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Baslarken

Kiiresel ekonomiler pandeminin ardindan ekonomik faaliyetlerdeki giiclii toparlanma ile bir can-
lanma siirecine girmis olsa da tilke ekonomilerinin iyilesme seviyelerinde farkliliklar gozlenmis ve eko-
nomi politikasinin birbiriyle celisen sonuclar1 yasanmaya baglanmistir. Ulkeler ve bolgeler arasida
farkliliklarin olugmasinda; salginla miicadele firsatlarina erisimin yani sira maliye ve para politikas: uy-
gulamalarindaki farkhiliklar etkili olmugtur. Ote yandan arz ve talep dengesizlikleri, hane halki tiiketim
kaliplarindaki degisim, hammadde yetersizligi, baz1 iilkelerde biitge ag1g1 ve/veya cari agik artisy, 6zellikle
¢ip krizi ve yiiksek navlun maliyetleri kiiresel ekonomik aktivitedeki farklilasmay1 daha da belirginles-
tirmistir. Bununla birlikte, Covid-19 salgininin daha yonetilebilir hale gelmesiyle normallesen kosullarla
yeniden canlanan kiiresel ekonomi, giderek katilasan bir enflasyon gériintimii ortaya ¢cikarmuistir. Ciinkii
salgin doneminde verilen devlet destekleri ve uygulanan gevsek para politikalariyla artan likidite diize-
yinin yani sira yasanan arz kisitlar kiiresel diizeyde fiyatlar genel diizeyinin yiiksek seyretmesine neden
olmugtur. Diger yandan 2022 yili baginda baglayan Rusya-Ukrayna Savasi da toparlanmaya ¢alisan eko-
nomiler i¢in ciddi bir tehdit olusturmustur. Savasla birlikte tedarik zincirlerindeki sorunlar derinlesmis,
ozellikle kiiresel gida ve enerji fiyatlar1 cok yiikselmistir. Enerji fiyatlarindaki bu agir1 ytikselis, bagta Av-
rupa ekonomileri olmak tizere enerji agig1 olan tiim tilkeleri ytiksek enflasyonist bir siirece sokmus ve til-
keler enerji kullaniminda kisitlamalara gitmek durumunda kalmistir. Kiiresel ekonomiler 2022 yilinda
ya enflasyonu diisiirmek i¢in bitytimeyi diisiirmek ya da biiyiimeyi yiiksek tutmaya calismak igin yiiksek
enflasyona katlanmak durumunda kalmustir.

Salginin ekonomi iizerindeki olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla alinan tedbirler ve verilen destek-
lerin yanu sira yiiksek agillanma oranlariyla Tiirkiye ekonomisi 2021 yilinda yiizde 11,4 bitytiyerek son elli
yilin en yiiksek biiytime seviyesine ulagmus, ayrica takip eden donemde biiytime siireci siirekli hale gel-
mistir. Tiirkiye ekonomik olarak biiytimeyi yiiksek tutmayi ve istthdam seviyesini korumay: hedef almis,
para ve maliye politikalarini bu hedefle uyumlu olacak bigimde belirlemistir. 2022 yilinda da ekonomik
faaliyetler hareketliligini stirdiirmdistiir. Rusya-Ukrayna Savastyla birlikte artan hammadde ve enerji ma-
liyetlerinin yan1 sira bélgesel tedarik zincirlerindeki aksamalarin Tiirkiye ekonomisinin biiyiime perfor-
mansini etkilemedigi goriilmiistiir. Hatta artan i¢ ve dis talep sayesinde Tiirkiye ekonomisi 2022 yilinda
gliclii bir bityiime kaydetmis, issizlik %10 seviyelerine gerilemis, GSYH biiytime hizi iiglincii geyrek iti-
bariyle %3,9 olarak gergeklesmis, sanayi tiretim endeksi yillik %2,5 artis ivmesine ulagmus ve yaklasik 250
milyar dolarlik ihracat ile dig ticaret rekoru kirilmustir.

Bu sayisiyla 28. kez okuyuculariyla bulusan “Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi’, onceki sa-
yilarinda oldugu gibi muhtelif akademik makaleler ile okuyucularin ilgisine sunulmustur. Derginin bu
sayistin hayata gecirilmesi hususunda desteklerini esirgemeyen ¢alisma arkadaglarima ve degerli calis-
malarini bu sayida bizlerle paylasan arastirmaci ve akademisyenlere emeklerinden dolay: tesekkiirlerimi
sunarum.

“Finansal Aragtirmalar ve Caligmalar Dergisi"nin 28. sayisinin finans ve iktisat literatiiriine ve bun-
dan sonraki akademik ¢aligmalara katkida bulunmasini temenni eder, saygilar sunarim.

Prof. Dr. Basak TANINMIS YUCEMEMI$
Editor

vi
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ARASTIRMA MAKALESI / RESEARCH ARTICLE

BANKACILIK SEKTORUNDE KREDIi RiSK YONETIMIi VE BiR
TAHMIN MODELI ORNEGI"

CREDIT RISK MANAGEMENT IN THE BANKING SECTOR AND
EXAMPLE OF A PREDICTION MODEL

Selim DUMAN"
Sibel YILMAZ TURKMEN"™"

