basarisi ihtimalinin

2,51 kat arttig1 gorulmektedir.

3.3.5. Teknoloji Verilerine iliskin Elde Edilen Sonuglar

Teknoloji kategorisinde yer alan 60 proje igin lojistik regresyon analizi yapilmistir.
Anlamli bulunan sonuglar asagidaki tablo ile incelenmistir. Tablo 11b’de
goruldugu gibi teknoloji verileri ile yaptigimiz analizde web sayfasina sahip olma
durumu (WEB), 6dul sayisi (OS) ve fonlama suresi (FS) degiskenleri kontrol
degiskenleridir ve bu model Model 1 olarak isimlendiriimigtir. Proje sahibi

hakkinda bilgi (PSHB) degiskeni Model 1’e eklenerek Model 2 olusturulmustur.

Tablo 11a: Teknoloji Projeleri igin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz Sonuglari

Olastlik Hosmer - Hosmer - Dogruluk
-2 Log Pseudo > Ki- Serbestlik 9 .
I Lemeshow . Lemeshow Yiizdesi
Likelihood R2 Kare (P : Derecesi
o Ki-Kare Anlamhhk (%)
degeri)
Model 1 -23,1679 0,2919 0,0003 4,69 3 0,7906 75,51

Model 2 -17,5722 0,4629 0,0000 4,94 4 0,7641 79,59
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Tablo 11b: Teknoloji Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz
Sonuglari

Bagimh Degisken: Proje Basarisi
Degiskenler Model 1 Model 2
Katsay Katsay

(B) (B)

Sabit (c) (6,2;566) (6,15%%)
WEB (6?67280) (6’,?327%)
0S (’61,?611:) (’6% ,%22)
& ©00s)  (0.005)
PSHB (26?025:1;
N (Gbzlem Sayisi) 49 49

WEB : Web Sitesi, OS: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi,
PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi

F*kk p<0.01

** p<0.05

* p<0.10

Model 1: Sadece Kontrol Degiskenler (WEB, OS, FS) ile Test Edilen Model

Tablo 11a’da yer alan analiz sonuglarina goére, kontrol degiskenlerinin sabit
degigken olarak alindigi Model 1’in anlamh oldugu gorulmektedir (-2 Log
Likelihood=-23,1679; P=0,0003). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢ctkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,7906; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web
sitesine sahip olma (WEB), 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) kontrol
degdigkenlerinin, proje bagarisi bagimh degiskenini etkileme olasiligini
tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede
uyumlu ve anlaml oldugu gorulmektedir. Tablo 11a’'da lojistik regresyon analizi

degiskenlerinin bagimh degiskeni ne dlgude tahmin ettigine iliskin bilgilere yer
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verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde

modelin %75,51 oranla dogru tahmin yaptigi goriimektedir.

Tablo 11b’de Model 1’e iligkin degiskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
1’de yer alan kontrol degiskenlerinden 6dul sayisi (OS, R=,431; p<0,05) ve
fonlama suresi (FS, R=-,078; p<0,01) degiskenlerinin anlamh oldugu ve Model
1'de yer alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagimli degiskeni proje
basarisini etkiledigi gorilmektedir. Web sitesine sahip olma (WEB) ile proje
basarisi arasinda anlamh bir iligki gérilmemektedir. Model 1’de yer alan édul
sayisi (OS) degiskeni proje basarisi bagiml degiskenini pozitif yonde; fonlama

suresi (FS) proje basarisi bagimh degiskenini negatif yonde etkilemektedir.

Tablo 11b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak 6dul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artiriimasi
durumunda proje basarisi ihtimalinin ,431 kat arttigi goérulmektedir. Fonlama
suresi (FS) degiskenindeki 1 birimlik artisin (1-(-,078)=1,078) proje basarisi

ihtimalinde %2108’lik dususe neden oldugu gorulmektedir.

Model 2: Kontrol Degiskenleri (WEB, OS, FS) Uzerine PSHB Degiskenleri
Eklenerek Test Edilen Model

Tablo 11a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinin sabit
degigken olarak alindigi ve proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) degigkeninin
eklenerek olusturuldugu Model 2’nin anlamh oldugu gorilmektedir (-2 Log
Likelihood=-17,5722; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢itkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,7641; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 2 web
sitesine sahip olma (WEB), &dul sayisi (OS), fonlama siresi (FS) kontrol
degiskenleri ile proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) dediskeninin proje basarisi
bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon

modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
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Tablo 1l1la’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne
Olgude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmigtir. Anlamli ve uyumlu oldugu
kabul edilen Model 2 incelendiginde modelin %79,59 oranla dogru tahmin yaptigi

gOrulmektedir.

Tablo 11b’de Model 2’ye iliskin degiskenler ve bu degiskenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmigtir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
2'de yer alan kontrol degiskenlerinden 6dul sayisi (OS, 3=,559; p<0,05), fonlama
suresi (FS, R=-,096; p<0,01) ve proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB, [3=2,92;
p<0,01) degiskenlerinin anlamli oldugu ve Model 2’de yer alan anlamli olan
degiskenlerin modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi gérilmektedir.
Model 2’de yer alan 6dul sayisi (OS) ve proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB)
degiskeni proje basarisi bagimh degiskenini pozitif ydonde; fonlama stiresi (FS)
proje basarisi bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir. Web sitesine

sahip olma (WEB) ile proje basarisi arasinda anlamli bir iligki gorilmemektedir.

Tablo 11b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak 6dul sayisi (OS) degiskeninin 1 birim artiriimasi
durumunda proje basarisi ihtimalinin ,559 kat arttigi gértlmektedir. Fonlama
suresi (FS) degiskenindeki 1 birimlik artisin (1-(-,096)=1,096) proje basarisi
ihtimalinde %110’luk dususe neden oldugu gorulmektedir. Proje sahibi hakkinda
bilgi (PSHB) degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin
2,92 kat arttigi gorulmektedir.

