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Oz

Bireylerin kitle fonlamasina katilimi kisinin yenilik¢i olmasi ile mimkin olabilmektedir.
Turkiye'de Universite 6§rencilerinin ve akademisyenlerin yenilik¢i olmalari ile kitle fonla-
masini kullanma potansiyelleri arasindaki iliskiyi arastirmak amaciyla anket calismasi ya-
parak 824 kisiden veri elde edilmistir. Toplanan veri ile Bayesci sirali logit model tahmini
yapllmistir. Tahmin sonuglarina gére yenilik¢i olma ile fon arayan olarak kitle fonlamasini
kullanma niyeti arasinda pozitif iliski tespit edilmistir. Benzer sekilde yenilik¢i olma ile
destekgi olarak kitle fonlamasini kullanma niyeti arasinda pozitif iliski oldugu gorilmus-
tdr. Calisma, 6ncelikle Universitelerde yenilikci yoniin ortaya ¢ikarilmasi ve boylelikle kitle
fonlamasinin daha yaygin kullanilabilecegi gercedini ortaya koymasi bakimindan katki
saglamaktadir.
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Abstract - The Relationship between Crowdfunding as Alternative
Financing Method and Innovativeness

Innovativeness may influence participation in crowdfunding. To investigate the rela-
tion between being innovative and the potential of crowdfunding engagement among
university students and faculty members in Turkey, we conducted a survey and collected
crosssectional data from 824 respondents. Bayesian ordered logit models are estimated.
Results proved that intention to use crowdfunding as a fundraiser is positively related to
innovativeness. Similarly it is identified that intention to use crowdfunding as a backer
is positively related to innovativeness. This study contributes primarily in revealing the
need of innovative aspect and thus helps in realizing individual conditions to achieve
widespread use of crowdfunding.
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1. Giris

Teknolojik gelismeler, internet ve bilgisayar kullaniminin artmasi, hayatin her ala-
ninda 6nemli degisimlere yol agmaktadir. Girisimcilik ve finans teknolojik gelismeler-
den en cok etkilenen alanlar arasinda yer almaktadir. Bu kapsamda, kitle fonlamasi
modelinin geleneksel finansman yéntemlerine alternatif bir ydontem olarak ortaya
ciktigi sdylenebilir. Kitle fonlamasi, girisimcilerin banka kredisi ve girisim sermayesi
gibi geleneksel fonlama seceneklerini ihmal ederek internet Gzerinde isleyen bir plat-
form aracihgiyla goreceli sayica fazla topluluktan géreceli distk tutarlarla projeleri-
ne fon bulmak amaciyla gerceklestirdikleri faaliyetler olarak tanimlanabilir (Mollick,
2014). Brintje ve Gajda (2016) topluluk kavramina vurgu yaparak; kitle fonlama-
sinda, fonlama karar yetkisinin sadece banka ve benzeri kuruluslar yerine dogrudan
bireylerde olmasi nedeniyle bu alternatif finansman modelini demokratik finansman
modeli olarak ifade etmektedirler.

Kitle fonlamasi modelinin 6dile dayali, bor¢clanmaya dayali ve hisseye dayali Ui¢
farkli tird vardir. En sik uygulanan ¢dule dayali kitle fonlamasinda finansal destekgi-
ler, daha dusUk fiyatla ve daha erken teslimat kosullariyla s6z konusu projenin ciktisi
olan Uriinle ya da 6zel bir hediyeyle édillendirilmektedir. Odiile dayali kitle fonlama-
sinda destekciler proje sahibi kisi ya da kurumlara bor¢ vermez ya da ortak olmazlar.
Bu temel 6zelligi nedeniyle tim Ulkelerde 6dile dayali kitle fonlamasi en az yasal
diizenlemeye tabi ve en sik kullanilan tirddr. Bor¢glanmaya dayali kitle fonlamasinda
ise finansal destekgiler belirli bir sabit getiri beklentisiyle proje sahiplerine borg ver-
mekte ve kararlastirilan vadede anapara ve getiriyi tahsil etmeyi beklemektedirler.
Son yéntem olan hisseye dayali kitle fonlamasinda finansal destekgiler fon talebinde
bulunan proje sahibi kurulusun 6zsermayesine ortak olmaktadirlar. Hisseye dayali
kitle fonlamasi yontemi, finansal destekginin bir Grlin teslim almamasi ya da sabit bir
getiri beklentisine sahip olmamasi nedeniyle oldukga risklidir. Bu 6zelligi nedeniyle,
hisseye dayali kitle fonlamasi yontemi, tim Ulkelerde en siki sekilde hukuki dizen-
lemeye tabi olan ve en az uygulanan yontemdir (Mollick, 2014; Heminway ve Hoff-
man, 2010). Farkl Glkelerdeki hisseye dayall kitle fonlamasi regilasyonlari Vismara
(2016)'nin calismasinda ayrintili ve karsilastirmali olarak incelenmistir. Tirkiye'de ise
kitle fonlamasi, 2017 yilinda sermaye piyasasi kanununda yapilan degisiklikle, ka-
nun kapsamina alinmistir. Kanunla kitle fonlamasina iliskin diizenleme yapma yet-
kisi Sermaye Piyasasi Kurulu'na verilmistir. Bu kapsamda kitle fonlamasinin hisseye

