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Abstract

Crowdfunding is an alternative financing method used by entrepreneurs or businesses to fund
new ventures. This study aims to investigate the factors affecting the success of crowdfunding projects.
Accordingly, data on successful and unsuccessful projects in the technology and film industries were
collected from crowdfunding platforms in Turkey and the United States. The factors affecting the
project's success are analysed and discussed using the variables determined by a comprehensive
literature review and examined within the framework of Signalling Theory and Social Network
Theory. It is thought that the findings of this study, which is quite comprehensive in terms of
crowdfunding projects, will be a guide for entrepreneurs who want to carry out project ownership or
for studies that will investigate the effectiveness of projects.
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Oz

Kitlesel fonlama, yeni girisimlere fon saglamak tizere girisimciler veya isletmeler tarafindan
kullanilan alternatif bir finansman yontemidir. Bu ¢aligmanin amaci, Kitlesel fonlama projelerinin
basarisina etki eden faktorlerin arastirilmasidir. Bu dogrultuda, Tiirkiye ve Amerika Birlesik
Devletleri’ndeki kitlesel fonlama platformlarindan teknoloji ve film sektorlerine ait basarili ve
basarisiz olmusg projelerin verisi toplanmistir. Kapsamli bir literatiir taramas ile belirlenen ve Sinyal
Teorisi ile Sosyal Ag Teorisi cergevesinde incelenen degiskenler kullanilarak proje basarisina etki eden
faktorler analiz edilmis ve tartisilmigtir. Kitlesel fonlama projeleri agisindan olduk¢a kapsamli bu
calismanin bulgularmin proje sahipligi yiriitmek isteyen girisimciler veya projelerin etkinligini
aragtiracak caligmalar i¢in yol gosterici nitelikte olacagi diistiniilmektedir.

Bu makale, Hacettepe Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Muhasebe ve Finansman Yiiksek Lisans
programinda sunulan “Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerdeki Kitlesel Fonlamanin Karsilagtirimas: Uzerine
Bir Inceleme” bashikli yiiksek lisans tezine dayamilarak hazirlannustir.

This paper is produced based on the Master Thesis entitled as “A Review and Comparison of Crowdfunding in
Developed and Developing Countries” submitted in Accounting and Finance Masters Programme at Hacettepe
University, Institute of Social Sciences.
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1. Giris

Kitlesel fonlama (Crowdfunding), Kitlelerin cografya fark etmeksizin internet
araciligr ile iletisim kurdugu kurulus veya bireyler tarafindan baslatilan etkinlikleri
desteklemek i¢in fonlar1 bir araya getirmesine dayanan bir Kitle davramisi olarak
tanimlanabilir (Agrawal vd., 2011; Sancak, 2016). Bu sayede, girisimci, girigimi ile ilgili
ihtiyaglar1 gidermek i¢in gereken fonu kendi disinda yer alan biiyiik bir kitleden temin
edebilmektedir. Dolayisiyla, kitlesel fonlama iilkelerin girisimcilik ekosistemi kiiltiiriiniin
gelistirilmesi adina 6nemli katkilar sunmakta girisimcilerin kolaylikla ve hizla kaynak temin
edebilmesini saglamaktadir (Conkar & Canbaz, 2018). Kitlesel fonlama platformlart
ozellikle Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi iilkelerinde 2000’lerin bagindan beri
yaygm olarak kullanilmakta; bu platformlarin gelismekte olan iilkelerde kullanimi ise her
gecen giin artmaktadir. Diinya Bankasi’'nmin 2013’te yayimladig1 “Gelismis Ulkeler icin
Kitlesel Fonlama Potansiyeli” raporuna gore Kitlesel fonlamanin en ¢ok teknoloji, finans ve
film sektorlerinde tercih edildigi goriilmektedir. Raporda kitlesel fonlamanin geligmekte
olan {ilkelerin gelismis tilkeleri teknoloji ve finans alanlarinda yakalamasi igin bir arag
olarak kullanabilecegi belirtilmistir.

Bu calisma, Kitlesel fonlama basarisin1 etkileyen faktorlerin tespiti icin kitlesel
fonlama platformlarindan toplanan proje bilgilerinin analizi vasitastyla detayli bir inceleme
sunmay1 amaglamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda, Turkiye ve Amerika Birlesik
Devletleri’ndeki kitlesel fonlama platformlarindan elde edilen teknoloji ve film sektorlerine
ait bagaril ve basarisiz olmus Kitlesel fonlama projelerinin verisi toplanmigtir. Kapsamlt bir
literatiir taramas1 sonucu belirlenen ve Sinyal Teorisi ile Sosyal Ag Teorisi gergevesinde
incelenen degiskenler agisindan proje basarisina etki eden faktorler analiz edilmekte ve
bulgular tartisilmaktadir. Caligmanm orneklemi 120 adet kitlesel fonlama projesinden
olugmakta ve Tiirkiye-ABD ile Teknoloji-Film olmak iizere alt kirtlhimlar igermektedir. Proje
basarismin bagimli degisken olarak alindigi lojistik regresyon analizleri vasitasiyla
orneklemin biitiiniinde ve biitiin potansiyel alt kirithimlarinda analizler gergeklestirilmis,
bulgularin uluslararasi literatiirle uyumlulugu tartisilmistir. Dolayisiyla ¢aligmanin bulgulari
iilke ve sektor 6zelinde de zengin bulgular ortaya koymaktadir. Calisma, Tiirkiye’de Kitlesel
fonlama basarisini inceleyen onciil ¢alismalardan biridir. Giincel literatiirde Kitlesel fonlama
projeleri {izerine yapilan galigmalar daha ¢ok tamimlayici nitelikte olup bu ¢alismadaki
kapsamda bir ampirik ¢aligma bulunmamaktadir.

Calisma su sekilde organize edilmistir: Tkinci boliimde kitlesel fonlama ile ilgili temel
kavramlar, aktorler ve Kitlesel fonlama cesitleri tartisilmaktadir. Uciincii bolim Kitlesel
fonlama projelerinin basarisina etki etme potansiyeli olan faktorlerin literatiir incelemesi
baglaminda detayli incelenmesini ve ¢calismanin hipotezlerini sunmaktadir. D6rdiincii boliim
¢alismanin model tasarimini ve veri setini tartismaktadir. Besinci boliim analiz sonuglarina,
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altinci boliim bulgularin literatiir ve hipotezler ¢ergevesinde tartisilmasina ayrilmistir.
Yedinci boliim sonug bolimiidiir.

2. Kavramsal Cerceve

Kitlesel fonlama ¢esitli girisimlere fon saglamak igin ¢esitli amaglarla olusturulan
projelerin bireylerden fon saglamasina olanak saglayan c¢agdas bir yontemdir. Ticari,
kiiltirel veya sosyal projelerin kurucularinin gelecekteki iiriinleri veya hisseleri karsiliginda
birgok kisiden finansman talep etmelerine olanak tanimaktadir (Mollick, 2014). Genel
olarak, kitlesel fonlama sistemi Tirk kiiltiiriindeki imece usulii yardimlagsmanin internet
iizerinden yirmi birinci yiizy1l sartlarna uyarlanmis haline benzetilebilir (Unsal, 2017).
Kitleler sayesinde kii¢iik yatirimlarin biiyiik yatirnmlara doniismesine olanak saglamaktadir.
Geleneksel finansmanla karsilastirnildiginda  kitlesel fonlama yatinmciya fiyat
cesitlendirmesi yaparak daha ¢ok fon bulma avantaji saglamaktadir (Belleflamme vd.,
2012). Bunun yam sira, Kitle ile kaynaklardan yararlanmay1 birlestirmesi fonlama
maliyetlerini azaltmaktadir (Howe, 2006).

2.1. Kitlesel Fonlama Aktorleri

Kitlesel fonlama sisteminde literatiirde de kabul edilen ti¢ temel aktér vardir: Fon
talep eden girisimci, fon saglayan yatirnmci ve bu iki grubu birlestiren araci platform
(Valanciene & Jegeleviciute, 2013; Ordanini vd., 2011).

o Fon talep eden girisimci (proje sahibi), kendine ait bir is fikri veya projesini hayata
gecirmek igin gerekli fonu kitlelere agik ¢agrida bulunarak toplamay1 amaglayan
kisi(leri) veya kurulus(lar1) ifade etmektedir. Biitiin sektorlerden proje sahipleri
kitlesel fonlama platformlarin1 kullanabilir. Bugiine kadar ¢ogunlukla miizik
alblimleri igin kullanilan platformlar, sanat, yardim projeleri ve bilimsel aragtirma
gibi bir¢cok alanda fon toplanilmasini saglamistir (Gerber vd., 2012).

e Fon saglayan yatirimci, geleneksel fonlamanin aksine ¢ogunlukla yatirim bilgisi
ve geemisi olmayan siradan insanlari ifade eder. Genellikle, platformlar tizerinden
clizi miktarlarda katk: saglarlar. Kitlesel fonlamada fon saglayan yatirimci genel
olarak bu kitle ile ifade edilse de bilgisi olan alaninda uzman kisilerin veya melek
yatirimetlarin da gesitli meblaglarda yatirimlarda bulunmasinda bir engel yoktur
(Ordanini vd., 2011). Kitlesel fonlama platformlarinda bulusacak fon saglayicilari
ile girisimcilerin ayni cografi konumda olmasina gerek bulunmamaktadir. Bu
stirecin en pratik ve ¢ekici 6zelliklerinden biri de bu sebeple cografi konuma bagh
olmamasidir (Agrawal vd., 2011).

o Kitlesel fonlama platformlari, {ilkeden iilkeye degisen yasal diizenlemelerin
icerisinde taraflar arasindaki anlagmayi kontrol altina yasal bir sekilde alan,
sistemin isleyisi agisindan 6nemli bir aktordiir. Kitlesel fonlama platformlarinda
toplanan fonun aktarimi ile ilgili de farklilagsan yaklagimlar bulunmaktadir.
Platformlarda kullanilan modellerden biri “Hepsi veya hi¢” modelidir. Bu model
ile proje basariya ulagamazsa toplanan fonlarin tamami fon saglayan yatirimcilara
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geri 6denirken, “Hepsini tut” modelinde toplanan fon hedeflenen fona ulagmasa
dahi girisimciye 6denmektedir (Valanciene & Jegeleviciute, 2014).