3.3.6. Turkiye - Film Verilerine iligkin Elde Edilen Sonuglar

Tarkiye ve Film kategorisinde yer alan 30 proje igin lojistik regresyon analizi
yapiimistir. Tablo 12b’de goruldugu gibi Tarkiye film verileri ile yaptigimiz
analizde web sayfasi sahip olma durumu (WEB), fonlama stresi (FS) kontrol
degiskenleri ve video degiskeni ile olusturulan model, Model 1 olarak
isimlendirilmigtir. Minimum yatirim tutari (MINYT) ve maksimum yatirim tutari

(MAKSYT) degiskenleri eklenerek Model 2 olusturulmustur.
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Tablo 12a: Tuarkiye - Film Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Sonuglari
Olasihk >  Hosmer - . Hosmer - Dogruluk
Lililli_k?c?od Psgt;_do Ki-Kare (P Lemeshow SS;P:CSQQ:( Lemeshow  Yiizdesi
degeri) Ki-Kare Anlamlilik (%)
Model 1 -13,9327 0,3300 0,0033 10,87 3 0,2091 83,33
Model 2 -10,7460 0,4832 0,0012 2,68 5 0,9528 83,33

Tablo 12b: Turkiye - Film Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz
Sonuglari

Bagimh Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model 1 Model 2
Katsayi Katsayi
(B) (B)
. -6,68%* -3,3
Sabit (0,009)  (0,538)
2,01* 2,92*
WEB 0,091)  (0,075)
,084* ,087
FS (0,051)  (0,120)
v 2,78 5,13**
(0,023) (0,024)
2,86*
MINYT_L (0.061)
-1,63*
MAKSYT_L (0,092)
N (Gdzlem Sayisi) 30 30

WEB: Web Sitesi, FS: Fonlama Siiresi, V: Video,
MINYT: Mininimum Yatirim Tutari, MAKSYT: Maksimum Yatirim Tutari

*kk p<0.01
** p<0.05
* p<0.10
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Model 1: WEB ve FS Kontrol Degiskenleri ve Video Degiskeni ile Test Edilen
Model

Tablo 12a’da yer alan analiz sonuglarina gore, web sitesine sahip olma durumu
(WEB) ve fonlama suresi (FS) kontrol degiskenleri ile video (V) degiskeni ile
olusturulan Model 1’in anlamli oldugu gérulmektedir (-2 Log Likelihood=-13,9327;
P=0,0033). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer
Lemeshow P=0,2091; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli diuzeyde oldugu
anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 1 web sitesine sahip
olma durumu (WEB), fonlama suresi (FS) ve video (V) degiskenleri proje basarisi
bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon
modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
Tablo 12a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimh degiskeni ne
Olcude tahmin ettigine iligskin bilgilere yer verilmigtir. Anlaml ve uyumlu oldugu
kabul edilen Model 1 incelendiginde Model 1’in %83,33 oranla dogru tahmin

yaptigi gorulmektedir.

Tablo 12b’de Model 1’e iligkin degiskenler ve bu degigkenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamhlik degerleri incelendiginde Model
1’de web sitesine sahip olma durumu (WEB, R3=2,01; p<0,10), fonlama suresi
(FS, 3=,084; p<0,10), video (V, =2,78; p<0,05) degiskenlerinin anlamli oldugu
ve Model 1'de yer alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagimli degiskeni
proje basarisini etkiledigi gorulmektedir. Web sitesine sahip olma durumu (WEB),
fonlama suresi (FS), video (V) degiskenleri proje basarisi bagimh degiskenini

pozitif ydonde etkilemektedir.

Tablo 12b’de yer alan katsayi dederlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumu (WEB) degiskeninin
1 birim artinimasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,01 kat arttigi
gorulmektedir. Fonlama suresi (FS) degiskeninin 1 birim artirilmasi durumunda

proje basarisi ihtimalinin ,084 kat arttigi gorulmektedir. Video (V) degiskeninin 1
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birim artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,78 kat arttig

goOrulmektedir.

Model 2: WEB ve FS Kontrol Degiskenleri ve Video, MINYT ve MAKSYT
Degigkenleri ile Test Edilen Model

Tablo 12a’da yer alan analiz sonuglarina gore, kontrol degiskenlerinden web
sitesine sahip olma (WEB), fonlama suresi (FS) ile video (V), minimum yatirim
tutari (MINYT) ve maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskenleri ile olugturulan
Model 2’nin anlamli oldugu goérulmektedir (-2 Log Likelihood=-10,7460;
P=0,0012). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer
Lemeshow; P=0,9528; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu
anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model 2 web sitesine sahip
olma (WEB), fonlama suresi (FS), video (V), minimum yatirim tutari (MINYT) ve
maksimum yatirm tutari (MAKSYT) degiskenlerinin proje basarisi bagimh
degdigkenini etkileme olasihgini tahminleme amaciyla kurulan regresyon
modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
Tablo 12a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne
Olcude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmistir. Anlamli ve uyumlu oldugu
kabul edilen Model 2 incelendiginde modelin %83,33 oranla dogru tahmin yaptigi

gOrulmektedir.

Tablo 12b’de Model 2'ye iliskin degiskenler ve bu degigkenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model
2’'de yer alan kontrol degiskenlerinden; web sitesine sahip olma (WEB, 3=2,92;
p<0,10), video (V, R=5,13; p<0,05), minimum yatirim tutari (MINYT, 3=2,86;
p<0,10) ve maksimum yatirim tutari (MAKSYT, 3=-1,63; p<0,10) degiskenlerinin
anlamli oldugu ve Model 2’de yer alan anlamli olan degiskenlerin modelin bagimli
degiskenlerin proje basarisini etkiledigi gérulmektedir. Model 2'de yer alan web
sitesine sahip olma (WEB), video (V), minimum vyatirnm tutari (MINYT)
degiskenleri proje basarisi bagimh degiskenini pozitif yonde etkilemektedir.