dayali uygulamasina yonelik sermaye piyasasi kurulu tarafindan hazirlanan Tebli§
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03.10.2019 tarihli ve 30907 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yururlige girmistir.

Kitle fonlamasinda proje sahipleri, finansal destekgiler ve internet platformlari
olmak Uzere (g temel taraf bulunmaktadir. Proje sahipleri, proje fikirlerine finansal
kaynak bulmak, Grinlerini tiketicilere tanitmak ve pazar arastirmasi yapmak gibi te-
mel gerekgelerle kitle fonlamasini kullanmaktayken, finansal destekgiler kendi sosyal
cevrelerine destek vermek, ucuz Urin almak, yenilik¢i projelere destek vermek ve
ylksek getiri elde etmek gibi amaglarla bu alternatif finansman yéntemine fon sag-
layan taraf olarak katilmaktadirlar. Platform sahipleri ise proje sahiplerinden belirli
oranlarla komisyon geliri elde etmektedirler.

Ulkemizde kitle fonlamasiyla ilgili kavramsal calismalar arasinda yer alan Atsan ve
Erdogan’in (2015) calismasinda kitle fonlamasi girisimciler icin alternatif finansman
yontemi olarak tanimlanmakta, kitle fonlamasinin ortaya cikis nedenleri, farkl ta-
nimlari, Glkemiz ve dinyadaki uygulamalari detayl olarak aktariimaktadir. Yakin za-
manda yapilmis akademik calismalar arasinda yer alan Sakarya ve Bezirgan'in (2018)
calismasinda kitle fonlamasinin temel ézellikleri, avantaj ve dezavantajlar tartisildik-
tan sonra Ulkemizdeki kitle fonlamasi platformlarinda gerceklestirilen kampanyalar
yurtdisi ornekleriyle karsilastirmali olarak incelenmistir. Calismalarinda Turkiye'deki
kampanyalarin basari oranlarinin ve kampanya basina destek tutarinin yurtdisi ben-
zer platformlara kiyasla oldukca distik oldugu sonucuna varmislardir. Kitle fonlama-
sinin Turkiye potansiyelini arastirdigi calismasiyla Ata (2018) kitle fonlamasi teknigi-
nin ortaya ¢ikis nedenlerini, gelisme surecini ve kitle fonlamasi yontemleri ile isleyisini
ele almistir. Ayrica Turkiye'de kitle fonlamasiyla ilgili yasal diizenlemelerin yururlige
girmesiyle daha etkin bir sekilde uygulanacagi 6ngorilmektedir.

Kitle fonlamasinin 6ne cikan diger bir 6zelligi de yenilikciligi destekleme potansi-
yeline sahip olmasidir. Yenilik¢i olmak bireyin yeni fikirlere ve durumlara sosyal ¢evre-
sindeki diger bireylere kiyasla daha hizli ve daha iyi bir sekilde uyum gosterme kabili-
yeti olarak tanimlanabilir (Rogers ve Shoemaker, 1971). inovasyonun ticari hayattaki
karsiligi ise yeni Urlin ve hizmet gelistirme seklindedir. Yenilik¢i fikir ve ¢c6zlmlerin
Uretimde etkinlik artisi saglamasi ya da yeni Urtin gelistirme yoluyla inovasyonun Ulke
ekonomilerine katkisi aciktir. Bu nedenle, yenilikgi fikir, arastirma, proje ve girisimler
desteklenmelidir. Kitle fonlamasi platformlari da yenilikgiligin desteklenmesinde po-
tansiyeli olan bir baska arac olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kitle fonlamasi platform-
larinda baslatilan kampanyalar incelendiginde daha cok yenilikci proje fikirlerinin bu
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platformlarda yer bulabildigi sdylenebilir. Clnkl geleneksel finansman yéntemleri
olan banka kredisi, girisim sermayesi ya da melek yatirimcilar, fonlamasini gercekles-
tirecekleri projelerin belirli bir nakit akisi saglamaya baslamis olmasini beklemekte ya
da ilave teminat talep edebilmektedirler. Diger bir ifadeyle olduk¢a secici olabilmek-
tedirler. Yenilik¢i proje sahipleri, geleneksel finansman araclarinin bu tir zorluklarini
kitle fonlamasi alternatifini tercih ederek asabilmektedirler. Bu 6zellikler baglaminda
kitle fonlamasinin yenilikgi girisimler Gizerinde olumlu etkiye sahip olmasi beklenmek-
tedir. Ote yandan bireysel acidan bakildiginda, yenilik¢i kisilerin kitle fonlamasinda
finansal destekci olarak yeni Uriin ve fikirleri deneme ve destekleme oraninin daha
yUksek olmasi beklenmektedir.