2.2. Kitlesel Fonlama Modelleri

Kitlesel fonlama modelleri fon saglayan yatirimcinin finansal getiri amaci olmasi ve
olmamasina gore iki ana sinifa ayrilmaktadir. Finansal getiri amaci olamayan modeller bagis
temelli ve 6diil temelli kitlesel fonlama modelleridir. Finansal getiri amagl fonlamalar ise
borg temelli ve hisse temelli kitlesel fonlamalardir.

e Bagis temelli kitlesel fonlama, herhangi bir kazanci ve beklentisi olmadan baska
insanlara destek vermek veya ilgisini ¢ceken projeye fon destegi saglamak amaciyla
katkida bulunarak sosyal motivasyon ve hayirseverlik ile biitiinlesen fonlama
modelidir. Bu fonlama tiiriinde projelere destek olan fon saglayicilar, karsihiginda
herhangi bir kazang beklememektedirler (Griffin, 2012; Gulati, 2014).

e Qdiil temelli kitlesel fonlama, genellikle bir {iriin veya hizmet sunan yeni bir
“start-up” veya kurulus igin fon toplamak igin kullanilan yaygin bir Kitlesel
fonlama tiiriidiir. Odiil temelli fonlama modelinde projesi basarili olan girisimci,
yatirimciya bunun karsihiginda finansal olmayan bir 6diil sunmaktadir. Bu 6diiller
projenin igeriginde de yer alan miizik albimii, bir tisort veya bir tesekkiir mektubu
olabilmektedir. (Atsan, Erdogan; 2015).

e Bor¢ temelli kitlesel fonlama hem bireyler hem de isletmeler i¢in ihtiyag
duyduklari finansal destegi hizli ve kolay bir sekilde elde etme yollarindan biridir.
Borglanma temelli kitlesel fonlamada girisimciler Kitlelerden borg olarak fon
toplamaktadir. Bu modelde, amaglanan projenin basarili olmasiyla girisimci
doénem sonunda borcunu faiziyle geri 6demeyi kabul etmektedir (Griffin, 2012).

o Hisse temelli fonlama fon saglayiciya hisse vaadi ile islemektedir. Projeye finansal
destek saglayan yatirimcilar, proje ortagi olmak amaciyla getiri beklentisi
icerisinde olmaktadirlar. Fon saglayan yatirnmcinin girisimi desteklemesinin
sonucunda amaci, destekledigi projenin belirli bir diizeye gelmesi ve sonrasinda
kendi hisselerini deger kazandiktan sonra satmak istemesidir (Istfonbul, 2018).

3. Literatiir Taramasi: Kitlesel Fonlama Proje Basarisim Etkileyen Faktorler

Akademik literatiirde, sayis1 ¢ok olmasa da Kitlesel fonlama projelerinin basarisini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi amacimi giiden ¢alismalar bulunmaktadir. Bu faktorler
teorik olarak Sinyal Teorisi baglaminda ele alinabilir. Sinyal Teorisi, temelde bir sosyal
degisim iliskisinde iki taraf (bireyler veya kuruluslar) arasindaki bilgi asimetrisini
azaltmakla ilgilidir (Spence, 1973; Spence, 2002). Tipik olarak, bir taraf (génderen) bilginin
iletilip iletilmeyecegini ve nasil iletilecegini segmekte ve diger taraf (alici) sinyali nasil
yorumlayacagina (veya goriintiileyecegine) karar vermektedir. Kitlesel fonlama projeleri
acisindan sinyal gonderen proje sahibi, sinyalin alicis1 ise fon saglayan yatirimei olarak ele
alnabilir. Wang vd. (2015)’nin kitlesel fonlama basarisina nelerin etkiledigini anlamak igin
gergeklestirdigi  sinyal teorisi odakli arastirmalarinda da sinyal teorisi, igerik
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olugturuculardan yani proje sahiplerinden gelen sinyaller ve projelerden gelen sinyaller
baglaminda incelenmektedir. Dolayisiyla bu boliimde, Kitlesel fonlama basarisimi etkileyen
faktorler proje ile ilgili faktorler ve proje sahibi ile ilgili faktorler olmak iizere iki baglik
altinda ele alinmaktadir. Proje ile ilgili faktorler proje sinyalleri, proje sahipleri ile ilgili
faktorler de proje sahibi sinyalleri olarak diisiiniilebilir.

Literatiirde kitlesel fonlama basarisini etkileyen faktorlerin belirlenmesine yonelik
caligmalarda yer alan proje sinyallerine iliskin degiskenler, videoya sahip olma durumu,
video siiresi, minimum yatirim tutari, maksimum yatirim tutari, 6diil sayisi, hedeflenen fon
miktar1, fonlama siiresi ve proje agiklamasi1 karakter uzunlugu gibi degiskenlerdir. Proje
sahibi sinyalleri boyutunda ise proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi, proje sahibinin
yas1, egitimi, cinsiyeti, web sayfasina sahip olup olmamasi ve proje sahibinin sosyal ag
biiyiikliigi ile ilgili degiskenlerdir. Burada 6zellikle proje sahibinin sosyal ag biiyiikligii ile
ilgili degiskenler sinyal teorisinin yani sira kuramsal olarak Sosyal Ag Teorisi baglaminda
da incelenebilir. Ag teorisinin en temel 6zelligi aktorler arasindaki (bireyler veya firmalar)
iliskiye odaklanmasidir. Ornegin, bir yenilige sahip olacak tarafin karakteristik dzelliklerini
(yas, kisilik, vb.) dikkate almak yerine ag teorisini savunanlar, insanlar arasindaki
birbirlerini etkileme siireglerinin  6nemini Ve baskasi tarafindan etkilendiklerini
savunmaktadir. Boylece bir kisi iPhone gibi bir yeniligi yalmizca bu marka igin dogru
kigilige sahip oldugu i¢in degil aym zamanda arkadasi da buna sahip oldugu i¢in
benimsemektedir (Borgatti vd., 2014).

3.1. Proje ile ilgili Faktorler

Proje sinyalleri olarak da isimlendirilebilecek bu faktorler, kitlesel fonlama
platformlarinda yer alan projelerin platform iizerindeki temel 6zellikleri ile ilgilidir. Burada
yer alan faktorler ile ilintili degiskenler, kitlesel fonlama projelerinin basarisini etkileyen
faktorlerin belirlenmesine yonelik calismalarda yayginlikla yer almaktadir. Asagida bu
faktorler (degiskenler) tartisilmakta, degiskenleri proje basarisi ile iliskisine yonelik
literatiire dayali hipotezler olusturulmaktadir.

Video: Kitlesel fonlama platformlarinda proje sayfasinda yer alan videolar projenin
kapsami ve proje sahipleri hakkinda bilgiler igermektedir. Petitjean (2018), girisimci ile
destekgiler arasindaki bilgi asimetrilerini azaltmakla ilgilenen sinyal teorisi temelli
aragtirmasinda proje sahiplerinin web sayfalarinda video olup olmamasi durumunun
destekgilere verdigi sinyal Kalitesini artirdigini belirtmektedir. Bununla beraber, Kunz vd.
(2016)’ne gore bir videoda, proje sahibi genellikle finanse edilen iirin veya hizmeti
gostermekte, bu durum finansman siirecini daha giivenilir kilmaktadir. Marom, Sade ve
Gafni (2018)’nin arastirmasinda projenin bulundugu sayfada videonun bulunmasinin,
projenin basarisin1 videoya yer vermeyenlere goére %81,4 artirdigi sonucuna vartlmustir.
Incelenen calismalarin bulgularindan hareketle proje sayfasinda video olup olmamasimin
proje basarisi iizerinde etkisine yonelik olarak asagidaki hipotez olusturulmustur:

525



Akyildiz, B. & S. Metin-Camgoz & K.B. Atic (2021), “Kitlesel Fonlama Projelerinin
Bagsarilarii Etkileyen Faktorler Uzerine Bir inceleme”, Sosyoekonomi, 29(50), 521-545.

H1: Proje sayfasinda video yer almasi ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iliski
vardir.

Video Siiresi: Geleneksel reklamciliga bakildiginda reklam siiresi, kampanyanin
etkililigini etkileyebilmektedir (Swaminathan & Kent, 2013). Sinyal teorisinin sinyali alan
kars1 tarafi (yatirnmeiy1) etkileme temeli olmasi video siiresinin proje basarisi ile
iligkilendirilebilecegini gostermektedir. Drablos (2015), kitlesel fonlama projesini etkileyen
faktorlerin ne oldugu sorusunu arastirirken cevap olarak video uzunlugunun ne kadar olmasi
hakkinda cesitli cevaplar almakta ancak bunlardan sadece birkagi ayni noktada
bulugmaktadir. Ortak diislince videolarin uzunlugunun 3 dakikadan kisa olmasi yoniindedir.
Bu arastirmalardan hareketle bu ¢alismada proje sayfasinda yer alan videolarin uzunlugunun
(saniye) proje basarisi iizerinde etkisine yonelik olarak asagidaki hipotez olusturulmustur:

H2: Proje sayfasinda yer alan videonun stiresinin uzunlugu ile proje basarisi arasinda
olumlu yénde bir iligki vardr.

Minimum Yatirim Tutari: Projeye destekgiler tarafindan en az ne kadar
yatirilabilecegini gosteren minimum yatirim tutari da projeye fon saglama potansiyeli olan
yatirimcilara proje ile ilgili 6nemli sinyal saglamaktadir. Bu konudaki genel egilim, proje
sahiplerinin daha c¢ok destek¢i gekeceklerini diisiinerek 6diil miktarmi diisiik tutmalar
yoniindedir (Forbes & Schaefer, 2017). Kiran (2013) yatirnm miktarinin kiigiik olmasinimn
katkinin yiiksek olacagini belirtmektedir. Buradan hareketle, bu ters yonlii iliskiye yonelik
olarak Projelerin minimum yatirim tutarlari ile proje basaris1 arasinda agagidaki hipotez
olusturulmustur:

H3: Proje sayfasinda yer alan odiiliin minimum yatirim tutar: ile proje basarist arasinda
olumlu yénde bir iligki yoktur.

Maksimum Yatirnm Tutari: Kitlesel fonlama platformlarinda, minimum yatirim
tutarimim yani sira maksimum yatirim tutarlart 6diil katmanlar1 seklinde goriilmektedir
(Kohli vd., 2016). Literatiir genellikle minimum yatirim tutar1 {izerinde yogunlagsa da
maksimum yatirim tutarlariin etkisi de test edilebilir. Bu amagla asagidaki hipotez
olusturulmustur:

H4: Proje sayfasinda yer alan odiiliin maksimum yatirum tutari ile proje basarist arasinda
olumlu yénde bir iligki vardur.