Model 2'de yer alan maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskeni proje basarisi
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bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir. Fonlama suresi (FS) ile proje

basarisi arasinda anlamli bir iligki gorulmemektedir.

Tablo 12b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma (WEB) degiskeninin 1 birim
artinlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,92 kat arttigi gértilmektedir.
Video (V) degiskeninin 1 birim artirilmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin
5,13 kat arttigi gortlmektedir. Minimum yatirim tutari (MINYT) degiskeninin 1
birim artirimasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 2,86 kat arttig
goOrulmektedir. Maksimum yatirnm tutari (MAKSYT) degiskenindeki 1 birimlik
artisin (1-(-1,63)=2,63) proje basarisi ihtimalinde %263’luk dususe neden oldugu

goOrulmektedir.

3.3.7. Turkiye - Teknoloji Verilerine iligkin Elde Edilen Sonuclar

Turkiye ve Teknoloji kategorisinde yer alan 30 proje igin lojistik regresyon analizi
yapiimistir. Tablo 13b’de goéruldugu gibi Turkiye teknoloji verilerine iligkin
analizde proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB), minimum yatirim tutari (MINYT) ve

maksimum yatirim tutari (MAKSYT) eklenerek Model olusturulmustur.

Tablo 13a: Turkiye - Teknoloji Projeleri igin Elde Edilen Lojistik Regresyon
Analiz Sonuglari

Olasilik

. Hosmer - ; Hosmer - Dogruluk
_'2 I_‘Og Pseudo = Ki- Lemeshow Serbes“'.k Lemeshow Yiizdesi
Likelihood R2 Kare (P Ki-Kare Derecesi Anlamhilik (%)
degeri)

Model -10,5268 0,49 0,0001 2,75 3 0,9492 90
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Tablo 13b: Turkiye - Teknoloji Projeleri igin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Sonuglari

Bagimli Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model
Katsayi
(B)
. -4,62*
Sabit (0,061)
3,16**
PSHB (0.019)
MINYT_L ('02’:527)
**
MAKSYT_L (%%g 1)
N (Gbzlem Sayisi) 30

PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi, MINYT: Min. Yatirim Tutart,
MAKSYT: Maks. Yatirim Tutari

kK p<001

** p<0.05
* p<0.10

Model: PSHB, MINYT, MAKSYT Degigskenleri ile Test Edilen Model

Tablo 13a’da yer alan analiz sonuglarina gore, proje sahibi hakkinda bilgi
(PSHB), minimum yatirim tutari (MINYT) ve maksimum yatirnm tutari (MAKSYT)
degiskenleri ile olusturulan Model'in anlamli oldugu gdérulmektedir (-2 Log
Likelihood=-10,5268 P=0,0001). Hosmer ve Lemeshow test degerinin anlaml
¢ctkmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,9492; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Bu baglamda Model; proje
sahibi hakkinda bilgi (PSHB), minimum yatirrm tutari (MINYT) ve maksimum
yatinm tutari (MAKSYT) degiskenlerinin proje basarisi bagimh degigkenini

etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul
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edilebilir seviyede uyumlu ve anlamh oldugu goérulmektedir. Tablo 13a’da lojistik
regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne dOl¢gide tahmin ettigine
iligkin bilgilere yer verilmistir. Anlamli ve uyumlu oldugu kabul edilen Model

incelendiginde modelin %90 oranla dogru tahmin yaptigi gériimektedir.

Tablo 13b’de Model'e iligkin dediskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model’de
yer alan; proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB, 3=3,16; p <0,05), minimum yatirim
tutari (MINYT, 3=-2,52; p<0,10) ve maksimum yatirim tutari (MAKSYT, 3=1,06;
p<0,05) degdiskenlerinin anlamli oldugu ve Model'de yer alan anlamli olan
degiskenlerin modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi gorulmektedir.
Model'de yer alan, proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB), maksimum yatirim tutari
(MAKSYT) degiskenleri proje basarisi bagimli degiskenini pozitif yonde
etkilemektedir. Model'de yer alan minimum yatirim tutari (MINYT) degiskeni

proje basarisi bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir.

Tablo 13b’de yer alan katsayi degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) degiskeninin 1
birim artirlmasi durumunda proje basarisi ihtimalinin 3,16 kat arttig
gorulmektedir. Maksimum yatirrm tutari (MAKSYT) degiskeninin 1 birim
artinlmasi1 durumunda proje basarisi ihtimalinin 1,06 kat arttigi gérulmektedir.
Minimum yatirnm tutari (MINYT) degiskenindeki 1 birimlik artisin (1-(-,2,52)=3,52)
proje basarisi ihtimalinde %352’lik diisise neden oldugu gortlmektedir.

3.3.8. Amerika - Film Verilerine iligskin Elde Edilen Sonuclar

Amerika ve Film kategorisinde yer alan 30 proje i¢in lojistik regresyon analizi
yapiimistir. Tablo 14b’de goruldugu gibi Amerika film verileri ile yaptigimiz
analizde 6dul sayisi (OS), fonlama suresi ve Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma (INSTWLNKDN) kontrol degdiskenleridir ve Model

olusturulmustur.