Ranga ve Etzkowitz'in (2015) Ucld sarmal kavramina gére Universiteler, sanayi
ve devlet ile birlikte inovasyon sisteminin tg temel bileseninden birisidir. Ayrica yeni-
likcilik kapasitesi ve bu alandaki verimliligin yas ile ilgisi yapilan calismalarda ortaya
konmustur. (Tikkanen, 2011). Bu nedenle, Universitelerin dnemli iki bileseni olan
dgrenciler ve akademisyenler icin yenilikgilik ve kitle fonlamasi iliskisinin arastirilmasi
calismaya deger ve anlamli olacaktir. Tirkiye'de Universite 6grencilerinin girisimci
profilini arastirmak amaciyla Glrol ve Atsan’in (2006) yaptigi calismada, girisimci
profilindeki 6grencilerin daha yenilik¢i oldugu bulunmustur.

Bu calisma, Turkiye'de Universite 6§rencilerinin ve akademisyenlerin yenilik¢i ol-
malari ile kitle fonlamasini kullanma potansiyeli arasindaki iliskiyi arastirmaktadir.
Galisma, ayni zamanda 6zgiln anket verisi kullanarak kitle fonlamasi literatiriine
katki sunmayi hedeflemektedir. Arastirma sonugclar Turkiye'deki kitle fonlamasi
uygulamalarina yonelik c¢ikarimlar sunmaktadir. ikinci bélimde inovasyon ve kitle
fonlamasi arasindaki iliski aciklanmaktadir. Veri, yéntem ve bulgular bdliminde ise
anket sorulariyla toplanan verilerle Bayesci logit modeller tahmin edilerek bireyin
yenilik¢i olmasi ve kitle fonlamasina katilma niyeti arasindaki iliski analiz edilmekte
ve bulgular tartisiimaktadir. Sonug béliminde ise elde edilen bulgularla Tlrkiye'de
inovasyonun gelisiminde kitle fonlamasi uygulamalarina yénelik politika ¢ikarimlar
aktariimaktadir.

2. inovasyon ve Kitle Fonlamasi

inovasyon giiniimiiz isletme diinyasinda en cok konusulan kavramlardan birisidir.
Ticari bir organizasyonda Urln, pazarlama, is modeli veya is sireci, tedarik zinciri
gibi alanlarda 6zgln her katki inovasyon olarak tanimlanabilir. Kahn (2018) isletme-
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ler icin inovasyonu farkli agilardan tartisirken, Grtin inovasyonunu maliyet azaltma,
iyilestirme, cesitlendirme, yeni piyasalara girme gibi sonuglari olan yeni Urln ya da
hizmetlerin piyasaya sunulmasi olarak tanimlamaktadir.

Kitle fonlamasi ve inovasyon arasindaki iliskiyi inceleyen calismalara bakildiginda
daha ¢ok kitle fonlamasinin inovasyonu olumlu yonde etkiledigine iliskin bulgularin
yer aldigi sdylenebilir. Ornegin Stanko v.d. (2017) kitle fonlamasinin farkli sekillerde

inovasyonu etkileme potansiyeli oldugunu tartismaktadirlar. Bir kitle fonlamasi kam-

panyasinda destekciler, yenilikci bir projeye finansman destegi saglamanin yani sira
proje ciktisi Urdnl gelistirme asamasinda yorumlar ve Onerilerle inovasyonun basa-
riya ulasmasina yardimci olabilmektedirler. Kitle fonlamasi modelinin inovasyonun
gelisimi Uzerindeki olumlu etkilerinden birisi de Mollick ve Robb (2016) tarafindan
one surllen kitle fonlamasi modelinin inovasyonun finansmaninda demokratiklesme
firsati sunmasidir. Soyle ki geleneksel olarak inovasyon projelerinin finansmaninda
az sayida uzman tarafindan degerlendirme yapilarak nihai karar verilirken kitle fon-
lamasi modelinde finansman karar farkli bireylerden olusan bir topluluk tarafindan
verilmektedir.