Oz

Ekonomik hayatin en 6nemli aktorlerinden olan firmalar igin finansman kaynaklarinin etkin sekilde yone-
tilmesi 6nem arz etmektedir. Finansman yapilarinin niteligi bu ydnetimin bagarisina etki ederken, firmalar igsel
ya da digsal bazi nedenlerle siklikla finansman agiklariyla kargilagsabilmektedirler. Firmalarin finansman sagla-
yicilariin baginda gelen bankalar ise, ekonomik faaliyetlerin yiiriitiilmesi i¢in tistlendikleri bu gorev dogrultu-
sunda iilke ekonomilerinin bityiime ve kalkinmasinda aktif rol oynamaktadirlar. Ancak bankalarin tistlendik-
leri bu gorevle ayn1 dogrultuda maruz kaldiklar: riskler de artmakta ve performanslarini korumalari i¢in bagarili
bir risk yonetimi de zorunlu hale gelmektedir. Bankalarin yonetmek zorunda olduklar: riskleri gesitlendirmek
miimkiinken, bu risklerin en temel olani ana dirtinleri olan kredinin geri 6denmemesinden kaynaklanan risk-
tir. Banka portfoyleri i¢cinde firma kredilerinin 6nemli bir paya sahip oldugu dikkate alindiginda, firma perfor-
manslarinin degerlendirilmesi bankalarin alacaklar1 6nlemlerin baginda gelmektedir. Bu ¢ercevede, ¢aligmanin
amaci; bankalarin kredi riski konusunda genel bir ¢ergeve olugturmak ve bu konuda gelistirilen risk tahmin mo-
dellerine bir 6rnek sunmaktir. Calismada 2011-2018 yillarini kapsayan bir 6rneklem kullanilirken, imalat sa-
nayi sektoriinde yer alan firmalarin performanslar: tizerinden kredi risk modeli gelistirilmeye ¢aligilmigtir. Elde
edilen sonuglar; faaliyet kar marji, duran varliklarin aktif i¢indeki payy, ticari bor¢larin pasif icindeki pay1 ve net
satiglara gore mali borg diizeyini gosteren oranlarin imalat sanayi firmalarinin performans degerlendirmesinde
etkili oldugunu gostermektedir.
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Selim DUMAN - Sibel YILMAZ TURKMEN

Abstract

Effective management of financial resources is important for firms, which are among the most important
actors in economic life. While the quality of the financing structures affects the success of this management,
firms may frequently encounter financing deficits for internal or external reasons. Banks, which are the leading
financial providers of firms, play an active role in the growth and development of national economies in line
with this task they undertake to carry out economic activities. However, the risks that banks are exposed to inc-
rease in line with the task they undertake, and successful risk management becomes imperative for them to ma-
intain their performance. It is possible to diversify the risks that banks have to manage. The most fundamental
of these risks is the risk arising from the non-repayment of the credit, which is their main product. Conside-
ring that firm credits have a significant share in bank portfolios, the evaluation of firm performance is one of
the most important measures to be taken by banks. In this context, the aim of the study is; to introduce a general
framework on the credit risk of banks and to present an example of the risk prediction models developed in this
regard. A sample covering the years 2011-2018 was used in the study. A credit risk model has been tried to be
developed based on the performances of firms in the manufacturing industry sector. Obtained results demonst-
rate that the ratios showing the operating profit margin, the share of fixed assets in assets, the share of commer-
cial debts in liabilities, and the level of financial debt according to net sales are effective in the performance eva-
luation of manufacturing industry firms

Jel Codes: C51, G21, G32, F65

Keywords: Banks, Finance, Credit Risk, Risk Management, Credit Risk Model

Giris

Finansal sistemin ekonomik bityiimeye olan katkisi1 dikkate alindiginda, bankalarin karsilastik-
lar1 risklerin dogru ve etkin sekilde yonetilmesinin ekonomi saghgi icin 6nemi oldukga agik bir du-
rumdur. Ciinkii banka risklerinin dogru ve etkin yénetimi sadece bankalarin bilancosunu ve tarafla-
rint degil ekonomi icerisindeki tiim dinamikleri etkilemektedir.

Ulkelerin finansal sistemlerinin ayrilmaz bir pargasi olan bankalar, ekonomik faaliyetlerinin yii-
ritiilmesi sirasinda olugan finansman ihtiyaglarini karsilamak suretiyle bu faaliyetlerin gelistirilme-
sinde ve bityimenin hizlandirilmasinda baskin bir role sahiptirler (Hamza, 2017: 57). Faaliyetleri
dogrultusunda ekonomide iistlendikleri bu baskin rol geregi, sektoriin gosterecegi performans se-
viyesi de iilkedeki finansal istikrar diizeyinin bir endeksi niteligindedir (Kolapo vd., 2012: 31). Ana
getiri kaynag1 kredi olan bankalarin temel odak noktasi, anapara ve faizlerin kararlagtirildig: tarihte
geri 6denmesidir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Bankalar da her firma gibi kar giidiistiyle hareket et-
tiginden, verilen kredi nedeniyle tistlendikleri riskler elde edecekleri getiri diizeyiyle orantil sekilde
artig gosterebilmektedir. Dolayisiyla kredi tahsisiyle elde edilecek getiri ve tistlenilen riskin dengesi,
bankalarin siirdiiriilebilir karliligini dogrudan etkilendiginden banka performansinin da belirleyi-
cisi olmaktadir (Gizaw vd., 2015: 59).

Temelde borg alanlarin geri 6deme kabiliyetlerindeki zayiflikla olusan kredi riski, tasarruf sahip-
leri tizerinde olusturacagi olumsuz etkiyle beraber tiim ekonominin isleyisine yansimaktadir. Da-
hasi finansal sistemdeki kredi riskinin yiiksek olmasi, finansal sisteminin biitiiniinii tehdit etmekte
ve kriz olasiligini artirmaktadir. Bahse konu risk bankalarin ana getiri kaynag: olan krediyle iliskili
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oldugundan tam manasiyla 6nlenebilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle bankalar kredi portféyleri-
nin kalitesini artirmaya yo6nelik politikalar tizerine siirekli ¢calismalar yapmakta, kredi riskini azalt-
maya yonelik olarak teminat alma gibi yontemlere bagvurmaktadir (Al Zaidanin ve Al Zaidanin,
2021: 303-304).

Diger taraftan bankalarin kredi portfoylinde firma kredilerinin 6nemli bir paya sahip olmast,
firmalarin performans degerlendirmesini yapilmasini bankalar igin zaruri bir hale getirmektedir.
Bir firmanin basarisizlig1 banka performansi tizerinde 6nemli zararlar olusturacagindan, olasi firma
basarisizliklarini miimkiin oldugu kadar erken sekilde tespit edecek bir tahmin model gelistirmek
onemlidir. Boyle bir model, bankalara saglayacag1 erken uyar: sinyalleriyle olasi kayiplarin azaltil-
masina hizmet edebilecektir (Deakin, 1972: 167).