94

Tablo 14a: Amerika - Film Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Olasihk > Hosmer - . Hosmer - Dogruluk
Lililli_k?c?od Psggdo Ki-Kare Lemeshow SS;?:;;QF Lemeshow  Yiizdesi
(P degeri) Ki-Kare Anlamlihk (%)
Model -13,4629 0,3526 0,0021 6,71 3 0,5681 73,33

Tablo 14b : Amerika - Film Projeleri i¢cin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz

Sonuglari

Bagimh Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model
Katsay!
(B)
. -4,07
Sabit (0,108)
222
0S (0,020)**
-,002
FS (0.955)
1,89
INSTWLNKDN (0,133)
N (Gozlem Sayisi) 30

08: Odiil Sayisi, FS: Fonlama Siiresi,
INSTTWLNKDN : Instagram, Twitter, Linkedin hesaplarina sahip olma

p<001 *kk

p<0.05 **
p<0.10 *

Model: OS, FS ve INSTWLNKDN Kontrol Degigkenleri ile Test Edilen Model

Tablo 14a’da yer alan analiz sonuglarina gore, Model'in anlamli oldugu
gorulmektedir (-2 Log Likelihood=-13,4629; P=0,0021). Hosmer ve Lemeshow



95

test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,5681; p>0,05),
model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk,
2010). Bu baglamda Model, 6dul sayisi (OS), fonlama suresi (FS) ve Instagram,
Twitter veya Linkedin hesaplarina sahip olma degiskenlerinin, proje basarisi
bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme amaciyla kurulan regresyon
modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli oldugu goérulmektedir.
Tablo 14a’da lojistik regresyon analizi degiskenlerinin bagimli degiskeni ne
Olcude tahmin ettigine iligkin bilgilere yer verilmistir. Anlamli ve uyumlu oldugu
kabul edilen Model incelendiginde modelin %73,33 oranla dogru tahmin yaptigi

goOrulmektedir.

Tablo 14b’de Model'e iligkin degiskenler ve bu degiskenlere iligkin analiz
sonuglarina yer verilmigtir. Tablonun anlamllik degerleri incelendiginde Model’'de
yer alan 6dul sayisi (OS, =,222 p<0,10) degdiskeninin anlamli oldugu, anlamli
degiskenin modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi goérilmektedir.
Model'de yer alan 6dul sayisi (OS) degiskeni proje basarisi bagiml degiskenini
pozitif ydnde etkilemektedir. Fonlama suresi ve Instagram, Twitter veya Linkedin
hesaplarina sahip olma (INSTWLNKDN) degiskenleri ile proje basarisi arasinda

anlamh bir iliski goéralmemisgtir.

Tablo 14b’de yer alan katsayi dederlerini inceledigimizde diger degiskenlerin
sabit tutuldugu varsayilarak odul sayisi (OS) degigkeninin 1 birim artirilmasi
durumunda proje basarisi ihtimalinin ,222 kat arttigi gorulmektedir.

3.3.9. Amerika - Teknoloji Verilerine iliskin Elde Edilen Sonuglar

Amerika ve Teknoloji kategorisinde yer alan 30 proje i¢in lojistik regresyon analizi
yapiimistir. Tablo 15b’de goruldugu gibi Amerika teknoloji verileri ile yaptigimiz
analizde 6dul sayisi (OS), proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB), minimum yatirim
tutart (MINYT) ve maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskenleri ile Model

olusturulmustur.



96

Tablo 15a: Amerika — Film Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon Analiz
Sonuglari

Olasilik > Hosmer -

-2 Log Pseudo Serbestlik Hosmer — Dogruluk

- Ki-Kare Lemeshow . Lemeshow Yizdesi
Likelihood ~ R2 b yoger)  Ki-kare  D'®°®S! Anlamiik (%)
Model -11,5764 0,4433 0,0010 12,35 4 0,1361 86,67

Tablo 15b: Amerika — Teknoloji Projeleri icin Elde Edilen Lojistik Regresyon
Analiz Sonuglari

Bagiml Degisken: Proje Basarisi

Degiskenler Model
Katsay!
(B)
, -2,58
Sabit (¢) (0,149)
,853**
0S (0,023)
1,77
PSHB (0.120)
MINYT_L (’gng)
_ *
MAKSYT L (6800745)
N (Gdzlem Sayisi) 30

0S: Odiil Sayisi, PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi, MINYT: Min.
Yatirnm Tutari, MAKSYT: Maks. Yatirim Tutari

Hkk p<001

** n<0.05
* p<0.10
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Model: OS Kontrol Degiskeni ile PSHB, MINYT, MAKSYT Degiskenleri ile Test
Edilen Model

Tablo 15a’da yer alan analiz sonuglarina gore, 6dul sayisi (OS), proje sahibi
hakkinda bilgi (PSHB), minimum yatirirm tutari (MINYT) ve maksimum yatirim
tutart  (MAKSYT) degiskenleri ile olusturulan Model'in anlamli oldugu
gorulmektedir (-2 Log Likelihood=-11,5764; P=0,0010). Hosmer ve Lemeshow
test degerinin anlamli ¢ikmamasi (Hosmer Lemeshow P=0,1361; p>0,05),
model-veri uyumunun yeterli dizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk,
2010). Bu baglamda o6dul sayisi (OS), proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB),
minimum yatinm tutant (MINYT) ve maksimum yatirnm tutari (MAKSYT)
degdigkenlerinin proje bagarisi bagimli degiskenini etkileme olasiligini tahminleme
amaciyla kurulan regresyon modelinin kabul edilebilir seviyede uyumlu ve anlamli
oldugu goérulmektedir. Tablo 15a’da lojistik regresyon analizi dediskenlerinin
bagimli degiskeni ne dlgide tahmin ettigine iliskin bilgilere yer verilmistir. Anlamli
ve uyumlu oldugu kabul edilen Model incelendiginde modelin %86,67 oranla

dogru tahmin yaptigi gorulmektedir.

Tablo 15b’de Model’e iliskin dediskenler ve bu degiskenlere iliskin analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablonun anlamlilik degerleri incelendiginde Model’'de
yer alan odul sayisi (OS, R=,853; p <0,05), minimum yatirrm tutari (MINYT,
R=,847; p<0,05) ve maksimum vyatirrm tutann (MAKSYT, R=-,804; p<0,10)
degiskenlerinin anlamli oldugu ve Model'de yer alan anlamli olan degiskenlerin
modelin bagimli degiskeni proje basarisini etkiledigi gortilmektedir. Model'de yer
alan, 6dul sayisi (OS), minimum yatirim tutari (MINYT) degiskenleri proje basarisi
bagimli degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Model'de yer alan maksimum
yatirnm tutari (MAKSYT) degigkeni proje basarisi bagimh degiskenini negatif
yonde etkilemektedir. Proje sahibi hakkinda bilgi (PSHB) ile proje basarisi

arasinda anlamli bir iligki gérilmemektedir.