inovasyon ve kitle fonlamasi arasindaki iliskiyi inceleyen ikinci grup calismalar-
da ise bireyin yenilik¢i olma 6zelliginin kitle fonlamasi modelini kullanma tercihini
olumlu yénde etkiledigine iliskin bulgular yer almaktadir. Oncli calismalar arasinda
yer alan Ordanini v.d. (2011) kitle fonlamasi kampanyalarina katilan destekgilerin
anlamli karakteristik ozelliklerinden birisinin yenilikcilik oldugunu tespit etmislerdir.
Yakin zamanda Rodriguez-Ricardo v.d. (2018) tarafindan yapilan calismada yapisal
esitlik modeli kullanilarak, kisilerin yenilik¢i olma duzeyleri ile kitle fonlamasi modeli-
ne katilma istegi arasinda anlamli pozitif iliski oldugu ortaya konmaktadir. Benzer se-
kilde Medina-Molina v.d. (2019) ispanya’daki kitle fonlamasi platform kullanicilarinin
yenilikci kapasite dizeyi ile kitle fonlamasi kampanyalarina katiimi arasinda anlamli
ve pozitif yonlu iliski tespit etmektedirler. Mevcut literatirden hareketle bireysel ye-
nilikcilik dizeyi ile kitle fonlamasi modelini kullanma istegi arasinda pozitif bir iligki
olmasi beklenmektedir. Bu dogrultuda calisma, Tirkiye'de bireylerin yenilik¢i olma
dlzeyinin kitle fonlamasi modeline destekci ya da proje sahibi olarak katilma istegi
lUzerindeki etkisini arastirmaktadir. Zira literatlr taramasi sonucunda Turkiye'de yeni-
likcilik ve kitle fonlamasi arasindaki iliskiyi arastiran benzer bir ¢alisma gorilmemistir.
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3. Veri, Yontem ve Bulgular

Bu calismada yenilikci olma ile kitle fonlamasina dahil olma iliskisini analiz etmek
Uzere uygulanan anket calismasindan elde edilen veriler kullaniimistir. Anket arastir-
masl, kolayda 6rnekleme yontemiyle istanbul’daki Universite 6grencileri ve akade-
misyenlerden olusan 824 kisiye uygulanmistir. Yatay kesit veri, internet Uzerinden
ve ylz ylize gérisme yontemiyle toplanmistir. Orneklemin demografik 6zetine gére
ankete katilanlarin %78'i 30 yasin altindadir ve katilimcilarin yaklasik %58'i kadin,
%41'i erkektir. Katiimailarin %93’ 6§rencilerden olusurken, %7’si ise akademisyen-

lerden olusmaktadir.

Daha oOnce tartisildigi gibi yenilik¢i olma ile kitle fonlamasi platformlarina fon
arayan olarak veya destekci olarak katilma niyeti arasinda pozitif bir iliski olmasi
beklenmektedir. Buradan hareketle calismaya konu olan hipotezler asagidaki gibi

olusturulmustur;

H,: Turkiye'de 6grencilerin veya akademisyenlerin yenilik¢i olmasi, fon ihtiyac
icin kitle fonlamasina basvurma potansiyellerini artirmaktadir.

H,: Tiurkiye'de 6grencilerin veya akademisyenlerin yenilik¢i olmasi, bir projeye
destek vermek Uzere kitle fonlamasina basvurma potansiyellerini artirmaktadir.

Hipotezler birbiriyle ayni matematiksel yapida iki ayr model kullanilarak test edil-
mistir. Bagimli degisken ilk modelde kisinin fon ihtiyaci icin kitle fonlamasini kullan-
ma niyeti iken ikinci modelde fon destegdi saglamak icin kitle fonlamasini kullanma
niyetidir. Bagiml degiskenler icin ankette ilgili bolimun girisinde kitle fonlamasi ta-
nimlanmistir ve bu bilgiye dayanarak katilanlara “Projesine kaynak arayan biri olarak
kitle fonlamasina basvurmayi diistiniir miydiniz?” ve “ilginizi ceken bir proje olsa,
kitle fonlamasi platformu Gzerinden destekgi olur muydunuz?” sorulari yoneltilmistir.
Cevaplar 5'li 6lcekte “kesinlikle evet - 1”; “kesinlikle hayir - 5" olmak Uzere kategorik
sirali degerler olarak kaydedilmistir (Sonuglarin yorumlanmasinda okunurlugu artir-
mak ve pozitif iliskiyi gostermek Uzere analiz asamasinda siralama tam tersi olarak

revize edilmistir).