Bu dogrultuda ¢alismanin amaci, bankalarin kredi riski konusunda genel bir ¢ergeve olusturmak
ve bu konuda gelistirilen risk tahmin modellerine bir 6rnek sunmaktir. Calismanin birinci boli-
miinde kredi riski ¢cercevesinde bankalarin risk yonetimi ve bu dogrultuda izledikleri asamalara dair
genel bir hat ele alinmaktadir. Tkinci béliimde, kredi riskine yonelik tahmin modeli gelistirilmesine
temel olugturabilecek literatiirdeki bazi aragtirmalara yer verilmistir. Ugiincii boliimde, ¢caligmada
kullanilan veri ve metodolojinin agiklamasi yapilirken, son bolimde elde edilen risk tahmin mode-
line dair bulgu ve sonuglar degerlendirilmektedir.

1. Kredi ve Risk Yonetimi

Finansal sistem igerisindeki fon arzlar ile taleplerini karsilastirarak, finansman ihtiyac olan taraf-
lara kredi imkéni sunan kurumlarin baginda bankalar gelmektedir. Bankalarin bahse konu faaliyetleri
gergeklestirirken kullandiklar: temel tiriin kredi olup, kredinin temel unsurlarindan biri risktir.

Kredi riski borglu tarafin ylkiimliliiklerini tizerinde anlasmaya varilan sartlara gore yerine ge-
tirmede temerriide diigmesi olarak tanimlanabilmektedir (Gizaw vd., 2015: 59). Bankalarin ana faa-
liyeti kredi vermek oldugundan, bor¢lularin taahhiitlerini yerine getirememeleri bankalarin dogru-
dan karliligina etki etmektedir. Dahasi, bankalar1 kar kaybindan daha zor kosullara da sokabilecegi
gibi bankacilik krizine veya ekonomide sistematik krizlere kadar ulasan sonuglari tetikleyebilecektir
(Noman vd., 2015: 46). Bankalarin kredi riskine maruz kalma orani yiikseldik¢e de finansal kriz ya-
sama egilimleri o dogrultuda ytikselmektedir (Kolapo vd., 2012: 31).

Kredi riskinin realize olmasinin arkasinda ¢ok ¢esitli etkenler olabilecekken, bu etkenler fonu
kullanan taraf kaynakli basta olmak tizere kullandiran taraf kaynakli ya da bunlar disindaki durum-
lar kaynakli olabilecektir. Firmalar acisindan bakildiginda bu etkenleri firma kaynakli olanlar ile
olmayanlar seklinde siiflandirmak miimkiindiir. Yonetim yetersizlikleri, karlilik diizeyi, biryiiklitk
hacmi, agir1 bor¢lanma, bor¢lanma maliyetleri, likidite diizeyi, risk yonetim yetersizlikleri gibi du-
rumlar firma kaynakl etkenlere 6rnek gosterilebilir. Ekonomi sartlari, rekabet sartlari, kredi erisim
imkanlari, bankacilik sistemi gibi durumlarsa firma kaynakli olmayan etkenlere 6rnek gosterilebilir.

Bahse konu etkenler icin 6rnekleri ¢ogaltmak miimkiinken, bunlarin ¢ogu zaman i¢ ice gegti-
gini kabul etmek gerekir. Ciinkii firmalar ekonomik, teknolojik, yasal ve sosyal faktorlerle ¢evrili bir
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katmanda faaliyet gostermektedirler. Bu katman icerisinde olusan olumlu ya da olumsuz her tiir ge-
lismenin de firmalara yansimast olagan bir durumdur (Ece ve Sayilgan, 2020: 87-89). Diger taraftan
kredi riskinin realize olmasi ve kredinin sorunlu hale gelmesinde banka kaynakli etkenleri ayrica 6r-
neklendirmek gerekirse, risklerin kotii se¢imi, fazla miktarda borg verilmesi, rekabet giidiisii, ekono-
mik sartlarin tam olarak degerlendirilmemesi gibi durumlar bunlar arasinda sayilabilecektir (FDIC:
46-47).

Ekonomilerde biiyiime ve refah diizeyinin artirilmasi i¢in en 6nemli kosullardan biri tasarrufla-
rin aktarildig siirecin verimli bir yapiya sahip olmasidir (Allen ve Carletti, 2008: 1). Ozellikle tilke-
miz gibi tasarruf yetersizligi problemi olan tilkelerde bu stirecin verimli olmasi daha da 6nemli hale
gelmektedir. Tasarruflar: en fazla yonlendiren finansal kurum bankalar oldugundan, ekonomik faali-
yetlerin etkin bir sekilde finanse edilmesi yoluyla tilkelerin finansal sistemlerinin istikrarina katkida
bulunurlar (Al Zaidanin ve Al Zaidanin, 2021: 303). Clinkii gelismis yapilar: ve derinlikleri sayesinde
stireg icerisinde aldiklar1 gorev, stirecin verimli sekilde yonetilmesi agisindan bankalar: finansal sis-
temin en kritik 6gesi haline getirmektedir. Ulke icindeki faaliyetlerin yani sira kiiresellesme olgusu-
nun bir yansimasi olarak yurtdisi pazarlara da erisilmis olmasi, bankalarin kredi gesitliliklerinin ve
dolayisiyla islem hacimlerinin artmasina olanak vermektedir (Berk, 1985: 7).

Ancak ayn1 dogrultuda bankalarin maruz kaldiklar: risklerin gesitliligi de artmis olmakta ve ba-
saril bir risk yonetimi de daha zor bir hal almaktadir. Kredi riski disinda piyasa riski, likidite riski,
faiz orani riski, doviz riski gibi farkls riskler de dikkate alindiginda, bankacilik temelde bir risk isi ol-
dugu kabul edilebilir. Bu sebeple, kredi riskiyle birlikte tiim bu risklerin de etkin sekilde yonetimi
banka bagarisi i¢in gerekli bir kosuldur (Al-Tamimi, Al-Mazrooei, 2007: 394-395).