Odiil Sayisi: Odiil Temelli Kitlesel Fonlama, farkli sayilarda ve gesitlerde ddiillere
sahiptir. Bu 6diiller teminat olarak degerlendirilmektedir. Proje basarili sonuglandiginda bu
odiller yatinnmecilara ulastirilmaktadir. Kuppuswamy ve Bayus (2013) kitlesel fonlama
platformlar1 icerisinde proje destekgilerine verilen o6dillerin yatirimer motivasyonu
acisindan Onemli bir yeri oldugunu belirtmektedirler. Destekgilerin katiliminin 6diiliin
miktar1 ve fon tutari igerisindeki tutarina gore etkilenecegi belirtilmistir (Lacan & Desmet,
2017). Diger yandan karigiklik olmamasi adma odiil sayisinin ¢ok fazla olmamasi
gerektigiyle ilgili sonuglar da elde edilmistir (Forbes & Schaefer, 2017). Daha basit bir 6diil
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sistemi olmasinin, daha az ve ilgi ¢ekici odiille destekgilerin ilgisini ¢ekebilecegi
savunulmaktadir (Leite & Moutinho, 2012). Odiil gesitliliginin proje basarisina etkisini
gorebilmek adina 6dil sayisi ile proje basarisi arasindaki iliskiye yonelik asagidaki hipotez
olusturulmustur:

H5: Proje sayfasinda yer alan ddiillerin sayist ile proje basarisi arasinda olumlu yénde bir
iliski vardr.

Hedeflenen Fon Miktari: Proje sahiplerinin projelerini hayata gegirebilmek i¢in
kitlesel fonlama platformlarindan yardim alarak ulagmak istedikleri tutar hedeflenen fon
miktar1 olarak tanimlanmaktadir (Mollick, 2014). Proje sahipleri hedefledikleri fon
miktarina ulastiklarinda projeleri basarili kabul edilmektedir. Kunz vd. (2016) o6diil temelli
kitlesel fonlamada sinyal teorisi arastirmasi dikkate alinarak hedeflenen fonlama miktar:
proje sinyali olarak degerlendirilmis ve bu amagla asagidaki hipotez olusturulmustur:

H6: Projede hedeflenen fon miktar: ile proje basarist arasinda olumlu yonde bir iligki vardir.

Fonlama Siiresi: Fonlama siiresi, bir projenin fonlamayi kitlesel fonlama platformu
tizerinde kabul ettigi siire olarak tanmimlanmaktadir (Mollick, 2014). Projelerin
destekgilerden finansal destek alabilecegi siire (glin) Kickstarter'da maksimum 60 giindiir
(Frydrych vd., 2014). Kunz vd. (2016), Mollick (2014) ve Claus vd. (2017) basar ile
fonlama siiresi arasinda negatif iliski oldugunu rapor ederken, Cordova vd. (2015) ile Burtch
vd. (2013) pozitif bir iliski rapor etmektedir. Kitlesel fonlama proje sayfalarinda yer alan
baslangig Ve bitis siireleri arasinda giin sayisi lizerinden asagidaki hipotez olusturulmustur:

H7: Proje fonlama siiresi ile proje basarist arasimda olumlu yonde bir iliski vardir.

Agtklama Uzunlugu: Girisimcinin mesruiyet kazanmasi ve kaynaklara daha kolay
Literatiirde, Kitlesel fonlamanin alternatif veya sosyal fayda yatirimlarini kolaylastirdigi
anlayis1 yaygindir (Lehner, 2013). Bu bakis agisindan mesruiyet, yatirimery1 sosyal ve ticari
hedefte birlestirecektir (Frydrych vd., 2014). Dolayisiyla, ikna edici bir yatirim hikayesi
olusturmak Kitlesel fonlama faaliyetlerinin basarisinda 6nemli bir rol oynayacaktir
(Lounsbury & Glynn, 2001). Kunz vd. (2016) &diil temelli kitlesel fonlamada sinyal teorisi
arastirmasi dikkate alinarak proje agiklama uzunlugu kelime sayisi proje sinyali olarak
analiz edilmis ve bu amagla asagidaki hipotez olusturulmustur:

H8: Proje agiklama uzunlugu karakter sayuisi ile proje basarist arasinda olumlu yénde bir
iliski vardr.

3.2. Proje Sahipleri ile Tlgili Faktorler
Kitlesel fonlama baglaminda proje sahipleri, projelerini veya hayata gegirmek
istedikleri is fikirlerini ticarilestirmek adina kitlelerden fon toplayan girisimcilerdir. Genel

olarak, proje sahibinin veya ekibinin kitlesel fonlama platformunda proje sayfasinda kisisel
bilgilerinin bulunmas: potansiyel yatirimcilara giiven ve ciddiyet vererek olumlu bir etki
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yaratmaktadir (Boeuf vd., 2014). Asagida, proje basarist ile iliskili olabilecek proje sahipleri
ile ilgili kisisel faktorler tartisilmaktadir.

Proje Sahibi Hakkinda Bilgi: Proje sahipleri ile ilgili 6ncelikli test edilmesi gereken
proje sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasinin proje basarisi tizerindeki
etkisidir. Proje sahibinin veya ekibin kitlesel fonlama platformunda proje sayfasinda kigisel
bilgilerinin bulunmas1 potansiyel yatirimcilara giiven ve ciddiyet vererek olumlu bir etki
yaratmaktadir (Boeuf vd., 2014). Kitlesel fonlama platformlarinin sosyal bir ¢evre olarak
goriilmesinden dolay1 proje sahipleri hakkinda bilgilerin yer almasi olumlu bir etki
yaratacaktir (Colombo vd., 2015). Aymi sekilde Frydrych vd. (2014)’ye gore proje sahibi
hakkinda bilgi olmast projenin yasalligin1 artiracak ve projenin basarili olmasma katki
saglayacaktir. Bu amagla, asagidaki hipotez olusturulmustur:

H9: Proje sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgi olmasinin proje basarisini olumlu yonde
bir iliski vardir.

Proje Sahibinin Cinsiyeti: Kitlesel fonlama ile fonlanan projeleri inceleyen
caligmalar projeye fonlama ile destek veren yatirnmcilarin projeyi yiiriiten Kkisilerin
bilgilerinden etkilendiklerini gostermektedir (Sahinoglu, 2019). Kadin Kkitlesel fonlama
proje sahipleri veya projeyi erkek ve kadm beraber yonetenlerin, sadece erkek proje
sahiplerine gore daha basarili olduklart gérillmistiir (Frydrych vd., 2014). Diger taraftan
bazi ¢aligmalar projenin desteklenme durumunun proje sahibi cinsiyetine bagli olmadigim
savunmaktadir (Levin, 2015; Marom vd., 2018). Proje sahibinin cinsiyetinin kadin
olmasinin proje basarisini etkiledigi yoniinde ¢alismalar olsa da cinsiyetin proje basarisinda
etkisiz kaldigin1 gosteren birgok ¢aligma bulunmaktadir. Arastirmalardan hareketle proje
sahibinin cinsiyetinin proje basarisi tizerinde etkisinin testi amaciyla asagidaki hipotez
olusturulmustur:

H10: Proje sahibinin kadin olmas: veya ekibi icerisinde kadin olmas: ile proje basaris
arasinda olumlu yéonde bir iligki vardur.

Proje Sahibinin Yagsi: Levin (2015), bir kitlesel fonlama projesine destekgiler
tarafindan destek verilmesi kararinin proje sahibinin yasi gibi 6zelliklerden etkilenmedigini
ortaya koymaktadir. Alois (2014)’e gore kitlesel fonlamay1 kullanan insanlar ortalama 35
yasindadir. Literatiirde, girisimcilerin yasinmin Kitlesel fonlama basarisina etkisi yoniinde
yeterince ¢alisma bulunmasa da genel goriis proje basarisim etkilemeyecegi seklindedir.
Iliskinin test edilmesi amaciyla asagidaki hipotez olusturulmustur:

H11: Proje sahibi yas: ile proje basarist arasinda olumlu yénde bir iliski vardr.

Proje Sahibinin Egitim Durumu: Genel anlamda, proje sahiplerinin egitim
durumundaki farkliliklarin da Kitlesel fonlama proje basarisina anlamli bir etkisi
bulunmamigtir (Marom vd., 2018). Ancak, profesyonel yatirimeilar i¢in egitim durumu gibi
ozellikli bilgilerin yatirim kararlarini etkilemede 6nemli bir etkisi oldugu tespit edilmistir
(Audretsch vd., 2012). Girisimci egitim durumunun Kitlesel fonlama proje basarisina etkisi
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tizerinde net sonuglar olmamasiyla beraber iliskinin test edilmesi adina agagidaki hipotez
olusturulmustur:

H12: Proje sahibinin egitim durumu ile proje basarist arasinda olumlu yénde bir iliski
vardur.

Proje Sahibinin Harici Web Sayfasi: Drablos (2015), proje sahiplerinin insanlarin
iletisimde kalacagi, giincellemeleri alacagi, resimleri gorebilecegi ve proje ayrintilarini
gorebilecekleri kendilerine ait web sayfalarinin kurulmas: gerektiginden bahsetmektedir.
Proje sayfasina eklenen web sayfalari Kitlesel fonlama proje sonucuyla pozitif bir iliski
vermektedir (Skirnevsky vd., 2017). Proje harici web sitelerini “daha fazla bilgi” degiskeni
olarak kaydeden bir caligma ise dis baglantilarin 6nemli sonuglar vermedigini belirtmistir
(Colombo vd., 2014). Proje sayfasinda proje sahibinin harici bir web sitesine sahip olmasinin
proje basarisi iizerinde etkisini belirlemek adina asagidaki hipotez olusturulmustur:

H13: Proje sahibinin harici web sayfasina sahip olma durumu ile proje basarisi arasinda
olumlu yénde bir iligki vardur.