Tablo 15b’de yer alan katsayi dederlerini inceledigimizde diger degiskenlerin

sabit tutuldugu 6dul sayisi degiskeninin 1 birim artirlmasi durumunda proje
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basarisi ihtimalinin ,853 kat arttig1 géralmektedir. Minimum yatirim tutari (MINYT)
degiskeninin 1 birim artiriimasi durumunda proje basarisi ihtimalinin ,847 kat
arttigr gorulmektedir. Maksimum yatirnm tutari (MAKSYT) degiskenindeki 1
birimlik artisin (1-(,-804)=1,804) proje basarisi ihtimalinde %180’lik dustse

neden oldugu goérulmektedir.

Tablo 16: Verilere lliskin Anlamh Sonuglar Ozeti

Veri Seti Faktorler ve Bulgular

Tim WEB OS INSTWLNKDN AUKS MINYT MAKSYT (-) PSHB
Ttirkiye FS INSTWLNKDN PSHB

Amerika WEB OS FS () MINYT MAKSYT (9

Film WEB OS FS MINYT V

Teknoloji oS FS (-) PSHB

Tiirkiye-Film WEB FS \% MINYT MAKSYT (-)

Ttrkiye-Teknoloji PSHB MINYT (-) MAKSYT

Amerika-Film (O

Amerika-Teknoloji OS MINYT MAKSYT (-)

AUKS Aciklama Uzunlugu FS: Fonlama Siresi

INSTWLNKDN: Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma
MAKSYT : Maks. Yatirim Tutari MINYT : Min. Yatinm Tutari OS: Odiil Sayisi
PSHB: Proje Sahibi Hakkinda Bilgi V: Video WEB: Web Sitesi

e (-) yénlii sonuclarda, proje bagarisi ile proje faktérleri arasinda negatif ydnde anlamli iliski
bulunmustur. Diger degiskenler igin proje basarisi ile proje faktérleri arasinda pozitif
ybnde anlamli sonuglar bulunmusgtur.
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SONUGC VE TARTISMA

Proje sayfasinda yer alan bilgilerin kitlesel fonlama basarisi Uzerindeki etkileri,
proje bagarisini etkileyen faktorler yonunden, bu faktorlerin baz alindigi teoriler
yonunden ve Turkiye ve Amerika Birlesik Devletleri’nden alinan bilgiler yoniinden
lic boyutlu olarak ele alinmaktadir. ilk olarak proje basarisini etkileyen faktorler;
proje sahibinin web sayfasina sahip olma durumu, proje 6dul sayisi, proje
fonlama suresi, proje sahibinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarindan
birine sahip olma durumu, proje agiklamasi uzunlugu karakter sayisi, odullerin
minimum yatirnrm tutari ve maksimum yatirim tutari, proje sahibi hakkinda bilgi
olup olmamasi ve projenin videoya sahip olup olmamasi ile dlgtilmektedir. Proje
sahibinin cinsiyeti, egitim durumu, yasi, proje hedeflenen fon miktari, video suresi
degiskenlerinin modellerde hi¢bir durumda anlamli olmadidi ve proje basarisina
etki etmedigi tahmin edilmigtir. Bu degigkenler literatirde yer alan sonuglari ile
beraber tartisilacak, ve Turkiye ile Amerika Birlesik Devletleri kitlesel fonlama
faktorleri ile kitlesel fonlama basarisi arasindaki iliski sonuglari ele alinacaktir. Ek
olarak bu faktorlerin baz alindidi sinyal teorisi, projenin 6zellikleri ile proje
sahibinin 6zellikleri yoninden ve sosyal ag teorisi yoninden karsilastirmasi

yapilacaktir.

Projelerin tanitiminin yapildigi agiklama uzunluklarinin tim verilere iligkin
sonuglara gore proje basarisini olumlu yonde etkiledigi tahmin edilmektedir. Guo
vd. (2015) , Biu vd. (2017) ile Mollick (2014)’in calismalari analiz sonuglari ile
uyum saglamaktadir. Mollick’'e (2014) goére proje sayfasindaki ayrintil
aciklamalar yatirimcilarin  suphelerinden biri olan dolandiricilik algisini
azaltacaktir. Kunz ve digerlerine (2016) gore de proje agiklamasi arttikga proje
basari olasiligi artacaktir. Bu sonuglarin aksine Cho ve Kim (2017)’e gore proje
sayfasinda ayrintih aciklamalarin olmasi yatirrmcilarin  motivasyonlarini
etkileyerek proje basarisina olumlu etkide bulunmayacaktir. Kohli vd. (2016)

calismalarinda proje basarisi ile metinsel kelime uzunlugu arasinda anlaml bir
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iliski bulamamigtir. Cho ve Kim (2017) ile Kohli vd. (2016) ile bu ¢alismada yer
alan analiz sonuglari uyum saglamamaktadir. Analiz sonuglari, proje agiklama
uzunlugu karakter sayisi ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iligki vardir

hipotezini dogrulamaktadir.