Ornegin bankalarin bircogunun uzun vadeli kredi alanlar1 olup, bunlarin kisa vadeli kaynaklarla
fonlanmast bir risk unsuru olusturmaktadir. Likiditesinin agirlikli kismini kisa vadeli mevduatlar-
dan saglayan bankalarda bu risk artarken, ilk fonlamanin yapildig1 andan sonra ani bir gekilde para
talebinin olugmasi bankay1 yeni bir kaynak arayisina itebilecektir. Ozellikle ekonomik konjonktiiriin
olumsuz oldugu iflas olasiliklarinin arttig1 bir donemde, yatirimcilarin mevduat verme konusunda
isteksiz olmasi bankayi likidite problemiyle kars1 karsiya birakabilecek ve vadesi gelen borglarin ¢ev-
rilmesini gii¢lestirebilecektir. Bu durum gelisen finansal sistemde gerceklesmesi zor bir durum olsa
da son donem banka krizlerine bakildiginda, cogunda likidite problemleriyle bor¢ 6deme giicii tize-
rinde gelisen belirsizliklerin etkili oldugu gozlemlenmektedir (Ratnovski, 2013: 422-423).

Kisa vadeli mevduatlarla kisa vadeli kredileri fonlamak bu tip bir riskin azaltilmasini saglayacak-
ken, kisa vadeli mevduatlarin agirlikli oldugu ve ekonomik kalkinma i¢in gerekli yatirimlarin finans-
maninda uzun vadeli kredi ihtiyaci olan bir {ilke ekonomisinde ger¢eklesmesi zor bir konudur (Al
Zaidanin ve Al Zaidanin, 2021: 305). Ekonomik kalkinmanin getirdigi bu tip zorluklarla bankalarin
yonetmesi gereken risk diizeyleri artarken, diizenleyici kurumlar dahil olmak tizere tiim paydaglarin
etkilenme olasiliklar1 da artmis olacaktir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Tam da bu sebepledir ki sag-
likli bir kredi mekanizmast i¢in tiim diinyada ¢ok sayida diizenleme yapilmakta olup, bankacilik sek-
toriiniin denetimindeki 6nem her gegen giin daha fazla 6nem kazanmaktadur.
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1.1. Risk Yonetim Asamalar1

Bankacilik sektoriinde karsilasiimas:t muhtemel ya da kargilagilan riskleri yonetmek i¢in belli bir
eylem plani gercevesinde hareket etmek énemlidir. Oncelikle bu risklerin belirlenmesi, degerlendi-
rilmesi ve bu dogrultuda risklerin etkilerinden korunmak igin bir plan gelistirilmesi gerekir. Belirle-
nen plan ¢ergevesinde risklerle miicadele edilirken, siirecin stirekli gozden gegirilmesi basarili bir y6-
netim i¢in ayrica onemlidir. (Tiirsoy, 2018: 3).

Sektoriin en 6nemli risk unsuru olarak kabul edilen kredi riski agisindan bakildigindaysa, 6zel-
likle bu riskle olusacak etkileri 6nlemek ya da en aza indirmek i¢in gelistirilecek strateji de ayni 6l-
ciide saglam bir yapida olmalidir. Saglam bir strateji, kredi riski karsisinda karliligin artirilmasi ve
performansin korunmasina katki sunacaktir (Kolapo vd., 2012: 33).

Bahse konu farkindaliklar dogrultusunda kredi riskinin realize olmadan 6nce tespit edilebilmesi
onemlidir. Bu riskin 6nceden tespit edilebilmesi ve yonetilmesi i¢in farkli yontemler uygulanabil-
mekle birlikte, kredi riskinin gerceklesmesi halinde ilgili siirecin yonetilmesi i¢in de ¢ok farkli yon-
temler uygulanabilmektedir. Ciink{i bankalarin kredi miisterisi ile ilk temas kuran birimlerinden
mali tahlil birimlerine, tahsis birimlerinden risk izleme birimlerine, yonetimden denetim otoritele-
rine kadar farkli birim is siireclerinin i¢inde oldugu bir siire¢ s6z konusudur. Dolayisiyla riske konu
kredinin anlik durumuna goére is stire¢lerinde uygulanan yontemler de farklilagsabilmektedir.

Kredi riskinin realize olmadan 6nce kalitesi diisiik kredilerin tespit edilmesi ve 6nceden 6nlem
alinmasi, portfoydeki kredilerin tahsil kabiliyetini etkileyen ya da etkileyecek unsurlar1 ortaya ¢ikar-
mak ve bunlarin izole edilmesi, bankadaki kredi siireglerinin uygulanan politikadan uygulayan per-
sonele kadar degerlendirilmesi, kredi politikalarinin yasa ve mevzuat uyumunu degerlendirmek gibi
farkli agsamalar s6z konusu olabilecektir. (FDIC: 4).

Siireg igerisinde atilan adimlarin tamami kredinin geri 6demesini sorunsuz sekilde gerceklestir-
mek ve riskin realize olmasini engellemektedir. Buna ragmen kredide geri 5deme probleminin olusa-
bilecegi ongoriildiigiinde, ilgili kredinin daha detayli sekilde izlenmesi ve tasfiye secenegi dahil tiim
adimlarin buna gore atilmasi gerekir. Firmaya ek kullandirim yapilmamasi, kredi vade tarihinin uza-
tilmasi, yapilandirma gibi secenekler bu asamada degerlendirilebilecektir.

Risk yonetiminin bir diger asamasiysa, kredinin anapara ve faizinde gecikme oldugunda baslayan
bir siiregtir. Temerriit nedeniyle bankalar i¢in olas: fon kayb1 olarak algilanan ve bu gekilde bir sinif-
landirmaya tabi tutulan s6z konusu krediler, her seyden 6nce bankay belirledigi hedeflerden uzak-
lastirabilmektedir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Burada artik realize olmus bir risk s6z konusu oldu-
gundan, firmanin yagadig1 mali zorlugun nedenler ile buna gére uygulanacak yeniden yapilandirma
veya hukuksal ¢6ziim yollarinin tamamu birlikte dikkate alinmalidir (Nastasie, 2018: 160).