Proje Sahibinin Sosyal Ag Biiyiikliigii: Arastirmalar, proje sahibinin agmndaki
baglant1 sayisinin, projelerin topladigi fon basarisiyla olumlu bir iligkisi oldugunu
gostermektedir (Hui vd., 2014; Mollick, 2014). Agn genisletilmesi konusunda yapilan diger
caligmalar, sadece miktarin degil, ayn1 zamanda proje sahibi ile proje destekgisi arasindaki
gliclii ve zayif baglarin da projenin basarisi i¢in 6nemli olduguna isaret ederek ilerlemektedir
(Bakshy vd., 2012). Cevrim i¢i ortamlar, Kitlesel fonlama projelerinin potansiyel destekgileri
tarafindan projenin varhigindan haberdar olmalar1 ve aktif bir sekilde fonlamalarina olanak
saglamaktadir (Sahinoglu, 2019). Borst vd. (2017) proje sahibinin yakinlar1 diginda kalan
proje destekgileri ile Instagram, Twitter ve Linkedin gibi sosyal medya platformlari
tizerinden tanitilma basarisi iligkilendirmistir. Ayni sekilde, Mollick (2014), sadece proje
sahibi yakinlar1 ile hedeflenen fon miktarina ulagilamayacagimi diisiinmiis ve baska kisilere
de ulagilmasi gerektigini vurgulamistir. Sosyal aglar yardimiyla Kitlesel fonlama
platformlarinin tamitilmasi fon talep edenden fon saglayana dogru farkindalig1 artirarak
potansiyel destekgileri artirmaktadir. Proje sahibi ¢evrim i¢i platformlarindan projesinin
tanitimin1  yaparak daha c¢ok kisiye ulagsmasini saglayarak projesinin giiglenmesini
saglamaktadir (Lu vd., 2014). Literatiirde proje sahiplerinin ¢evrim igi platformlarinin
bulunmasimin projelerin basarisim1 olumlu etkiledigi gériilmektedir. Dolayisiyla, proje
sahiplerinin ¢evrim i¢i platformlarda bulunan baglanti (takipgi) sayilarmin proje basarisina
etkisi de degerlendirilmesi gereken bir faktordiir. Arastirmalardan hareketle proje sayfasinda
proje sahibinin Instagram, Twitter veya Linkedin hesabma sahip olup olmamasi ile toplam
baglant1 sayilarinin proje basarisi iizerinde etkisinin analizi amaciyla asagidaki hipotezler
olusturulmustur:

H14: Proje sahibi Instagram, Twitter veya Linkedin hesabina sahip olma durumu ile proje
basarisi arasinda olumlu yonde bir iligki vardur.
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H15: Proje sahibi Instagram, Twitter ve Linkedin hesab: baglanti sayist ile proje basarist
arasmda olumlu yonde bir iligki vardir.

4. Veri Seti ve Yontem

Kitlesel fonlama projelerinin basarisin1 etkileyen faktorleri belirlemek amaciyla
literatiir taramasina dayandirilarak bir 6nceki boliimde verilen hipotezler olusturulmustur.
Bu hipotezleri test etmek amaciyla gelismis iilkeleri temsilen kitlesel fonlamanin en yaygin
kullanildig1 iilke olan Amerika Birlesik Devletleri’nden (ABD), gelismekte olan iilkeleri
temsilen ise Tiirkiye’den sonuca ulasmis bir kitlesel fonlama proje 6rneklemi segilmistir.
Orneklem belirlenirken Tiirkiye’de en yaygm kullanilan kitlesel fonlama modeli olan Odiil
Temelli Kitlesel Fonlama modeli esas alinmistir. Her bir iilkeden 60 projenin yer aldigi
orneklem, sektor olarak her iki iilkede de kitlesel fonlamanin en yaygin kullanildigi sektorler
olan film ve teknoloji endiistrilerinden esit sayida proje icermektedir. Orneklemde yer alan
her bir lilkenin her bir sektoriinde esit sayida basarili ve basarisiz proje yer almaktadir.
Orneklem toplamda 120 projeden olusmaktadir. Ulke, sektdr ve basar1 durumu agisindan
orneklem biiyiikligii dagilimi Tablo 1°de 6zetlenmektedir.

Tablo: 1
Orneklem Biiyiikliikleri
Ulke Sektor Proje Basarisi Proje Sayist
Film Basarili 15
Tiirkive Bagsarisiz 15
HrKy Teknoloji Bagarili 15
) Basarisiz 15
. Basarili 15
ABD Film Basarisiz 15
Teknoloii Basarili 15
g Basarisiz 15
Toplam 120

Orneklemde yer alan kitlesel fonlama projeleri i¢in hipotezlere uygun olarak
belirlenen degiskenlere ait veriler toplanmigtir. ABD 6rneklemi igin tiim veriler Diinya’da
en popiiler kitlesel fonlama platformu olan Kickstarter platformundan toplanirken, Tiirkiye
icin en yaygm kullanilan kitlesel fonlama platformlar1 olan Fongogo, Crowdfon, Reward
Fon Bulucu, Art Kovani platformlarindan yararlanilmgtir.

Bagimli degisken olarak kitlesel fonlama projesinin bagariya ulagsmasi 0 veya 1
degerini alan ikili bir degisken olarak belirlenmistir. Bagimli degiskenin ikili yapisindan
hareketle hipotezler ikili lojistik regresyon kullanilarak test edilmistir. Bagimsiz degiskenler
ise hipotezlere uygun olarak tespit edilmistir. Belirlenen bagimsiz degiskenler Tablo 2’de
listelenmektedir.

Belirlenen bagimsiz degiskenlerden proje sahiplerinin harici bir web sitesine sahip
olup olmamasi (WEB), projelerin 6diil sayis1 (ODUL), projelerin fonlama siiresi (SURE) ve
proje sahiplerinin sosyal medya hesabina sahip olup olmamasi (SOSMED) degiskenleri
kontrol degigkenleri olarak kabul edilmistir. Bagimsiz degigkenlere ait tanimlayici
istatistikler Tablo 3’te sunulmaktadir.
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Tablo: 2
Bagimsiz Degiskenler
Proje ile flgili Degiskenler Kisaltma

1 Videoya sahip olma /olmama VID

2 Video siiresi (sn) VIDSURE

3 Minimum yatirim tutari MINYT

4 Maksimum yatirim tutari MAXYT

5 Qdiil sayist ODUL

6 Hedeflenen fon miktar: HEDEF

7 Fonlama siiresi (giin) SURE

8 Agiklama uzunlugu karakter sayisi ACIKKAR

9 Proje sahibi hakkinda bilgi olup olmamasi SAHIPBILGI

10 Proje sahibi cinsiyeti CINS

11 Proje sahibi yas YAS

12| Proje sahibi egitim diizeyi EGTM

13 Web sitesine sahip olma /olmama WEB

14 Sosyal medya hesabina sahip olma / olmama SOSMED

15 Sosyal medya baglanti sayisi SOSMEDNET

Tablo: 3
Bagimsiz Degiskenlere Ait Tammmlayic1 Istatistik Tablosu
Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum Degisken Tipi

1 |VID 0,80 0,40 0 1 Kukla
2 VIDSURE 134,68 196,81 0 1.620 Metrik
3 MINYT 12,43 27,57 0,67 198 Metrik
4 MAXYT 2.170 4.372 1 30.000 Metrik
5 ODUL 8,34 6,81 1 50 Metrik
6 | HEDEF 30.018 101.606 93,34 1.000.000 Metrik
7 SURE 42,54 15,43 15 89 Metrik
8 ACIKKAR 5.161 4.581 0 26.76 Metrik
9 SAHIPBILGI 0,71 0,46 0 1 Kukla
10 | CINS 0,23 0,51 0 2 Kukla
11 | YAS 33,19 12,60 1 61 Metrik
12 | EGTM 15,52 3,73 8 23 Metrik
13 | WEB 0,54 0,50 0 1 Kukla
14 | SOSMED 0,70 0,46 0 1 Kukla
15 | SOSMEDNET 11.712 92.029 0 1.000.000 Metrik

Belirlenen kontrol degiskenleri onciillenerek diger bagimsiz degiskenler modellere
eklenip ¢ikarilarak anlamlihig: yiiksek lojistik regresyon modelleri olusturulmustur. Verisi
toplanan tiim projelerin yani sira verinin alt 6rneklemleri ile de analizler gergeklestirilerek
tilkeler, sektorler ve iilke-sektor kombinasyonlar: bazinda da sonuglar tiretilmistir. Kurulan
modellerin igerdigi degiskenler ve ele aldiklar1 6rneklemler Tablo 4’te gosterilmektedir. 9
ayr 6rneklem Kkategorisinde 19 ayri lojistik regresyon modeli kurularak kitlesel fonlama
proje basarisim etkileyen faktorler hem tiim orneklem hem de 6rneklemin alt kirilimlart
agisindan incelenmistir. Orneklemin tamamu ile yapilan analizlerin haricinde projeler iilkeler
(Turkiye ve ABD), sektorler (Film ve Teknoloji) ve sektor-iilke kombinasyonlari (Tiirkiye-
Film, Tirkiye-Teknoloji, ABD-Film ve ABD-Teknoloji) olarak smiflanarak bu alt
orneklemlerde de analizler gergeklestirilmistir.

Tablo 4’te goriildiigi tizere belirlenen kontrol degiskenleri (WEB, ODUL, SURE ve
SOSMED) modellerde en yaygin yer alan degiskenlerdir. Cesitli orneklemlerde bu
degiskenlere yeni bagimsiz degiskenler asama agama eklenerek, her asamada modellerin
anlamlili1 gozlenmistir (Burada bahsedilen modelin anlamliligidir, yiiksek anlamliliktaki
bir modelde bazi degiskenlerin bagimh degiskenle anlamli bir iliskisi bulunamayabilecegi
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unutulmamalidir). Model anlamlihiginin yeterli diizeyde goriildigii noktada model bulgulari
kaydedilerek tablolagtirllmistir. Bu bulgular bir sonraki boliimde tartigilmaktadir.

Tablo 4°te sunulan modellerde yer alan degiskenler incelendiginde galisma baginda
belirlenen 6 degiskenin anlamli modellerin higbirinde yer almadigi (biitiin 6rneklemler
acisindan) gorillmektedir. Bu degiskenler herhangi bir sekilde modellere eklendiginde
modelin anlamlih@m: ciddi seviyede diisiirmekte oldugu dolayisiyla, Kitlesel fonlama
projelerinin basarisina yonelik modellerin anlamliligina herhangi bir katki yapmadig: tespit
edilmistir. Bu degiskenler, proje sayfasinda yer alan video siiresi (VIDSURE), proje sahibi
cinsiyeti (CINS), hedeflenen fon miktar1 (HEDEF), proje sahibi egitim durumu (EGTM),
proje sahibi sosyal medya baglant1 sayilari (SOSMEDNET) ve proje sahibi yasi (YAS)
degiskenleridir.