Her iki modelde de bagimsiz degisken olarak kisinin yenilikcilik puani kullaniimis-
tir. Anketi cevaplayanin bireysel olarak ne kadar yenilikgi oldugunu 6élgmek igin he-
saplanan bu puan, sonraki bolimde yoneltilen 20 soruya verilen yanitlar Gzerinden
elde edilmistir. Sorular Hurt, Joseph ve Cook (1977) tarafindan gelistiriimis olup,

Oya EKICI, ibrahim SIRMA, Yusuf AYTURK



(5'li) 6lcege dayali olarak gecerliligi kanitlanmistir. O nedenle orijinaline bagl ka-
linarak sorular ve puan hesaplama yontemi oldugu gibi kullaniimistir. Modeldeki
degiskenler bazinda eksik gozlemlerin oldugu anket cevaplari ¢ikarilarak, 779 anket
degerlendirmeye alinmistir. Sonugta her bir katilimcr icin yenilikci olmalarini élcen ve
degerleri 31 ile 94 arasinda degisen puanlar hesaplanmistir.

Ayrica diger bagimsiz degisken olarak ilk modele, “Fikrim var ancak fon bulama-
digim icin hayata gegiremedim” ifadesinin cevabi (“Hayir-1" ve “Evet-2") iki sonuglu
kategorik degisken yapisinda dahil edilmistir. Diger modele ise, “Daha 6nce bir proje
veya yeni fikre destek olmak tzere fon sagladiniz mi?” sorusunun cevabi (“Hayir-1"
ve "Evet-2") iki sonuclu kategorik degisken yapisinda dahil edilmistir. Modeli acikla-
maya gecmeden dnce her iki modelde kullanilacak degiskenlerin kendi icinde serpil-
me cizimleri asagidaki gibi gosterilebilir:

Sekil. 1. (a) Model 1'deki degiskenlerin serpilme ¢izimi (listte), [Z1]: Fikri olup, fon
bulamadigi icin hayata geciremeyenler; [X]: Yenilik¢i olma puani; [Y]: Fon ihtiyac

olan biri olarak kitle fonlamasina basvurmayi diisiiniir miiydii?

Serpilme gizimi(a)
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(b) Model 2'deki degiskenlerin serpilme cizimi (altta). [Z2]: Daha 6nce bir proje veya
fikre destek olmak lizere fon saglayip saglamadigi; [X]:Yenilik¢i olma puani; [Y]: Bir

proje ilgisini cekse kitle fonlamasi platformu Gizerinden destek olur muydu?

Serpilme cizimi(b)
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Serpilme cizimi verinin dagilimiyla ilgili baslangi¢ asamasi olarak bir dl¢tde fikir
vermektedir. Buna gore yiksek yenilikcilik puanlari (X), kitle fonlamasi platformuna
dahil olma konusundaki olumlu niyeti gdsteren cevaplar (¥) etrafinda toplanmistir.
Ayrica her iki modelde de £, ve Z, eksenlerinde yer alan kategorik degiskenlerle
bagimh degiskenleri (¥) arasindaki iliskiye bakinca, verilen “Evet” cevabinin, kitle
fonlamasi platformuna dahil olma konusundaki daha olumlu niyeti gosteren cevap-
lar etrafinda biraz daha belirgin sekilde toplandidi gérilmektedir.

Bagimli degiskenlerin kategorik dogasi olmasi nedeniyle sirali logit model kurulup,
Bayesci yontemle tahmin edilmistir. Bir sirali logit modelin, ¥; sirali kategorik bagimli
degiskeni, i = 1,2,...,n'e kadar gézlem icin, j = 1, 2,... , J kadar kategori varsa,

v;~Categarical(p,) (1)

ile ifade edilir (Congdon, 2005). Burada olasilik vektori gy, i'nci gozlemin j'nci
kategoride olma olasiligini gostermektedir- p; = (P;1:Ps2s ---,pfj]. Bagimsiz degis-
ken X; veri iken, ¥;'nin j. kategorisinin kiimulatif kosullu olasilik dagilimi,