Diger taraftan 6zellikle bu asamada uygulanacak bir yeniden yapilandirmada, firma faaliyetleri
i¢in olumlu bir degerlendirmeye sahip olmak 6nemlidir. Aksi durumda banka i¢in en iyi segenek tas-
fiye islemlerinin baglatilmasidir (Garrido, 2012: 7-8). Yeniden yapilandirmayla tahsil edilemeyen bir
kredi alacag: icin tasfiye siireci; alacaklardan dolay1 varlik edinimleri, bor¢ varlik takasi, varlik yone-
tim sirketlerine satis veya devir gibi ya da dogrudan yasal siireglerin baglatilmasi durumlarini igere-
bilmektedir (BDDK, 2021: 13).
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Risk yonetiminin tiim bu asamalar1 degerlendirilirken, kredi riski diigiik olan firmalarla calismak
ve olas1 problemlerin dnceden ortaya ¢ikaracak erken uyar: sinyallerini alabilmenin en kritik nokta
oldugu kabul edilebilir. Bunun i¢in hem bagarili ve karli firmanin tespit edilmesi i¢in hem de olas:
problemlerden 6nce gelen erken uyarilar igin etkili bir kredi risk modeli kullanmak 6nemlidir. Diger
taraftan bir bankanin kredi risk modeline bagka bir ifadeyle krediler i¢in derecelendirme sistemine sa-
hip olmasi kadar, kredi inceleme ve degerlendirmesinin de dogru ve zamaninda yapilmas: 6nemlidir
(FDIC: 4). Bu sebepledir ki bankacilik sektoriinde kredi riskini belirlemek ve bu riskin yonetilmesi i¢in
stirekli model gelistirme ¢alismalar1 yapilmaktadir. Firma basarisizliklar: tizerine dayandirilan bu mo-
dellere yonelik ¢caligmalar 6zellikle Basel II kriterleri sonrast daha da yogunlasmustir.

Basel Bankacilik Denetleme Komitesi (BCBS) tarafindan diizenlenen bu kriterler ve uluslararasi
diizeyde kabul goren bankacilik sektoriine yonelik diizenlemelerdir. S6z konusu diizenlemeler ris-
kin tanimlanmasi, degerlendirilmesi ve yonetilmesi agisindan banka yeteneklerinin gii¢clendirilmesi
i¢in sermaye yeterliliklerini temel almaktadir (Noman vd., 2015: 46). Bankacilik sektoriiniin tasidig:
riskler finansal sistemin saglig1 icin tehdit unsuru oldugundan, bu dogrultuda denetim otoritelerine
onemli gorevler diismektedir. Etkili bir bankacilik denetimi i¢in asgari standartlar sunan Basel kri-
terlerinin kosullar1 ve beklentilerinin karsilanmasi gerekirken, finansal sistemin dayanikligini artir-
mak i¢in bu kriterleri uygulamanin da 6tesinde bir gozetim cergevesi gerekir (Ferreira vd., 2019: 6-7).

2. Literatiir Taramasi

Kredi riskine yonelik tahmin modeli gelistirilmesi i¢in yapilan ¢aligmalar temelde firma perfor-
mansini degerlendirdiginden, modellerin dayanak noktasini genel olarak finansal basarisizlik iize-
rine yapilan ¢alismalar olugturmaktadir. Bu konuda ge¢misten bu yana ¢ok sayida ¢aligma yapilirken,
onceki boliimlerde de belirtildigi tizere bankalarin kendi iglerinde kredi risk tahmin modeli gelis-
tirme ¢abalar1 6zellikle Basel II sonrasi artig gdstermistir. Ilgili yazina Beaver ve Altman’in énciilitk
ettigi goriiliirken, literatiirde yer alan ¢alismalardan bazilarina asagida deginilmistir.

Beaver (1966), finansal oranlar tizerinden tek degiskenli olarak gerceklestirdigi basarisizlik tah-
min ¢alismasinda 79 basarisiz firma ile ayni sektor ve benzer varlik biiytikliigii sahip 79 bagarili firma
eslestirmistir. Bagarisizlik tahmininde ilk ¢caligmalardan biri olan bu ¢alismanin 6rneklem dénemi
1954-1964 yillar1 arasini kapsamaktadir. 30 farkli oran 6 grupta kategorize edilmis ve her gruptan bir
oran secimi yapilarak analizler gerceklestirilmistir. Basarisiz firmalari ayirt etmede tahmin giicii en
yiiksek oran “nakit akigi/toplam bor¢” orani olurken, bu oran ile kurulan modelin bir y1l 6nceden ba-
sarisizlik tahmininde genel siniflandirma giicii %87 iken, basarisiz firmalar1 siniflandirma giicti %78
olmustur. Bu oranla elde edilen modelle basarisizligin iki, {i¢, dort ve bes yil 6nceden tahminine ba-
kildiginda, genel siniflandirma giiciiniin bir yil 6nceye gore diisiik oldugu ve tahmin déneminde ge-
riye gidildikce bu giiciin genelde diistigti gézlenmistir.

Altman (1968), ¢oklu diskriminant analiz yontemiyle gelistirdigi tahmin modeli i¢in 33 basarisiz
firma ile benzer aktif bityiiklige sahip 33 basarili firmaya ait 22 finansal oran verisini kullanmistir.
Basarisizlik i¢in iflas kriterini dikkate alirken, ¢aliymada 1946-1965 dénemini kapsayan bir 6rnek-
lem kullanmistir. Yapilan analizler sonucunda 22 finansal oran igerisinde Calisma Sermayesi / Top-
lam Varliklar, Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar, Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar,
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Oz Sermaye Piyasa Degeri / Toplam Borglar ile Satiglar / Toplam Varliklar oranlar: analize dahil edil-
mistir. Basarisizligin bir yil 6nceden tahmininde modelin genel siniflandirma giicti %95 olarak ger-
ceklesirken, basarisiz firmalarin dogru siniflandirma giicti %94 olarak gerceklesmistir. Modelin test
sonuglarinin da elde edildigi ¢aliymada basarisizligin iki, {i¢, dort ve bes y1l dnceden tahmini tize-
rine de analizler yapilmis ve ilk yildan geriye gittik¢e tahmin giicliniin genel olarak azaldig: sonu-
cuna ulagilmigtir. Bes y1l 6nceden elde edilen basarisizlik tahmin giiciiniin dérdiincii yildan daha iyi
sonug vermesi, ikinci yildan sonra diskriminant analiz yéntemi tahmin yeteneginin giivenilir olma-
mast seklinde yorumlanmustir. Diger taraftan model tizerinden ftiretilen Z skor degeri 1,81 altinda
olan firmalar bagarisiz olarak degerlendirilmistir.