Tablo: 4
Proje Basarisim Etkileyen Faktorlerin Test Edildigi Modellere Iliskin A¢iklamalar
Model Orneklem Bag Degiskenl
1 Tiim Veri WEB-ODUL-SURE-SOSMED
2 Tiim Veri WEB-ODUL-SURE-SOSMED-ACIKKAR
3| Tim Veri WEB-ODUL-SURE-SOSMED-ACIKKAR-MINYT-MAKSY T
4| Tim Veri WEB-ODUL-SURE-SOSMED-ACIKKAR-MINYT-MAKSYT-SAHIPBILGI
5 TR WEB-ODUL-SURE-SOSMED
6 TR WEB-ODUL-SURE-SOSMED-SAHIPBILGI
7 TR WEB-ODUL-SURE-SOSMED-ACIKKAR
8 ABD WEB-ODUL-SURE
9 ABD WEB-ODUL-SURE-MINYT-MAKSYT
10 Film WEB-ODUL-SURE
11 Film WEB-ODUL-SURE-MINYT
12 Film WEB-ODUL-SURE-MINYT-VID
13 Teknoloji WEB-ODUL-SURE
14 Teknoloji WEB-ODUL-SURE-SAHIPBILGI
15 TR-Film WEB-SURE-VID
16 TR-Film WEB-SURE-VID-MINYT-MAKSYT
17 TR-Teknoloji SAHIPBILGI-MINYT-MAKSYT
18 ABD-Film ODUL-SURE-SOSMED
19 ABD-Teknoloji ODUL-SAHIPBILGI-MINYT-MAKSYT

Not: TR: Tiirkive, ABD: Amerika Birlesik Devletleri.
5. Bulgular

5.1. Orneklemin Tamamu icin Bulgular

Yapilan analizlerde 6ncelikle toplanan 6rneklemde yer alan tiim projeler (120 adet,
bkz. Tablo 1) dort ayrt modelde incelenmistir. Bu analizin bulgular1 Tablo 5°te
sunulmaktadir.

Tablo 5°te yer alan -2 Log Likelihood degerlerine gore dort modelin de anlamli
sonuglar drettigi goriilmektedir (Model 1: -63,2157; P=0,0001, Model 2: -60,0780;
P=0,0000, Model 3: 55,2503; P=0,0000, Model 4: -52,9983; P=0,0000). Hosmer ve
Lemeshow test degerlerinin anlamli ¢ikmamasi (Model 1: P=0,6576; p>0,05; Model 2:
P=0,1962; p>0,05; Model 3: P=0,3410; p>0,05; Model 4: P=0,7930; p>0,05), model-veri
uyumunun yeterli diizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010).
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Model 1°de yer alan web sitesine sahip olma (WEB), 6diil sayis1 (ODUL) ve sosyal
medya hesaplarina sahip olma durumu (SOSMED) degiskenleri proje basarist bagimh
degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Fonlama siiresi (SURE) ile proje basarisi arasinda
anlamli bir iligki goriilmemektedir. Anlamli oldugu kabul edilen Model 1 incelendiginde
modelin %67,89 oranla dogru tahmin yaptig1 goriilmektedir. Tablo 5°te Model 1 igin verilen
katsay1 degerleri incelendiginde diger degiskenlerin sabit tutuldugu varsayilarak web
sitesine sahip olma durumunun (WEB) proje basarist ihtimalini 1,13 kat artirdig
goriilmektedir. Odiil sayis1 (ODUL) degiskeninin bir birim artirilmas: durumunda projenin
basar1 ihtimalinin ,102 kat arttig1 goriilmektedir. Sosyal medya hesaplarina sahip olma
durumunda ise (SOSMED) proje basarisi ihtimalinin ,907 kat arttig1 goriilmektedir.

Model 2°de yer alan web sitesine sahip olma (WEB), sosyal medya hesaplarina sahip
olma durumu (SOSMED) ve agiklama uzunlugu karakter sayisi (ACIKKAR) bagimsiz
degiskenleri proje basarisi bagimli degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Bu modelde,
odiil sayis1 (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE) ile proje basarisi arasinda anlamli bir iliski
goriilmemektedir. Agiklama karakter uzunlugunun modele girmesi 6diil sayisi degiskeninin
anlamhihigim etkilemektedir. Modelin %72,22 oranla dogru tahmin yaptig1 goriilmektedir.
Tablo 5°te Model 2 i¢in verilen katsay1 degerlerini inceledigimizde diger degiskenlerin sabit
tutuldugu varsayilarak web sitesine sahip olma durumunun (WEB) proje basarisi ihtimalini
1,08 kat artirdign goriilmektedir. Sosyal medya hesaplarina sahip olma durumunun
(SOSMED) proje basarist ihtimalinin ,901 Kkat arttigi goriilmektedir. Agiklama uzunlugu
karakter sayis1 (ACIKKAR) degiskeninin bir birim artirilmasi durumunda proje basarist
ihtimalinin ,709 Kkat arttig1 goriilmektedir.

Model 3 bulgularma gore web sitesine sahip olma (WEB), 6diil sayis1 (ODUL),
sosyal medya hesaplarma sahip olma durumu (SOSMED), a¢iklama uzunlugu Kkarakter
sayisi (AUKS) ve minimum yatirim tutar1 (MINYT) degiskenleri proje basarist bagimlt
degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Maksimum yatirim tutar1 (MAKSYT) degiskeni
proje basaris1t bagimli degiskenini negatif yonde etkilemektedir. Fonlama siiresi (SURE) ile
proje basaris1 arasinda anlamli bir iligki goriilmemektedir. Modelin %75,93 oranla dogru
tahmin yaptig1 gézlenmistir. Diger degiskenlerin sabit tutuldugu varsayilarak web sitesine
sahip olma durumunun (WEB) proje basarisi ihtimalini 1,22 kat artirdigi goriilmektedir.
Odiil say1s1 (ODUL) degiskeninin bir birim artirilmas1 durumunda proje basarisi intimalinin
,202 kat artt1g1 goriilmektedir. Sosyal medya hesaplarina sahip olma durumunun (SOSMED)
degiskeninin proje basaris1 ihtimalinin 1,04 kat arttig1 goriilmektedir. A¢iklama uzunlugu
karakter sayis1 (ACIKKAR) degiskeninin bir birim artirilmasi durumunda proje basarist
ihtimalinin ,611 kat arttig1 goriilmektedir. Minimum yatirim tutart (MINYT) degiskeninin
bir birim artirilmas1 durumunda proje basaris1 ihtimalinin ,642 kat arttigi goriilmektedir.
Maksimum yatirim tutari (MAKSYT) degiskenindeki bir birimlik artigin (1-(-,40=1,40)
proje basarisi ihtimalinde %140’lik diisiise neden oldugu goriilmektedir.

Model 4’te yer alan web sitesine sahip olma (WEB), 4diil sayis1 (ODUL), minimum
yatirim tutar1 (MINYT) ve proje sahibi hakkinda bilgi (SAHIPBILGI) degiskenleri proje
basaris1 bagimli degiskenini pozitif yonde etkilemektedir. Maksimum yatirim tutari
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(MAKSYT) degiskeni proje basarisi bagimli degiskenini yine negatif yonde etkilemektedir.
Model 4’te fonlama siiresi (SURE), sosyal medya hesaplarina sahip olma durumu
(SOSMED) ve agiklama uzunlugu Kkarakter sayis1 (ACIKKAR) ile proje basarisi arasinda
anlamli bir iliski gorilmemektedir. Modelin %76,85 oranla dogru tahmin yaptig
goriilmektedir. Web sitesine sahip olma durumunun (WEB) proje basarist ihtimalinin 1,07
Kat artt1g1 goriilmektedir. Odiil say1s1 (ODUL) degiskeninin bir birim artirilmas1 durumunda
proje basarist ihtimalinin ,189 kat arttig1 goriilmektedir. Minimum yatirim tutar1 (MINYT)
degiskeninin bir birim artirilmasi durumunda proje basarist ihtimalinin ,649 kat arttig
goriilmektedir. Maksimum yatirim tutar1 (MAKSYT) degiskenindeki bir birimlik artigin (1-
(-,455)=1,455) proje basarisi ihtimalinde %146’lik diisiise neden oldugu goriilmektedir.
Proje sahibi hakkinda bilgi olmasinin ise (SAHIPBILGI) proje basaris1 ihtimalinin 1,31 kat
arttig1 goriilmektedir.

Tim o6rneklemin kullanildigi modeller incelendiginde proje sahibinin harici web
sitesine sahip olmas1 durumunun tiim modellerde proje basarisini olumlu ve anlamli sekilde
etkiledigi gézlenmekte, fonlama siiresi degiskeninin ise proje basarisi ile anlaml bir iliskisi
olmadig1 goze carpmaktadir.

Tablo: 5
Orneklemin Tamamindan Elde Edilen Lojistik Regresyon Model Sonuglari
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Orneklem Tiim Veri Tiim Veri Tiim Veri Tiim Veri
-2 Log Likelihood -63,2157 -60,0780 -55,2503 -52,9983
Pseudo R2 0,1571 0,1925 0,2574 0,2876
Olasilik > Ki-Kare (P degeri) 0,0001 0,0000 0,0000 0,0000
Hosmer - Lemeshow Ki-Kare 591 11,10 9,02 4,66
Serbestlik Derecesi 4 5 7 8
Hosmer - Lemeshow Anlamlilik 0,6576 0,1962 0,3410 0,7930
Dogruluk Yiizdesi (%) 67,89 72,22 75,93 76,85
Katsay: (18)
Sabit (c) -2,21%* -8,09%** -7,50** -7,69**
WEB 1,13** 1,08** 1,22%* 1,07**
ODUL ,102** ,064 ,202%* ,189**
SURE -,002 ,007 ,015 ,015
SOSMED ,907* ,901* 1,04* ,615
ACIKKAR_L ,709%* ,611* ,618
MINYT_L ,642%* ,649**
MAKSYT L - 400* - 455**
SAHIPBILGI 1,31**

Not: *** p<(0,01; ** p<0,05; * p<0,10.