nij{xi:l = Prob(y; < j | X;) = p,u (X)) + pin(X) + - + sz{xij (2)
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olur. IT;; bu kiimilatif olasiliklar bir bag (link) fonksiyonu ile tanimlanir. Bu olas-
liklarr aciklamak istedigimiz bag fonksiyon, en sik uygulanan formuyla logit, probit
veya log normal olarak belirlenebilmektedir. Ayni durum ve amaclar icin bu model-
lerden herhangi birisi tercih edilebilir. Zira bilindigi gibi sonuclari bakimindan fark yok
denecek kadar azdir. Ancak model sonuglarinin yorumlanmasi agisindan farkl kat-
kilarr olabilir. Buna gdre logit modelden elde edilen katsayilarin yorumlanmasi bahis
oraninin degerlendirmesine dayandidi icin kavramaya daha elverislidir. Bu nedenle

exp (¥)

calismada logit model kullaniimistir: F{w) = -

. Buna gdre bir sirall logit mo-
1+expiv)

delin genel yapisi,
Prob(y, =j| X,)
- L L — i -X-
1—Prob(y, =j1%)) TEX @)

logit[Preb(y; < j| X,)] = Eag(

halini alir. Genellikle modeli basitlestirmek adina, X;'nin etkisinin kategoriden
kategoriye degismedidi, f; nin sabit oldugu varsayilir: 8; = 8.

Bu modelin Bayesci tahmininde, olabilirlik fonksiyonu énsel dagiimla carpilir ve
sonsal dagilim elde edilir. Tahmin, bu sonsal dagilimin parametrelerine dayanarak
yapilir. Olabilirlik fonksiyonu L ;,

— e —1 ¥i -1 (ni—¥;)

L;= [Lﬂgzt (ij- + ﬁjX:-)] [1 — Logit (rx}- + ﬁjX:-)] (4)

iken  toplam  olabilirlik, H:":lzj,f

Logit™! (a:j- +,|'3’th-) = p;; seklindedir. Modeldeki bilinmeyen parametreler & ve

=1 P;L;; ile hesaplanir.  Burada

B'nin énsel dagilimi icin, exp( ) dagilimi veya yaygin olarak yapildigi gibi, sézgelimi
u; ve J}-: parametreli, normal dagilim tercih edilebilir; 8;~N(g;. af]. Bilgi verme-
yen bir 6nsel dagilim olmasini saglayacak sekilde bu dagilimin varyans parametresi
biytk deger secilebilir. Onsel dagilimin normal dagiim secilmesi halinde olabilirlikle
carpimi, yine normal dagilan bir sonsal dagilim ortaya cikaracaktir.

Analize konu olan iki hipotezi test etmek icin kurulan iki model, matematiksel

ifadeyle sirasiyla soyle yazilir:
Model 1: logit[Prob(yy; < j | X,a,B,¥)] = a; + BX; + vZy;

ise, X, kisinin yenilikcilik puanini gosterirken, Z4, bu kisinin “Fikrim var ancak
fon bulamadigim icin hayata geciremedim” cevabini yansitan degiskeni temsil eder.
Bu modelde aciklamaya calistigimiz bagimli degisken {¥;) ise “Fon ihtiyaci olan biri
olarak kitle fonlamasina basvurmayi disinir miydi?” sorusuna verdigi kategorik

Alternatif Finansman Yéntemi Olarak Kitle Fonlamasi ve Yenilikgilik iligkisi

223



224

cevaptir.
Model 2: logit[Prob(y,; <j | X,a,B.v)]= a;+BX, +yZ,

icin yine X kisinin yenilikcilik puanini gosterirken, Z5 bu kisinin “Daha 6nce bir
proje veya yeni fikre destek olmak Uzere fon sagladiniz mi?” cevabini yansitan de-
iskeni temsil eder. Bu modelde aciklamaya calistigimiz bagiml degisken (¥5) ise
"“Bir proje ilgisini ¢cekse kitle fonlamasi platformu Uzerinden destek olur muydu?”
sorusuna verdigi kategorik cevaptir.