Edmister (1972), kiigiik firma verilerini kullanarak gerceklestirdigi bagarisizlik tahmin modeli
i¢in diskriminant analiz yontemini kullanmistir. 1954-1969 dénemini kapsayan bir veri havuzunda
19 finansal oran belirlerken, ¢ yillik veriye sahip 42 borglu firmayla gerceklestirilen modelde 7 oran
yer almistir. Genel siniflandirma giicti %90’ tizerinde olan modelin basarisiz firmalar1 dogru sinif-
landirma giicii %93 olmustur.

Deakin (1972), daha 6nce Beaver ve Altman tarafindan yapilan caligmalari ele alarak, tek boyutlu
ve ¢ok boyutlu bir analizle bagarisizlik tahmin ¢aligmas: gerceklestirmistir. 14 finansal oran {izerin-
den gerceklestirdigi ¢aliymada ilk olarak tek boyutlu bir analiz gerceklestirmis olup, bir yildan bes
yil 6nceye kadarki tahminlerinde en yiiksek basariy genel olarak Nakit Akis/Toplam Bor¢ oraninda
elde etmistir. Caliymada diskriminant analiz yontemiyle gelistirilen modelde ise, basarisizliktan bir
yil 6nce hata oran1 %3, iki ve ii¢ yil 6nce %4,5, dort yil 6nce %20,5 ve son olarak bes yil 6nce %17
olarak gerceklesmistir. Farkli bir 6rneklemle gelistirdigi bu modeli test ederken, bir yil 6nceden %22
seviyesinde bir hata orani gozlemlemistir. ki y1l nceden tahminde %6 seviyesinde gerceklesen bu
oran, ii¢ yil 6nceden bes y1l 6nceye dogru sirastyla %12, %23 ve %15 olarak gerceklesmistir.

Ohlson (1980), logit yontemi tizerinden gergeklestirdigi tahmin modeli i¢in 105 basarisiz ve 2058
basarili firmaya ait finansal oranlardan faydalanmistir. Basarisizlik i¢in iflas bagvuru kriterini dikkate
alirken, caligmada 1970-1976 donemini kapsayan bir 6rneklem kullanmistir. Caligmada basarisizli-
g1n bir y1l 6nceden, iki yil 6nceden ve bir ya da iki yil 6nceden tahmini i¢in 3 ayr1 model gelistirilir-
ken, %96,12 ile siniflandirma giicii en yiiksek model basarisizligin bir yil 6nceden tahmin edilmesi
gelistirilen model olmustur. Gelistirilen modellere gore finansal bagarisizlik i¢in log(toplam varlik-
lar / GSYIH fiyat endeksi), toplam borglar/toplam varliklar, net gelir/toplam varliklar ve/veya faali-
yet gelirleri/toplam borglar, calisma sermayesi/toplam varliklar ve kisa vadeli bor¢lar/donen varlik-
lar oranlarmin 6nemli oldugu degerlendirilmistir.

Aktas (1993), finansal basarisizlik tahmini temelinde bir model gelistirmek i¢in 25 basarisiz
firma ile 35 bagarili firmaya ait 23 finansal oran kullanmigtir. 1980-1989 dénemini kapsayan bir 6r-
neklemle gerceklestirdigi calismada, basarisizlik igin 3 yil iist tiste zarar etme, faaliyetleri durdurma
ve iflas kriterlerini kullanmistir. Coklu dogrusal regresyon analiziyle elde ettigi modelin genel basar:
oranyi, bir yil 6nceden tahminde %93,3 olurken, iki y1l énceden %93,1 ve ii¢ y1il 6nceden %94,4 ola-
rak gerceklesmistir. Daha sonra farkli yontemler kullanarak tahmin modelleri gelistirmis ve bunla-
rin kiyaslamasini yapmistir. Buna gore logit ve probit yontemle elde edilen modeller, diger yontem-
lerle elde edilen modellere kiyasla daha iistiin bulunmustur.
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Altman ve Sabato (2007), kredi riski temelinde bir ¢alisma ele almiglar ve 1994-2002 donemini
kapsayan orneklemde temerriit i¢in 120 iflas etmis firma olmak tizere toplamda 2010 firma verisin-
den faydalanmiglardir. Modelin testi icin 26’1 iflas etmis olmak {izere toplam 432 firma verisinden
olusan ve 2003-2004 dénemini kapsayan bir 6rneklemden faydalanmiglardir. Bir yil 6nceden temer-
riit tahmini i¢in lojistik regresyon yontemi kullanilmis ve modelde 5 degisken yer almistir. Modelin
genel dogru siiflandirma giicli %77,68 olurken, test 6rnekleminde genel dogru siniflandirma giicti
%75,43 olmugstur. Ayni ¢alismada degiskenlerin logaritmalar1 alinarak da model gelistirilirken, ay-
rica diskriminant analiz yontemi ve Z skor yontemiyle de model gelistirilmistir. Elde edilen sonug-
lara gore, lojistik regresyon yontemi her iki yonteme goére de daha tistiin bulunmustur.

Lakshan ve Wijekoon (2013), lojistik regresyon yontemi kullanarak gerceklestirdikleri tahmin
modeli i¢in 70 basarisiz firma ile 70 bagarili firmanin eslestirildigi bir 6rneklem kullanmislardir.
Halka agik nitelikte olan firma verilerinden olugan drneklem 2002-2008 dénemini kapsamaktadir.
Bagarisizlik i¢in {i¢ y1l veya daha fazla siire art arda zarar etmis olma ya da aynu siiregte siirekli nakit
akis1 olumsuzlugu kriterlerini dikkate almiglardir. 3 bagimsiz degiskenin yer aldig1 modelin basari-
sizlik tahmini i¢in genel siniflandirma giicii bir y1l onceden tahminde %77,86 olarak, iki y1l onceden
tahminde %72,14 olarak, ii¢ yil 6nceden tahmindeyse %74,29 olarak gergeklesmistir.