Projenin fonlama suresi Turkiye ve film analiz sonuglarina gore proje basarisini
pozitif yonde etkiledigi tahmin edilmektedir. Proje basarisi ile fonlama suresi
arasinda pozitif bir iliski oldugunu rapor eden Cordova vd. (2015) ve Burtch vd.
(2013) ile bu calismada yer alan analiz sonuglari uyum saglamaktadir. Bu
calismada elde edilen Turkiye ve film verilerine iliskin sonuglar, fonlama suresi ile
proje basarisi arasinda olumlu bir iligki vardir hipotezini dogrulamaktadir. Bunun
aksine Amerika ve teknoloji verilerine gore fonlama suresi proje basarisini negatif
yonde etkilemektedir. Kunz ve digerleri (2016), Mollick (2014) ve Claus ve
digerleri (2017) calismalarinda basari ile proje arasinda negatif iliski oldugunu
rapor ederken agiklama olarak fonlama siresinin uzamasinin olumsuz yénde bir
guven eksikligine sebep oldugunu belirtmektedirler. Tdrkiye ve Amerika
arasindaki fonlama suresine iligkin farkl bulgular kaltirel farklihklardan kaynakli

olabilmektedir.

Proje sahiplerinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesaplarindan birine sahip
olmasi sosyal ag teorisinin taninirhi@r artirmasi yonunden destekligi sekilde proje
basarisina olumlu yonde bir etkisi oldugu sonucu bulunmustur. Proje sahibinin
sosyal medya hesaplarina sahip olmasi Lu vd. (2014), Drablos (2015), Kromidha
ve Robson (2016) ve Colombo vd. (2014) c¢alismalari ile uyum saglamaktadir.
Proje sahiplerinin potansiyel proje destekgilerini platformlara ¢ekebilmek ve
haberdar olmalarini saglayabilmek igin sosyal aglar dnem arz etmektedir
(Gerber, Hui, Kuo; 2012). Boylece projeyi goren destekgiler projeyi kendileriyle
Ozdeglestirerek daha c¢ok kigiye ulastirmakta ve projenin basarisina katki
saglamaktadir (Kromidha ve Robson, 2016). Bu ¢alismada elde edilen sonuglar,
proje sahibinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma durumu ile

proje basarisi arasinda olumlu bir iliski vardir hipotezini dogrulamaktadir.
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Proje sayfasinda yer alan ddullerin maksimum yatirim tutari ile proje basarisi
arasinda negatif yonlu bir iliskisi oldugu gozlemlenmigtir. Maksimum yatirim tutari
literatirde analizlere yeteri kadar konu edilmemistir. Analiz sonug¢lari maksimum
yatirim tutari ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iligki vardir hipotezini
dogrulamamaktadir. Analiz sonuglarina gére maksimum yatirim tutari azaldikga
proje basarisi artacaktir tahmini yapilabilmektedir. Bu sonuglarin aksine Turkiye-
Teknoloji verilerine iliskin elde edilen sonuglara gore maksimum yatirim tutar ile

proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iligki gorilimektedir.

Analiz sonuglarina gore, proje sayfasinda yer alan oduillerin minimum yatirm
tutarinin olumlu yonde olmasi projenin basarisini pozitif yonde etkilemektedir.
Ancak bu durum Kiran (2013)’in, yatirnm miktari ne kadar kuguk olursa yatirimci
daha cok katkida bulunacaktir gortsu ile minimum yatinm tutarinin dusuk
tutulmasini savunun Forbes ve Schaefer (2017)in c¢alismalari ile uyum
saglamamaktadir. Sonug olarak analiz sonuglari, minimum yatirim tutari ile proje
basarisi arasinda olumlu yonde bir iligski yoktur hipotezini dogrulamamaktadir. Bu
sonuglarin aksine Turkiye-Teknoloji verilerine iliskin elde edilen sonuglara gore
minimum yatirrm tutari ile proje basarisi arasinda negatif yonde bir iliski
gorulmektedir. Bu sonuca gore Turkiye-Teknoloji verilerine gére minimum yatirim
tutari ile proje basarisi arasinda olumlu ydnde bir iligki yoktur hipotezi
dogrulanmaktadir. Turkiye-Teknoloji verilerine iligkin sonuglar ile Kiran (2013) ve
Forbes ve Schaefer (2017)’in galigmalari uyum saglamaktadir.

Odiil sayisinin, tim verilere iliskin model sonuglarinda proje basarisi ile olumlu
yonde bir etkisi oldugu gézlemlenmistir. Odul sayisinin artmasi Kunz vd. (2016)
ile Cumming vd. (2015)'nin galigmalar ile uyum saglamaktadir. Kunz vd.
(2016)’'ne gbre ¢ok sayida 6dul olmasi potansiyel destekgilerin 6zelliklerine ve
intiyaclarina gore zaman harcandigini ve c¢aba gosterildiginin algilanmasini
saglamaktadir. Karisiklik olmamasi adina 6dil sayisinin az olmasi gerektigini
savunan Forbes ve Schafer (2017) ile basit bir 6dul sisteminin olmasinin
destekgilerin ilgisini gekecegini savunan Leite ve Moutinho (2012) ve az sayida

0dUl kategorisinin daha 6nemli bir etkiye sahip oldugunu savunan Kohli vd.
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(2016)’'nin c¢alismalari ile galisma sonuglari uyum saglamamaktadir. Analiz
sonucunda elde edilen sonuglar 6dul sayisi ile proje basarisi arasinda olumlu bir

iligki vardir hipotezini dogrulamaktadir.

Proje sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi sinyal teorisini
destekleyecek sekilde proje basarisi ile pozitif iligkili oldugu sonucuna
ulasilmistir. Proje sahibinin veya ekibin kitlesel fonlama platformunda proje
sayfasinda Kkigisel bilgilerinin bulunmasi potansiyel yatirimcilara given ve
ciddiyet vererek olumlu bir etki yaratacagina arastirmalarinda yer veren Boeuf
vd. (2014) ile proje sayfasinda proje sahipleri hakkinda bilgilerin yer almasinin
olumlu bir etki yaratacagini savunan Colombo vd. (2015) ve projenin yasalligini
artiracagini savunan Frydrych (2014)’in g¢alismalari ile analiz sonuglari uyum
saglamaktadir. Analiz sonuglari ve literatur arastirmalari, proje sahipleri hakkinda

bilgi ile proje basarisi arasinda olumlu iligki vardir hipotezini dogrulamaktadir.