Her iki modelde de parametrelerin 6nsel dagilimi olarak bilgi vermeyen yapidaki,
ortalamasi O ve standart sapmasi 100 olan normal dagilim tayin edilmistir. Bayesci
tahminde MCMC (Markov Zinciri Monte Carlo) érnekleme, zincir sayisi 1, 5.000 ite-
rasyon icin yapilmis olup ilk 1.000'i ¢ikariimistir. Bayesci yontemle tahmin edilen iki
kimulatif modelin sonuclari asagidaki tablodan gérulebilir:

Tablo 1. Model 1: y,;: “fon arayan olarak kitle fonlamasini kullanma niyeti”

Katsavilar Tahmin Tahminin %95 Glv. %95 Glv. g[:(r:r;k - Bahis Orani (Alt
y Hatasi  Ar. Alt Simir Ar. Ust Sinir Bily - R g UstS.)
¥ (yenilikgi olma) 0,04 0,01 0,02 0,05 3934 1,0 1,04 (1,02-1,05)
7 0,34 0,16 0,02 0,66 3279 1,0 1,39(1,02-1,91)
1

Sabit Katsayilar

1/2 -1,30 0,56 -2,37 -0,19 3498 1,0

2/3 0,39 0,50 -0,57 1,38 4383 1,0

3/4 1,88 0,50 0,92 2,87 4257 1,0

4/5 3,74 0,52 2,75 4,78 4065 1,0

Tablo 2. Model 2: y.;: “destekgi olarak kitle fonlamasini kullanma niyeti”

%95 GUv. %95 GUv. Etkin

Katsayilar Tahmin Tahminin Ar. Alt Ar. Ust Ornek. R Bah|§ Orani (Alt
Hatasi . S.-Ust-S.)
Sinir Sinir Buy.
X (yenilikci olma) 203 0,01 0,02 0,05 4171 1,0 1,03 (1,02-1,05)
0,77 0,25 0,27 1,26 3492 1,0 2,16 (1,37-3,60)

Z'!‘

Sabit Katsayilar
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1/2 -1,30 0,61 -2,50 0,16 3783 1,0

2/3 0,52 0,54 -0,57 1,54 4330 1,0
3/4 2,43 0,53 1,39 3,43 4257 1,0
4/5 4,23 0,55 3,14 5,28 4088 1,0

Tablo 1 ve Tablo 2'den ¢rnekleme sureci degerlendirilirse, Monte Carlo 6rneklem
icin etkin drneklem blyUklGgu tahmini verilmistir ve iki model icinde yeterli blyuk-
liktedir. Gelman ve Rubin (1992) yakinsama teshiscisi {:ﬁ) 1 degerini asmadigi icin
her iki modelde algoritmanin yakinsadigi belirlenmistir. (Ayrintili inceleme icin Ek
bélimune bakiniz. Parametrelerin MCMC drnekleme sirecinin gorilebilecegi iz cizi-
mi ve dagilimlari yer almaktadir). Hesaplamada R icin yazilan brms paketi (Blrkner,
2017) kullanilmistir.

Tahmin edilen katsayilara gore ilk modelde yenilik¢i olma ile fon arayan olarak
kitle fonlamasini kullanma niyeti arasinda pozitif iliski oldugu goérilmektedir. Daha
ylksek seviyede yenilik¢i olan kisiler, fon ihtiyaci varken kitle fonlamasina olumlu
bakmaktadir. Yine £ ile bagimli degisken arasinda pozitif yonlu bir iliski oldugu tes-
pit edilmistir. Bu sayede Model 1'de tamamlayici olarak kisinin fikrini hayata gegirme
konusundaki gecmisinin (yenilikciligi yansitan bir baska faktér olarak) kitle fonlama-

sina basvurma niyeti Gzerindeki etkisi 6lctlmektedir.

ikinci modelde yenilikci olma ile destekci olarak kitle fonlamasini kullanma niyeti
arasinda pozitif iliski oldugu gérilmektedir. Daha ylksek seviyede yenilikci olan kisi-
ler, destekci olarak kitle fonlamasina daha olumlu bakmaktadir. Yine Z5 ile bagimli
degisken arasinda pozitif yonli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu sayede Model
2'de ilave olarak kisinin bir fikre destek olma konusundaki ge¢misinin (destekgi ol-
masini yansitan bir baska faktor olarak) kitle fonlamasina basvurma niyeti Gzerindeki

etkisi Olcilmektedir.

Model 1'de (X'in) bahis orani 1,04 (1,02 — 1,05), yenilik¢i puandaki 1 birim
artisin, bir kategoriye karsi digerini secmeye etkisinin yaklasik 1,04 daha bulyuk ol-
dugunu gostermektedir. Bu elbette ortalama bir orandir ve her kategori icin he-
saplanmamistir (Basitlik geregi bu sekilde hesaplanmistir). Z4'deki 1 birim artisin
ise kategori tercihine etkisi 1,39 daha buyUktir. Model 2'de (X'in) bahis orani
1,03 (1,02 — 1,05), yenilik¢i puandaki 1 birim artisin, bir kategoriye karsi digerini
secmeye etkisinin yaklasik 1,03 daha buytk oldugunu gostermektedir. Z,'deki 1
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birim artisin ise kategori tercihinde etkisi 2,16 daha bUyuktlr. Modellerdeki sabit
katsayilarin yorumlarina gelince, 6rnegin kategori 4’e karsi 5, en yiksek pozitif kat-
saylyla (Model 1 icin 3,74 iken Model 2 icin 4,23) bagimsiz degiskenler disindaki
diger faktorlerin daha fazla katki saglandigini géstermektedir.