5.2. Ulke Bulgular

Analizin bir sonraki agamasinda iilke 6rneklemleri ayiklanarak projeler yer aldiklar
iilke orneklemleri i¢inde degerlendirilmistir. Her bir iilke 6rnekleminde 60 adet proje
bulunmaktadir (bkz. Tablo 1). Analizin bu bolimiinde, Tiirkiye 6rneklemi i¢in ti¢, ABD
Orneklemi i¢in ise iki ayr1i modelle test yapilmistir. Analiz sonuglari Tablo 6’da
sunulmaktadir.

Tablo 6’da yer alan -2 Log Likelihood degerlerine gore bes modelin de anlaml
sonuglar drettigi goriilmektedir (Model 5: -28,5152; P=0,0777, Model 6: -24,7389;
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P=0,0070, Model 7: -25,9874; P=0,0289, Model 8: -27,8166; P=0,0000; Model 9: -
23,2338; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerlerinin anlamli ¢ikmamasi (Model 5:
P=0,3548; p>0,05; Model 6: P=0,1440; p>0,05; Model 7: P=0,8632; p>0,05; Model 8:
P=0,2997; p>0,05; Model 9: P=0,2236; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli diizeyde
oldugu anlamia gelmektedir (Cokluk, 2010). Tiirkiye 6rneklemi modellerinin tahmin
yiizdeleri %61,22 ile %75 arasinda degisirken ABD 6rneklemleri igin kurulan modellerde
bu oran %80°dir.

Tiirkiye 6rneklemi igin kurulan Model 5°te yalmzca fonlama siiresi (SURE) ve sosyal
medya hesabina sahip olma (SOSMED) degiskenleri proje basarisi ile diisik diizeyde
anlamli pozitif bir iligkiye sahiptir (p<0.10). Tiirkiye 6rneklemine ait bir diger model olan
Model 6’da yalnizca proje sahibi ile ilgili bilgi olmasi1 degiskeni (SAHIPBILGI) proje
basarisi ile anlamli ve pozitif bir iligkiye sahiptir. Tirkiye i¢in proje sayfasinda proje sahibi
ile ilgili bulunmasi proje basari olasihigini neredeyse 3 kat artirmaktadir. Tiirkiye 6rneklemi
ile kurulan son model olan Model 7°de ise fonlama siiresi (SURE) ve sosyal medya hesabina
sahip olma (SOSMED) proje basarist ile pozitif yonlii anlamli bir iligkiye sahiptir.

ABD o6rneklemi igin kurulan modellerin Tiirkiye 6rneklemi i¢in kurulan modellere
kiyasla tahmin giicii daha yiiksek bulunmustur. Yalnizca web sitesine sahip olma (WEB),
6diil sayis1 (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE) degiskenlerinin ele alindigi Model 8°’de WEB
ve SURE degiskenlerinin proje basarisi ile anlamli iligkisi oldugu tespit edilmistir. Fonlama
stiresinin iligkisi ters yonliidir. Bu modele minimum ve maksimum yatirim tutari
degiskenleri (MINYT ve MAKSYT) eklendiginde ise biitiin degiskenlerin proje basarist ile
anlaml bir iligkiye sahip olduklar1 gézlenmistir. Maksimum yatirim tutari ve proje basarisi
iliskisi daha 6nceki modellerde oldugu gibi ters yonliidiir.

Tablo: 6
Ulke Orneklemlerinden Elde Edilen Lojistik Regresyon Model Sonuglar:
Model 5 Model 6 Model 7 Model 8 Model 9

Orneklem TR TR TR ABD ABD
-2 Log Likelihood -28,5152 -24,7389 -25,9874 -27,8166 -23,2338
Pseudo R2 0,1285 0,2439 0,1935 0,3312 0,4413
Olasilik > Ki-Kare (P degeri) 0,0777 0,0070 0,0289 0,0000 0,0000
Hosmer - Lemeshow Ki-Kare 8,85 12,26 3,93 9,53 10,63
Serbestlik Derecesi 4 5 5 3 5
Hosmer - Lemeshow Anlamlilik 0,3548 0,1440 0,8632 0,2997 0,2236
Dogruluk Yiizdesi (%) 61,22 69,39 75,00 80,00 80,00

Katsay1 (8)
Sabit (c) -4,51** -4,13 -10,65** ,622 1,39
WEB 737 ,196 ,884 2,07*** 2,39***
ODUL -044 -277 -179 ,092 ,225%*
SURE ,043* ,04 ,055** -,082** -,084**
SOSMED 2,28* 1,54 2,29*
SAHIPBILGI 2,81**
ACIKKAR_L ,799
MINYT_L ,663**
MAKSYT_L -,513**

Not: TR: Tiirkiye, ABD: Amerika Birlesik Devletleri, *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10.

Tiirkiye 6rnekleminin ele alindigi modellerde (Model 5-7) web sitesine sahip olma
(WEB) degiskeninin hi¢bir modelde proje basarist ile anlamli bir iligkisi gozlenmemektedir.
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Bunun aksine ABD igin kurulan her iki modelde de bu degiskenin bagimli degisken olan
proje basaris ile pozitif yonde anlamli bir iliskisi bulunmaktadir. Odiil sayis1 (ODUL)
degiskeninin de Tiirkiye 6rnekleminde kurulan higbir modelde proje basarisi ile anlaml bir
iliskisi g6zlenmemektedir. Bu degiskenin yalnizca ABD 6rneklemi i¢in kurulan Model 9°da
proje basarist ile pozitif yonli bir iligkisi oldugu tespit edilmistir.

5.3. Sektér Bulgular:

Analizin bir sonraki asamasi toplanan verinin sektérler bazinda gruplanarak film ve
teknoloji sektorleri 6zelinde sonuglar tiretilmesi olmustur. Analizin bu bélimiinde, Film
sektorii orneklemi igin ti¢, Teknoloji sektorii orneklemi igin ise iki ayri modelle test
yapilmistir. Analiz sonuglar1 Tablo 7°de sunulmaktadir.

Tablo 7°de yer alan -2 Log Likelihood degerlerine gore bes modelin de anlamli
sonuglar trettigi goriilmektedir (Model 10: -32,9594; P=0,0006, Model 11: -30,0340;
P=0,0001, Model 12: -26,6894; P=0,0000, Model 13: -23,1679; P=0,0003; Model 14: -
17,5722; P=0,0000). Hosmer ve Lemeshow test degerlerinin anlamli ¢ikmamasi1 (Model 10:
P=0,4753; p>0,05; Model 11: P=0,8901; p>0,05; Model 12: P=0,7239; p>0,05; Model
13: P=0,7906; p>0,05; Model 14: P=0,7641; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
diizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Film sektorii 6rneklemi modellerinin
tahmin yiizdeleri %66,67 ile %78,33 arasinda degisirken ABD &rneklemleri igin kurulan
modellerde bu oran %75,51 ve %79,59’dur.

Tablo: 7
Sektor Orneklemlerinden Elde Edilen Lojistik Regresyon Model Sonuglari
Model 10 Model 11 Model 12 Model 13 Model 14
Orneklem Film Film Film Teknoloji Teknoloji
-2 Log Likelihood -32,9594 -30,0340 -26,6894 -23,1679 -17,5722
Pseudo R2 0,2075 0,2778 0,3583 0,2919 0,4629
Olasilik > Ki-Kare (P degeri) 0,0006 0,0001 0,0000 0,0003 0,0000
Hosmer - Lemeshow Ki-Kare 7,58 3,61 531 4,69 4,94
Serbestlik Derecesi 3 4 5 3 4
Hosmer - Lemeshow Anlamlilik 0,4753 0,8901 0,7239 0,7906 0,7641
Dogruluk Yiizdesi (%) 66,67 73,33 78,33 75,51 79,59
Katsay1 (8)
Sabit (c) -4,24%** -7,23%** -9,36*** ,246 -,101
WEB 1,89%** 2,09%** 2,05%** ,378 -,523
ODUL ,109* ,161** ,128* A431** ,559**
SURE ,05** ,062** ,067** -,078*** -,096***
MINYT_L 1,11** 1,20%*
VID 2,51**
SAHIPBILGI 2,92%**

Not: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10.

Film sektorii igin kurulan modellerde ele alinan degiskenlerin tamaminin proje
basarist ile pozitif yonlii ve anlamli bir iliskiye tespit oldugu tespit edilmistir. Model 10’a
gore web sitesine sahip olma (WEB), &diil sayist (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE)
degiskenlerinin proje basarisi ile anlamli iligkisi bulunmaktadir. Model 11°de bu
degiskenlere minimum yatirim tutart (MINYT) ve Model 12°de ise proje sayfasinda proje
ile ilgili bilgilendirme yapan video olup olmama durumu (VID) degiskeni eklenmistir. Buna
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gore, film sektoriindeki kitlesel fonlama projelerinde proje sayfasinda tanitici bir video
bulunmasi proje basarisi olasihigini 2,5 kat artirmaktadir.

Teknoloji sektoriinde ise odil sayist (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE)
degiskenlerinin proje basarisi ile anlamli bir iliskisi bulundugu gézlenmektedir. Her iki
sektoriin biitiin modellerinde proje basarisina anlamli bir sekilde etki ettigi belirlenen
degiskenler 6diil sayis1 (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE) degiskenleridir. Bu sektorde,
fonlama stiresinin proje basarisi ile iligkisi ters yonlidiir. Teknoloji sektorii igin kurulan her
iki modelde de proje sahibinin harici bir web sayfasi olmasi1 (WEB) proje basarisi ile anlamli
bir iliskiye sahip degildir. Bu noktada film sektoriinden ayrilmaktadir. Model 14°e gore proje
sayfasinda proje sahibi ile ilgili bilgi bulunmasi degiskeni (SAHIPBILGI) proje basarisin
yiiksek diizey anlamlilikta etkilemektedir.