Yakict Ayan ve Degirmenci (2018), gelistirdikleri tahmin modeli i¢in 2013-2016 déneminde
halka a¢ik firma verilerinden olusan bir 6rneklem kullanmislardir. Basarisizlik icin tig yil st {iste
zarar, 2/3 oraninda 6z sermaye kaybi ya da aktif toplaminin %10 oraninda azalmis olmasini kriter
olarak dikkate almiglardir. Bagarisizligin bir yil 6nceden tahmini i¢in gergeklestirilen modelin genel
dogru siiflandirma giicti %81,1 olurken, bu modelde cari oran, esas faaliyet kar marji, 6z sermaye
karlilig1 ve donen varlik devir hizi yer alan anlamli degiskenler olmustur. Caligmada iki y1l 6nceden
basarisizlik tahmini icin gelistirilen modelin genel siniflandirma giicii %75,5 olurken, ti¢ y1l 6nceden
tahmin i¢in gelistirilen modelin genel siniflandirma giicti %74,3 olmustur.

Zizi vd. (2020), bir bankanin 45 bagarisiz ve 45 bagarili firma verisi tizerinden gerceklestirdikleri
tahmin ¢aligmasinda basarisizlik i¢in 6demelerde 90 giin ve {izeri bir gecikme olmasi kriterini dik-
kate almuglardir. Lojistik regresyon yonteminin kullanildigi calismadaki 6rneklem 2016-2018 donemini
kapsamaktadir. Bagarisizligin bir, iki ve {i¢ yil 6nceden tahmin edilmesi i¢in modeller gelistirilirken, {i¢
yil 6nceden tahmin igin gelistirilen modelde 7 degisken digerlerindeyse 5 degisen yer almistir. Ug yil
onceden tahmine iliskin modelin genel dogru siniflandirma giicii %91,1 olarak gergeklesirken, iki ve iig
yil 6nceden tahmine iligkin modellerin genel dogru siniflandirma giigleri %84,4 olarak gergeklesmistir.

Tutkavul ve Karahan (2021), lojistik regresyon yontemini kullanarak firma finansal oranlari ize-
rinden tahmin modeli gelistirmislerdir. Caliymada kullanilan 6rneklem 2016-2018 dénemini kap-
sarken, her yilda 153 firma verisi yer almistir. Gelistirilen modelin 2016 yilindaki genel dogru sinif-
landirma giicii %90,8 olarak gerceklesirken, 2017 yilindaki genel dogru siniflandirma giicti %93,5
olarak, 2018 yilindaki verilerle genel dogru siniflandirma giiciiyse %88,9 olarak gerceklesmistir.

3. Veri ve Metodoloji

Calismada 2011-2018 doneminde imalat sanayi sektorii firmalarina ait finansal oranlar1 yansi-
tan fiktif sekilde olusturulmus bir 6rneklem kullanilmistir. Kredi risk modelimizde basarisiz koduyla
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dikkate alinan firmalar, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yayim-
lanan Kredilerin Siniflandirilmasi ve Bunlar I¢in Ayrilacak Karsiliklara {liskin Usul ve Esaslar Hak-
kinda Yonetmelik kapsaminda Tahsil Imkani Sinirh Krediler, Tahsili Siipheli Krediler ve Zarar
Niteligindeki Krediler siniflandirilmasina uygun olacak sekilde tanimlanmigtir. Bu gruplarda sinif-
landirilmayan firmalar ise, modelde basarili firma koduyla yer almgtir.

Orneklemin finansal oranlardan olusmasi firma biiyiikliikleri agisindan esneklik imkani vermis-
tir. Bu dogrultuda; bityiikliik 6l¢iitii olarak tarafimizca dikkate alinan ciro 6lgiitiinde {ist sinir belir-
lenmemis, mali veri giivenirliligi acisindansa belirli bir biiytikliigiin altindaki firmalarin yer alma-
masina gayret edilmistir. Sonugta; firma sayilar1 6rneklem dénemi boyunca farklilik gostermekle
birlikte, 150si kredi geri 6demesinde problem yasamis bagarisiz firma olmak iizere ilgili 6rneklemde
toplam 300 firma verisi yer almistir. Hemen akabinde 6rneklemde yer alan finansal oranlar igin he-
saplanan korelasyon degerleri, eksik, hatali ya da aykir1 deger gibi durumlar incelenmistir. Inceleme-
ler sonrast literatiirde ve uygulamada siklikla kullanilan karlilik, likidite, faaliyet ve finansal yapiya
yonelik 29 farkli finansal oran ile analizde kullanilan 6rnekleme ulagilmistir.

Calismada gelistirilen tahmin modeli i¢in lojistik regresyon yontemi kullanilmis olup, bu yontem
kredi riski gibi konularda yapilacak siniflandirmalarda en yaygin sekilde kullanilan yaklasimlardan
biridir (Niklis vd, 2012: 12).

Degiskenlerin normal dagilima sahip olmasi gibi varsayimlarin aranmadig: lojistik regresyon
denklemi,

1 1
14e=%i ~ 1+e-PBot+B1Xjy ++BnXip)

Pi=

seklinde yazilabilmektedir. 1lgili denklemde Z; - oo ile +co arasinda deger alirken P; 0 ile 1 ara-
sinda bir deger almaktadir. Lojistik regresyon dagilimi, bir seyin olma olasiligi P;'nin bir seyin ol-
mama olasiligi olan 1 — P; oranidir. Bu oranin logaritmasi asagidaki sekilde logit model denklemini
vermektedir (Gujarati, 2004: 595-597).