Sekil. 2. (a) Model 1 tahmini: ¥ ile v, iliskisi (solda), v, ile z, iliskisi(sagda)

5 e o 5- e

- * e e eeee e e . - . .
| Fr FEREEEEE R TR R e e | ) ) |
E 60 80

Sekil. 2. (b) Model 1 tahmini: ¥ ile y, iligkisi (solda), y. ile Z, iliskisi(sagda)

5- .

yzar @ e ee eee ccescsecereccersserseetcersiee eevee .yza— .

1- o o o o ee .
| L e R N RN R RN AR AR AR R AR AR
40 60 80

L. ‘
X V4

Her iki tahmin sonucuna dayanarak calismada ileri strtlen iki hipotezin de redde-
dilemedigi sonucuna varilmaktadir. Model 1 ve Model 2 ile elde edilen ve degisken-
ler arasi pozitif egimi gésteren model tahminleri Sekil 2.(a) ve Sekil 2.(b)'deki gibidir.
Gulven araliklarinin da gorildigu gizimlerde, drnegdin 70 Gzeri yenilikcilik puani, fon
arayan olarak kitle fonlamasina katiim potansiyelinin yiksek oldugu kategorilerle
eslesmektedir (Yenilikcilik dlcedini gelistiren calismada (Hurt vd., 1977), 69 ve Uzeri
puan, kisinin yenilik¢i oldugunu gosterir biciminde degerlendirilmektedir).
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4. Sonug

Kitle fonlamasi, gelismis Ulkelerde son 10 yildir aktif bir sekilde uygulanan, gelis-
mekte olan Ulkelerde ise daha yeni olan ve codunlukla yenilik¢i Grin ya da hizmet
projelerinin fon toplayabildigi alternatif finansman yontemidir. Turkiye icin de yeni
bir kavram olan kitle fonlamasi modeline yonelik akademik calismalar ve bulgular
oldukga sinirlidir. Bu ¢alisma, Tlrkiye'de Universite 6grencileri ve akademisyenlerin
yenilik¢i olma karakteristik ¢zellikleriyle kitle fonlamasina katiim potansiyelleri ara-
sindaki iliskiyi inceleyerek bu alandaki literatire katkida bulunmayi hedeflemektedir.

Anket ve yapilan analiz sonuglarina dayanarak beklendigi gibi yenilik¢i olma ile
kitle fonlamasina destekgi ya da proje sahibi olarak katilma istegi arasinda anlamli
pozitif iliski tespit edilmistir. Bu iliskilerin tespit edilmesi kitle fonlamasinin inovas-
yonu desteklemedeki potansiyeli géstermesi bakimindan dnemlidir. Kitle fonlamasi
gibi alternatif finansman yontemlerinin kullaniimasi agik¢a inovasyonun artmasina
yol acmaktadir. Ote yandan bireysel acidan bakildiginda kisinin yenilik¢i olmasi da
kitle fonlamasinin yayginlasmasini saglayabilmektedir. Bu ¢alismadaki iki model ile
Ozellikle bireysel seviyeden yola c¢ikarak yenilik¢i olmanin, bu platformlarda gerek
fon arayan gerek destekgi olarak her iki kesimin de rol almasinda etkisi olacag tespit
edilmistir. Kitle fonlamasi alternatifinin farkindali§i ve yayginliginin artiriimasinda,
bireylerin yenilik¢i yonlinun gelistirilmesini saglayacak ve dustince seklini bu yonde
degistirecek politikalar yararli olacaktir. Daha erken yaslarda egitim, calistaylar ve
etkinliklerin diizenlenmesi, uygulamali alanlarin artirilmasi veya is birliklerinin tesviki
gibi sivil toplum kuruluglari, Universiteler ya da devlet araciligiyla saglanacak cok
sayida katki vardir.
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Ek - MCMC Ornekleme sonuclari

1- Model 1'deki parametrelerin MCMC drnekleme dagilimi ve iz cizimleri
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2- Model 2'deki parametrelerin MCMC &rnekleme dagilimi ve iz cizimleri
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