5.4. Ulke-Sektor Bulgular

Analizin son boliminde Orneklemler iilke-sektdr kombinasyonlarina ayrilarak
modelleme yapilmistir. Bu bolimdeki drneklemler 30’ar adet projeden olusmaktadir (bkz.
Tablo 1). Tiirkiye-Film sektorti 6rnekleminde iki, Tiirkiye-Teknoloji sektorii 6rnekleminde
bir ve ABD film ve teknoloji sektorlerinde birer olmak tizere toplam bes modelle proje
basarisina etki eden faktorler degerlendirilmektedir. Bu analizin bulgular1 Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo 8’de yer alan -2 Log Likelihood degerlerine gore bes modelin de anlamli
sonuglar trettigi goriilmektedir (Model 15: -13,9327; P=0,0033, Model 16: -10,7460;
P=0,0012, Model 17: -10,5268; P=0,0001, Model 18: -13,4629; P=0,0021; Model 19: -
11,5764; P=0,0010). Hosmer ve Lemeshow test degerlerinin anlamli ¢ikmamasi1 (Model 15:
P=0,2091; p>0,05; Model 16: P=0,9528; p>0,05; Model 17: P=0,9492; p>0,05; Model
18: P=0,5681; p>0,05; Model 19: P=0,1361; p>0,05), model-veri uyumunun yeterli
diizeyde oldugu anlamina gelmektedir (Cokluk, 2010). Modellerin tahmin yiizdeleri %73,33
ile %90 arasinda degismektedir.

Tirkiye-Film orneklemini ele alan Model 15°te film sektorii 6rneklemi ile uyumlu
olarak (bkz. Model 10-12) web sitesine sahip olma (WEB), 6diil say1s1 (ODUL) ve fonlama
stiresi (SURE) degiskenlerinin proje basarisi ile anlamli iliskisi bulundugu tespit edilmistir.
Model 16’da minimum ve maksimum yatirim tutarlarinin proje basarisi ile sirasiyla pozitif
ve ters yonlii iliskisi tespit edilirken bu modele gore fonlama siiresi ile proje basarisi arasinda
anlamli bir iligki bulunmamaktadir. Tiirkiye-Teknoloji 6rneklemini ele alan Model 17°ye
gbre minimum ve maksimum yatirim tutarlari ile proje sayfasinda proje sahibi ile ilgili bilgi
bulunmasi (SAHIPBILGI) degiskenleri ile proje basarisi arasinda anlamli bir iligki
bulunmaktadir. SAHIPBILGI degiskeni ile ilgili bulgu Teknoloji sektorii 6rneklemini ele
alan Model 14’in bulgusu ile uyumludur. ABD-Film ele alan Model 18’de yalnizca
SAHIPBILGI degiskeninin anlamli iliskisine isaret etmektedir. ABD-Teknoloji
ornekleminin ele alindig1 Model 19°da ise minimum ve maksimum yatirim tutarlari ile 6diil
say1st degiskenlerinin proje basarisi ile anlamli iligkisi tespit edilmistir. Maksimum yatirim
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tutar1 katsayisi bu degiskenin ele alindig1 diger modellerde oldugu gibi negatiftir ve ters
yonli iligkiyi isaret etmektedir.

Tablo: 8
Ulke-Sektor Orneklemlerinden Elde Edilen Lojistik Regresyon Model Sonuglar:
Model 15 Model 16 Model 17 Model 18 Model 19
Orneklem TR-Film TR-Film TR-Teknoloji ABD-Film ABD-Teknoloji
-2 Log Likelihood -13,9327 -10,7460 -10,5268 -13,4629 -11,5764
Pseudo R2 0,3300 0,4832 0,49 0,3526 0,4433
Olasilik > Ki-Kare (P degeri) 0,0033 0,0012 0,0001 0,0021 0,0010
Hosmer - Lemeshow Ki-Kare 10,87 2,68 2,75 6,71 12,35
Serbestlik Derecesi 3 5 3 3 4
Hosmer - Lemeshow Anlamlilik 0,2091 0,9528 0,9492 0,5681 0,1361
Dogruluk Yiizdesi (%) 83,33 83,33 90 73,33 86,67
Katsay1 (8)
Sabit () -6,68*** -3.3 -4,62* -4,07 -2,58
WEB 2,01* 2,92*
SURE ,084* ,087 -,002
VID 2,78** 5,13**
MINYT_L 2,86* 2,52* ,847**
MAKSYT L -1,63* -1,06** -,804*
SAHIPBILGI 3,16** 1,77
ODUL ,222%* ,853**
SOSMED 1,89

Not: TR: Tiirkiye, ABD: Amerika Birlesik Devletleri, *** p<0,01; ** p<0,05, * p<0,10.

5.5. Bulgularin Ozeti

Toplamda 19 modelde 15 degisken ile yapilan analizlerde kitlesel fonlama basarisina
etki eden faktorler degerlendirilmistir. Tablo 9 biitiin modellerde anlaml iligki tespit edilen
degiskenleri anlamlilik dereceleri ile 6zetlemektedir. Herhangi bir modelde proje basarisi ile
anlaml iliskisi tespit edilemeyen proje sayfasinda yer alan video siiresi (VIDSURE), proje
sahibi cinsiyeti (CINS), hedeflenen fon miktar1 (HEDEF), proje sahibi egitim durumu
(EGTM), proje sahibi sosyal medya baglant1 sayilart (SOSMEDNET) ve proje sahibi yas1
(YAS) degiskenleri bu tabloda yer almamaktadir.

Kurulan modellerde proje basarisi ile en fazla sayida anlaml iliskisi tespit edilen
degisken proje sahibinin harici web sitesine sahip olmasi (WEB) degiskenidir. Bu degiskeni
odiil sayis1 (ODUL) ve fonlama siiresi (SURE) degiskenleri izlemektedir. Fonlama siiresi
orneklemin biitiiniinde anlamli bir iligki gostermese de 6rneklemin alt kirilimlarinda siklikla
karsimiza ¢ikmaktadir. Minimum yatirim tutart degiskeni de (MINYT) degisik 6rneklem
tiplerinde proje basarist ile anlamli bir iligki ortaya koymaktadir. Film sektorii
orneklemlerinde proje sayfasinda video bulunmasi degiskeni (VID) proje basarisina pozitif
yonlii ve anlamli etki eden bir degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Maksimum yatirim
tutar1 degiskeni (MAKSYT) bagimli degiskenle anlamli iliskiye sahip bulundugu tiim
modellerde ters yonlii bir iliskiye sahiptir. Bir baska ters yonli iliski yalnizca Amerika
Orneklemi ve Teknoloji sektorii 6rnekleminde fonlama siiresi (SURE) proje basarisi
arasindadir. Proje sahibinin sosyal medya hesaplarina sahip olmasi 6rneklemin tamami ve
Tiirkiye 6rneklemi igin kurulan modellerde karsimiza ¢ikmaktadir.
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Tablo: 9
Analiz Bulgularinin Ozeti
Model | Orneklem VID MINYT MAKSYT ODUL SURE ACIKKAR SAHIPBILGI WEB SOSMED
1 Tim Veri el *x *
2 Tiim Veri *x *x *
3 Tiim Veri ok * o * = <
4 Tiim Veri ** *x *x wx o
5 TR * *
6 TR Heke
7 TR *k *
8 ABD *k Kkk
9 ABD o o o o ox
10 F||m * Kk Kkk
11 F||m ok Kk Kk Kkk
12 Film o o * o ox
13 Teknoloji el ool
14 Teknoloji el kil Fkk
15 TR-Film * * *
16 TR-Film * * * *
17 TR-Tekno. * *x *x
18 ABD-Film kel
19 ABD-Tekno. o * *x

Not: TR: Tiirkiye, ABD: Amerika Birlesik Devietleri, *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10.

6. Tartisma

Bu boliimde, gerceklestirilen ampirik analiz sonuglar literatiirdeki bulgular, ele
alinan temel teoriler (Sinyal Teorisi ve Sosyal Ag Teorisi) ve bunlar 1s1ginda belirlenen
hipotezler kapsaminda 6zetlenerek tartigilmaktadir.

Oncelikli bulgu olarak, proje sahibinin cinsiyeti, egitim durumu, yasi, proje
hedeflenen fon miktar1, video siiresi ve sosyal medya baglanti sayisi degiskenlerinin kurulan
modellerin anlamliligina olumlu bir katkida bulunmadigi, dolayisiyla proje basarisina etki
etmedigi gozlenmistir. Benzer bir bi¢cimde, Levin (2015) ile Marom vd. (2018) projenin
desteklenme durumunun proje sahibi cinsiyetine bagli olmadigini1 savunmaktadir. Marom
vd. (2018)’e gore proje sahibi egitim durumundaki farkliliklarin kitlesel fonlama projesine
anlamli bir sonugta etkisi bulunmamustir. Benzer sekilde, Levin’in (2015) yaptigt
arastirmaya gore bir Kitlesel fonlama projesine destekgiler tarafindan destek verilmesi karari
proje sahibinin yas1 gibi ozelliklerden de etkilenmemektedir. Kohli vd. (2016)’nin
arastirmasi da fon destegi miktarlari ile video uzunlugunun proje basarisi ile 6nemli 6lgtide
iliskili olmadigin1 gostermistir. Dolayisiyla, cinsiyet, egitim durumu, yas, hedeflenen fon
miktar1 ve video siiresi degiskenleri agisindan bu g¢alismanin bulgular1 literatiirdeki
bulgularla uyumludur. Ancak, sosyal ag sitelerinde daha ¢ok baglanti sayisina sahip olan
proje sahibinin proje bagarisinin daha yiiksek olacagini savunan Mollick (2014)’in aksine
sosyal medya baglant1 sayisi ile proje basarist arasinda olumlu yonde bir iliski oldugu
hipotezi dogrulanamamaktadir.

Bu ¢aligmadaki analiz sonuglarina gére fonlama konusu veya yer aldig iilke fark
etmeksizin kurulan modellerin ¢ogunlugunda yatirnmcinin dikkatini ¢ekecegini savunan ve
sinyal teorisini destekleyecek sekilde proje basarist ile proje sahibinin harici bir web sitesine
sahip olmasi arasinda olumlu yonde iliski oldugu tespit edilmistir. Analiz sonuglari, proje
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sahibinin web sayfasina sahip olmasinin kitlesel fonlama proje sonucuyla pozitif bir iligki
verdigini savunan Drablos (2015)’un ve Skirnevsky vd. (2017)’nin ¢aligmalar1 ile uyum
saglamaktadir. Genel itibari ile, proje sayfasinda proje sahibinin harici bir web sayfasina
sahip olma durumu ile proje basarisi arasinda olumlu bir iliski vardir hipotezi
dogrulanmaktadir.