Proje sayfasinda video olup olmamasi ¢alismada yer alan analiz sonugclari,
girisimciler ile destekgiler arasindaki bilgi asimetrisini azaltmakla ilgilenen
Petitjean (2018) ile 6dul temelli bir projenin baglangicinda bir videonun varliginin
olmasinin kitlesel fonlama projesinin basariya ulasma ihtimalini artirdigini
savunan Mollick (2014), Buttice vd. (2017), Courntey vd. (2017) ile Marom, Sade
ve Gafni (2018)’nin caligmalari ile uyumlu bir sonugtur. Ek olarak, Dey ve
digerlerine (2017) gore girisimcilerin makul maliyetlerle kendilerini en iyi sekilde
anlatabildikleri bir video destekgcileri cokga etkilemektedir. Kunz vd. (2016)'ne
gOre videolarin sayisinin proje basarisinin artmasina neden olabilecek pozitif bir
sinyal gorevi gorebilmektedir. Analiz sonuglarina goére video olup olmamasi Film
ve Turkiye-Film kategorilerinde anlamli ve proje basarisiyla pozitif yonde iliskili
olarak sonu¢ vermektedir. Projenin videoya sahip olmasi ile proje basarisi

arasinda olumlu yonde bir iligki vardir hipotezi dogrulanmaktadir.

Bu ¢alismadaki analiz sonuglarina gore fonlama konusu veya yer aldigi Ulke fark
etmeksizin kurulan modellerin timinde yatirimcinin dikkatini gekecedini savunan

ve sinyal teorisini destekleyecek sekilde proje basarisi ile proje sahibinin harici
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bir web sitesine sahip olmasi arasinda olumlu yonde iligki oldugu tahmin
edilmistir. Analiz sonuglari, proje sahibinin web sayfasina sahip olmasinin kitlesel
fonlama proje sonucuyla pozitif bir iligki verdigini savunan Drablos (2015)’un ve
Skirnevsky vd. (2017)’nin ¢galismalari ile uyum saglamaktadir. Petitjean (2018) ve
Colombo vd. (2014)’nin makaleleri proje basarisi ile web siteleri arasinda anlamli
bir iliski bulmamistir. Colombo vd. (2014), proje harici web sitelerini “daha fazla
bilgi” degiskeni olarak kaydeden bir calisma dis baglantilarin 6nemli sonugclar
vermedigini belirtmistir. Bu sebeple Petitjean (2018) ve Colombo vd. (2014)’'nin
caligsmalari bu calismada yer alan analiz sonuglar ile uyumsamamaktadir.
Calismadaki analiz neticesinde elde ettigimiz sonuglar ile proje sayfasinda proje
sahibinin harici bir web sayfasina sahip olma durumu ile proje basarisi arasinda

olumlu bir iligki vardir hipotezi dogrulanmaktadir.

Lojistik regresyon analizinde yer verilen proje sahibi cinsiyeti, egitimi, yasi
Instagram, Twitter ve Linkedin sosyal aglari toplam baglanti sayilari, hedeflenen
fon miktari ve proje sayfasinda yer alan video suresi degiskenleri ile proje
basarisi arasinda anlamli iligki bulunmamistir. Levin (2015) ile Marom, Sade ve
Gafni (2018)’nin calismalari projenin desteklenme durumunun proje sahibi
cinsiyetine bagh olmadigini savunmaktadir. Marom, Sade ve Gafni (2018)’nin
calismasina gore proje sahibi egitim durumundaki farkliliklarin kitlesel fonlama
projesine anlamli bir sonugta etkisi bulunmamigtir. Ayni sekilde Levin’in (2015)
yaptigi arastirmaya goére bir kitlesel fonlama projesine destekgiler tarafindan
destek veriimesi karari proje sahibinin yasi gibi Ozelliklerden de
etkilenmemektedir. Bu calismada sosyal ag sitelerinde daha c¢ok baglanti
sayisina sahip olan proje sahibinin proje basarisinin daha yuksek olacagini
savunan Mollick (2014) ile Instagram, Twitter ve Linkedin sosyal aglar toplam
baglanti sayisi ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iligki vardir hipotezi
dogrulanmamaktadir. Son olarak Kohli vd. (2016)’nin, arastirmasi fon destegi
miktarlari ile video uzunlugunun 6nemli dlgude iliskili olmadigini gostermistir. Bu
gostermektedir ki bu sayede proje sahipleri videonun uzunlugu veya kisaligi

konusunda yeterli yaraticiliga sahip olmaktadirlar.
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Calismada yer alan analiz sonuglarini Glkeler bazinda inceleyebilmek igin Turkiye
ve Amerika verileri sonuglarindan yararlaniimistir. Sadece Turkiye verileri
incelendiginde fonlama suresi, Instagram, Twitter veya Linkedin sosyal ag
hesaplarindan birine sahip olma durumu ile proje sahibi hakkinda bilgi olmasi
proje basarisi ile pozitif yonde iligkilidir sonucunu vermistir. Fonlama suresi
arttikga, sosyal ag hesaplarindan birine sahip olduk¢a ve proje sahibi hakkinda
bilgiye proje sayfasinda yer verildikge proje basarisi artmaktadir seklinde tahmin
edilebilmektedir. Amerika verilerinden c¢ikardigimiz sonuglara gore kitlesel
fonlama projelerinin fonlama sureleri Turkiye’'nin aksine proje basarisi ile negatif
yonde bir sonug vermektedir. Fonlama suresinin kisalmasi Amerika igin proje
basarisini arttirabilir seklinde tahmin edilmektedir. Web sayfasina sahip olma
durumunun Amerika igin proje basarisini yuksek olasilikla pozitif olarak etkiledigi
tahmin edilmistir. Minimum ve maksimum yatirim tutari eklenerek olusturulan bir
diger model ile Amerika igin 6dul sayisi ve minimum yatirim tutarinin proje
basarisi ile pozitif bir iligkisi oldugu, maksimum yatirim tutari ile negatif yonde bir

iligkisi oldugu tahmin edilmigtir.

Calismalada yer alan analiz sonuglarini fonlama konulari bazinda inceleyebilmek
icin film ve teknoloji alanlari analiz sonuglarindan yararlanilacaktir. Sonuglara
gore fonlama konusu film verilerine iligkin kurulan modellerde Amerika-Film
kategorisi hari¢ yatirnmcinin dikkatini ¢ekecegini savunan ve sinyal teorisini
destekleyecek sekilde proje basarisi ile proje sahibinin harici bir web sitesine
sahip olmasi arasinda olumlu yonde iliski oldugu tahmin edilmistir. Odil sayisi,
fonlama sdresi, minimum yatirrm tutari ve projenin videoya sahip olup
olmamasinin ayni sekilde proje basarisini olumlu yonde etkiledigi tahmin
edilmistir. Tuarkiye-Film verilere iliskin modellerde 6dul maksimum yatirim
tutarinin proje basarisi pozitif yonde etkilemedigi, maksimum yatirim tutari
dustikge proje basarisinin arttigi tahmin edilmistir. Amerika-Film verilerine iliskin

modelde 6dul sayisi arttikga proje basarisi artacaktir sonucu tahmin edilmigtir.

Teknoloji sektort sonuglarina gore proje 6dul sayisi arttikga ve proje sayfasinda

proje sahibi hakkinda bilgiye yer verildikge proje basarisi artmaktadir. Fonlama
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suresinin film projelerinin aksine proje bagarisi ile negatif yonlu bir iliskisi oldugu
tahmin edilmigtir. Teknoloji verilerine gore film verilerinin aksine fonlama suresi
azaldikga proje basarisi artmaktadir. Tarkiye-Teknoloji verilerine iliskin modelde,
Amerika-Teknoloji verilerinin aksine minimum yatinm tutari negatif yodnde,
maksimum yatirnm tutari proje basarisi ile pozitif yonde etkiledigi tahmin

edilmistir.

Arastirmanin Sinirliliklari ve Gelecek Calismalara lliskin Oneriler

Analiz sonuglari ile birlikte, arastirmanin bazi sinirlamalari bulunmaktadir ve bu
yonergeler gelecekteki arastirmalar icin firsatlar saglayabilecektir. Literatlre ve
onceki arastirmalara gore, igerik olusturucularin ilgili faktorlerinin ve projelerin i¢
Ozelliklerinin kitlesel fonlama basarisi Uzerindeki etkisi dogrulanmistir. Projelerin
ve girisimcilerin dzellikleri ile karsgilastirildiginda, bilginin daha iyi agiklanmasi,
elde edilmesi nispeten daha kolay bir ara¢ ve dusik maliyetli bir yoldur.
Literatirde kitlesel fonlamanin basarisi Uzerindeki agiklamalarin etkisi de dnemli
dlclide dikkat gekmesine ragmen, hala bazi eksiklikler mevcuttur. ilgili ampirik
calismalarin ¢cogu sadece bilgi taniminin bir veya iki boyutuna odaklanmisgtir.
Bazilari yalnizca bilgi miktarinin etkisini incelemis (Barbi ve Bigelli (2017), Xu
(2018), Bi, Liu ve Usman (2017)) bazilar yalnizca bilgi kalitesiyle ilgilenmigtir
(Hobbs ve Grigore (2016) ile Yin vd. (2019)). Cok az sayida arastirmaci bilgi
taniminin U¢ boyutunun timuand kitlesel fonlama basarisinin onculleri olarak
gorse de, bilgi taniminin her boyutunun yalnizca bir veya iki yonune
odaklanmiglardir. Ornegin, Lagazio ve Querci (2018), ve Petitiean (2018),
yalnizca bilgi miktarinin iki ydonanun kitlesel fonlama basarisi Gzerindeki etkisini

incelemislerdir.

Birincisi, bagis temelli, bor¢ verme temelli veya 0z sermaye temelli kitlesel
fonlama gibi farkl tirden kitle fonlamalari da vardir. Bu ¢alisma yalnizca 6dul
temelli kitlesel fonlama platformlarindan veri toplamistir. Ayrica veriler Amerika
icin tek bir kitlesel fonlama platformundan (Kickstarter), Tarkiye igin gogunlukla
bir kitlesel fonlama platformundan (Fongogo vd.) toplanmigtir. Bu arastirmanin
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sonuglart ¢aligmanin evrenselligini sinirlamaktadir.. Bu nedenle, bulgulari
genisleterek gelecekteki arastirmalar icin diger kitlesel fonlama platfromlari
incelenebilir ve aralarindaki kitlesel fonlama basarisinin farkli faktorleri
karsilastirilabilir. Bunun yaninda bu ¢alismada yer verilen film ve teknoloji kitlesel
fonlama sektorleri haricinde proje verileri toplanarak proje basarisina etki eden

faktorler yoninden inceleme yapilabilir.

Girdi ve giktinin oldukga yuksek olmasi sebebiyle, karar verme birimlerinin daha
etkin dl¢clilmesinde kullanilan Veri Zarflama Analizi (Data Envelopment Analysis-
DEA) yonteminden yararlanilabilir. Boylece her bir projeye etki eden basari

faktorinan etkinligi lgulebilir.

Son olarak, destekgiler yonunden incelenmek istenirse, destekginin yas, cinsiyet,
egitim, gelir, kitlesel fonlama deneyimi veya yatirim yaptiklari kategori ilgisi gibi
kisisel 6zellikleri kontrol edilebilir ve bu da onlarin kararlarini etkileyebilecegi icin

gelecekteki arastirmalar bu yonlerden genisletilebilecektir.
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