Odiil sayisinin, tiim verilere iliskin model sonuglarinda proje basarisi ile olumlu
yonde bir etkisi oldugu gézlemlenmistir. Analiz sonucunda elde edilen sonuglar 6diil sayisi
ile proje basarisi arasinda olumlu bir iliski vardir hipotezini dogrulamaktadir. Kunz vd.
(2016)’ne gore ¢ok sayida 6diil olmasi potansiyel destek¢ilerin 6zelliklerine ve ihtiyaglarina
gbre zaman harcandigini ve ¢aba gosterildiginin algilanmasini saglamaktadir. Ote yandan,
karisiklik olmamasi adina 6diil sayisinin az olmasi gerektigini savunan Forbes ve Schafer
(2017) ile basit bir 6diil sisteminin olmasinin destekgilerin ilgisini ¢ekecegini savunan Leite
ve Moutinho (2012)’nun ¢aligmalart ile ¢alisma sonuglar1 uyum saglamamaktadir.

Projenin fonlama siiresinin Tiirkiye ve film sektorii orneklemlerinde gergeklestirilen
analiz sonuglarina gore proje basarisini pozitif yonde etkiledigi tahmin edilmektedir. Proje
basarist ile fonlama siiresi arasinda pozitif bir iliski oldugunu rapor eden Cordova vd. (2015)
ve Burtch vd. (2013) ile bu ¢alismada yer alan analiz sonuglar1 uyum saglamaktadir. Bu
caligmada elde edilen Tiirkiye ve film sektori verilerine iliskin sonuglar, fonlama siiresi ile
proje basarist arasinda olumlu bir iligki vardir hipotezini dogrulamaktadir. Bunun aksine,
Amerika ve teknoloji verilerine gore fonlama siiresi proje basarisin1 negatif yonde
etkilemektedir. Kunz vd. (2016), Mollick (2014) ve Claus vd. (2017) ¢alismalarinda basari
ile proje arasinda negatif iliski oldugunu rapor ederken agiklama olarak fonlama siiresinin
uzamasinin olumsuz yonde bir gliven eksikligine sebep oldugunu belirtmektedirler.

Analiz sonuglarina gore, proje sayfasinda yer alan ddiillerin minimum yatirim tutari
projenin basarisini pozitif yonde etkilemektedir. Ancak bu durum Kiran (2013)’mn, yatirim
miktar1 ne kadar kiiciik olursa yatirnmei daha ¢ok katkida bulunacaktir goriisii ile minimum
yatirim tutarinin diisiik tutulmasimi savunun Forbes ve Schaefer (2017)’in ¢aligmalar ile
uyum saglamamaktadir. Sonug olarak analiz sonuglari, minimum yatirim tutari ile proje
basarist arasinda olumlu yonde bir iligki yoktur hipotezini dogrulamamaktadir.

Kitlesel fonlama projelerinin proje sayfasinda yer alan ddiillerin maksimum yatirim
tutari ile proje basaris1 arasinda negatif yonlii bir iliskisi oldugu gézlemlenmigtir. Maksimum
yatirim tutar1 literatiirde analizlere yeteri kadar konu edilmemistir. Analiz sonuglar
maksimum yatirim tutari ile proje basarist arasinda olumlu yonde bir iligki vardir hipotezini
dogrulamamaktadir. Analiz sonuglarina gére maksimum yatirim tutar1 azaldik¢a proje
basarisi artacaktir tahmini yapilabilmektedir.

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 platformundaki proje sayfasinda kisisel bilgilerinin
bulunmasi potansiyel yatirimcilara giiven ve ciddiyet vererek olumlu bir etki yaratacagina
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arastirmalarinda yer veren Boeuf vd. (2014) ile proje sayfasinda proje sahipleri hakkinda
bilgilerin yer almasmin olumlu bir etki yaratacagini savunan Colombo vd. (2014) ve
projenin yasalligini artiracagini savunan Frydrych (2014)’in ¢alismalari ile analiz sonuglart
uyum saglamaktadir. Analiz sonuglar1 ve literatiir aragtirmalari, proje sahipleri hakkinda
bilgi ile proje basaris1 arasinda olumlu iligki vardir hipotezini dogrulamaktadir.

Proje sahiplerinin sosyal medya hesaplarina sahip olmasi sosyal ag teorisinin
taninirh@1 artirmasi yoniinden destekledigi sekilde proje basarisina olumlu yonde bir etkisi
oldugu sonucu elde edilmistir Proje sahibinin sosyal medya hesaplarina sahip olmasi Lu vd.
(2014)’nin ¢alismasiyla uyum saglamaktadir. Proje sahibinin sosyal medya sayfalarini géren
destekgiler projeyi kendileriyle 6zdeslestirerek daha ¢ok kisiye ulastirmakta ve projenin
basarisina katki saglamaktadir (Kromidha & Robson, 2016). Calismada elde edilen sonuglar,
proje sahibinin sosyal medya hesabina sahip olma durumu ile proje basarisi arasinda olumlu
bir iligski vardir hipotezini dogrulamaktadir.

Proje sayfasinda video olup olmamasi calismada yer alan analiz sonuglari,
girisimciler ile destek¢iler arasindaki bilgi asimetrisini azaltmakla ilgilenen Petitjean (2018)
ile 6diil temelli bir projenin baslangicinda bir videonun varliginin olmasimin kitlesel fonlama
projesinin basariya ulagma ihtimalini artirdigini savunan Marom, Sade ve Gafni (2018)’nin
caligmalar1 ile uyumlu bir sonugtur. Kunz vd. (2016)’ne gore videolarin sayisinin proje
basarisinin artmasina neden olabilecek pozitif bir sinyal gorevi gorebilmektedir. Analiz
sonuglarina gore video olup olmamasi Film ve Tirkiye-Film kategorilerinde anlamli ve
proje basarisiyla pozitif yonde iliskili olarak sonu¢ vermektedir. Projenin videoya sahip
olmast ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iliski vardir hipotezi dogrulanmaktadir.

Projelerin tamitimmin yapildigi agiklama uzunluklarinin tiim verilere iligkin
sonuglara gore proje basarisin1 olumlu yonde etkiledigi tahmin edilmektedir. Lounsbury ve
Glynn (2001)’nin ¢aligmalar1 analiz sonuglari ile uyum saglamaktadir. Mollick’e (2014)
gore proje sayfasindaki ayrintili aciklamalar yatirnmcilarm siiphelerinden biri olan
dolandiricilik algisin azaltacaktir. Analiz sonuglari, proje agiklama uzunlugu karakter sayisi
ile proje basarisi arasinda olumlu yonde bir iliski vardir hipotezini dogrulamaktadr.

Calismada yer alan analiz sonuglarm iilkeler bazinda incelemek de miimkiindiir.
Sadece Tiirkiye verileri incelendiginde fonlama siiresi, sosyal medya hesaplarma sahip olma
durumu ile proje sahibi hakkinda bilgi olmasi proje basarist ile pozitif yonde iliskilidir
sonucuna ulagilmistir. Dolayisiyla Tirkiye’de yiiriitilen Kitlesel fonlama projelerinde
fonlama siiresi arttik¢a, proje sahibi sosyal medyada ulasilabilir oldukga ve proje sahibi
hakkinda bilgiye proje sayfasinda yer verildik¢e proje basarisi artacagi tahmin edilebilir.

ABD verilerinden elde sonuglara gore Kitlesel fonlama projelerinin fonlama siireleri
Tiirkiye’nin aksine proje basarisi ile negatif yonde bir iligkiye isaret etmektedir. Fonlama
sliresinin kisalmasi ABD’de ydriitillen kitlesel fonlama projeleri igin proje basarisim
artiracagi tahminlenebilir. Bunun yani sira, proje sahibinin harici web sayfasina sahip olma
durumunun ABD’de yiiriitilen Kitlesel fonlama projeleri igin proje basarisini yiiksek
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olasilikla pozitif olarak etkiledigi tahmin edilebilir. Minimum ve maksimum yatirim tutar
eklenerek olusturulan bir diger model ile Amerika igin 6diil sayist ve minimum yatirim
tutarinin proje basarisi ile pozitif bir iliskisi oldugu, maksimum yatirim tutar1 ile negatif
yonde bir iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Son olarak, analiz bulgular1 ele alinan iki ayr1 sektor agisindan da degerlendirilebilir.
Analiz bulgularina gére fonlama konusu film verilerine iliskin kurulan modellerde
(Amerika-Film kategorisi hari¢) proje basaris1 ile yatirimemnm dikkatini gekecegini
savunulan proje sahibinin harici bir web sitesine sahip olmasi arasinda sinyal teorisini
destekleyen bir bi¢imde pozitif yonde iliski oldugu tespit edilmistir. Bu sektérde, ayrica 6diil
sayisi, fonlama siiresi, minimum yatirim tutar1 ve projenin videoya sahip olup olmamasinin
da proje basarisim1 olumlu yonde etkiledigi gozlenmektedir. Teknoloji sektorii bulgularina
gore ise proje odil sayist arttikga ve proje sayfasinda proje sahibi hakkinda bilgiye yer
verildikge proje basarisi artmaktadir. Bu sektorde, fonlama siiresinin film projelerinin aksine
proje basarist ile negatif yonlii bir iligkisi oldugu gézlenmistir.

7. Sonug

Bu calisma, Kitlesel fonlama basarisini etkileyen faktorlere Kitlesel fonlama
platformlarindan toplanan proje bilgileri vasitasiyla detayli bir inceleme sunmay1
amaglamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda Tiirkiye ve Amerika Birlesik Devletleri’ndeki
kitlesel fonlama platformlarindan elde edilen basarili ve basarisiz kitlesel fonlama
projelerine ait veriler 15 degisken agisindan 19 ayr1 modelle analiz edilmis ve bulgular
sunulmustur. Bulgular, 6rneklemin secildigi tlilke veya sektore gore farkliliklar gosterse de
genel anlamu ile kitlesel fonlama projelerinin basarisini inceleyen uluslararasi literatiir ile
oldukg¢a uyumludur. Sonuglar iilkeler ve sektorler bazinda karsilagtirilmig Tiirkiye ve ABD
orneklemleri ile Teknoloji ve Film sektorleri orneklemleri agisindan farkliliklar ortaya
konmustur. Tiirkiye’de her gecen giin yayginlasan kitlesel fonlama projeleri i¢in ¢aligmanin
bulgularinm proje sahipligi yiiriitmek isteyen girisimciler veya bu projelerin etkinligini
arastiracak caligmalar icin yol gosterici nitelikte olacagi diisiiniilmektedir. ilerleyen
calismalarda drneklemlerin iilkeler ve sektorler bazinda gelistirilmesi diistiniilebilir.
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