P,
L; = ln(ﬁ) =Z;=PBo + P Xix + o+ BnXin

Calismada kredi geri 6demesinde problem yasamuis bagarisiz firmalar icin P; degeri 1 olarak, ba-
saril firmalar i¢inse 0 olarak degerlendirilmistir.

Diger taraftan 6rneklemde yer alan 2011-2017 donemindeki firma verileri tahmin modelinin ge-
listirilmesi i¢in kullanilmistir. 2018 yilina ait firma verileriyse, gelistirilen risk modelinin test edil-
mesi i¢in kullanilmigtir. Tahmin modellerinin olusturulmasinda SPSS programi kullanilirken, mo-
dellerin gelistirilmesinde forward stepwise metotu uygulanmustir.

4. Analiz Sonuglar1 ve Degerlendirmeleri

Kredi riskini belirleme ve yonetme maksadiyla gelistirilen 6rnek tahmin modeline iliskin bilgiler
ve modelin dogru siniflandirma bagarilarina iligkin bilgiler agagida detaylandirilmaktadir.
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Oncelik elde edilen modelin katsayilarina yonelik Omnibus Test sonuglari Tablo 1'de goriilmek-
tedir. Calismada gelistirilen step 6daki modelde p<0,05 oldugundan, ulagilan modelin anlaml: ol-
dugu degerlendirilmektedir. Bagka bir ifadeyle modelde yer alan degiskenlerle kredi riskine yonelik
olan bagimli degisken arasinda anlamli bir iligki bulundugu séylenebilir.

Tablo 1: Model Katsayilarinin Omnibus Test Sonuglar:

Step Chi-Square df Sig. (p)
1 Model 25,038 1 0,000
2 Model 38,675 2 0,000
3 Model 46,028 3 0,000
4 Model 51,707 4 0,000
5 Model 65,769 5 0,000
6 Model 65,758 4 0,000

Tablo 2’ye bakildiginda gelistirilen modelin tiim adimlar boyunca gergeklesen 6zet bilgileri go-
riilmekte olup, lojistik regresyon modeli i¢in 6zellikle - 2 Log likelihood degerine bakildiginda tiim
adimlar boyunca genel olarak kiigiildigii goriilmektedir. Bu kiictilme, forward stepwise uygulamasi
altinda modele katilan her degiskenin model uyumuna katk: verdigi seklinde yorumlanabilecektir.

Tablo 2: Model Ozeti

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 307,672 0,099 0,132
2 294,035 0,149 0,198
3 286,683 0,175 0,233
4 281,003 0,194 0,258
5 266,942 0,240 0,320
6 266,953 0,240 0,320

Hosmer - Lemeshow testi sonuglar: goriiliirken, ilgili teste yonelik hipotezler asagidaki gibi
yazilabilmektedir.

H,: Modelin veri uyumu yeterlidir.

H : Modelin veri uyumu yeterli degildir.

Tablo 3: Hosmer Lemeshow Test Sonuglar1

Step Chi-Square df Sig. (p)
1 12,760 8 0,120
2 4,629 8 0,796
3 8,063 8 0,427
4 6,834 8 0,555
5 10,863 8 0,210
6 11,412 8 0,179




Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 15 * Sayi: 28 » Ocak 2023 ss. |-14

Hosmer Lemeshow test sonuglarinin yer aldigi s6z konusu tabloya gore, p>0,05 oldugundan H
hipotezi kabul edilmektedir ve modelin veriyle yeterli bir uyuma sahip oldugu degerlendirilmektedir.

Tablo 4% bakildiginda caligmada gelistirilen kredi risk modeline iligskin bilgiler yer almakta olup,

tim degiskenlerin (p<0,05) istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu modele iligkin
denklem;

L= - 1,997 - 3,857*(Duran Varliklar/Aktif Toplam1) + 3,660*(Toplam Mali Borglar/Net Satiglar)
- 11,668*(Faaliyet Kar1/Net Satislar) + 5,013*(Toplam Ticari Borglar/Pasif Toplami)

seklinde yazilmaktadir.
Tablo 4: Model Degiskenlerine {liskin Bilgiler
Degiskenler .

(Step 6) [} S.E. Wald df Sig. (p) Exp (B)

Duran Varliklar / Aktif Toplami -3,857 1,214 10,093 1 0,001 0,021
Toplam Mali Borglar / Net Satislar 3,660 0,831 19,414 1 0,000 38,852

Faaliyet Kar1 / Net Satiglar -11,668 3,766 9,596 1 0,002 0,000
Toplam Ticari Borglar / Pasif Toplam1 5,013 1,076 21,687 1 0,000 150,368

Constant -1,997 0,639 9,772 1 0,002 0,136

S6z konusu denkleme gore imalat sanayi sektoriinde yer alan firmalarin finansal oranlar1 deger-
lendirildiginde;

o Duran Varliklar / Aktif Toplami orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde ge-
cikme olmasi agisindan bagarisiz olma olasilig1 azalabilmektedir.

o Toplam Mali Borglar / Net Satislar orani artis gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde
gecikme olmasi agisindan basarisiz olma olasilig artabilmektedir.

o  Faaliyet Kar1 / Net Satislar orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde gecikme
olmasi agisindan bagarisiz olma olasilig azalabilmektedir.

o Toplam Ticari Borglar / Pasif Toplami orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6deme-
sinde gecikme olmasi agisindan basarisiz olma olasilig: artabilmektedir.

Tablo 5: Dogru Siniflandirma Tablosu

Tahmin Modeli Sonuglar: Test Orneklem Sonuglari
Gergek Durum | Bagarili (0) Basarisiz (1) | Dogru Tahmin | Basarili (0) | Basarisiz (1) | Dogru Tahmin
Bagarili (0) 90 30 75,0 20 10 66,7
Basarisiz (1) 34 86 71,7 10 20 66,7
73,3 66,7

Tablo 5de, gelistirilen tahmin modelinin dogru siniflandirma oranlar ile test edildigi 6rnek-
leme gore elde ettigi dogru smniflandirma oranlar1 gériilmektedir. Oncelikle tahmin modeli sonug-
lar1 agisindan, gelistirilen modelin kredi riski agisindan problem yasamayan basarili 120 firma-
nim 90’min dogru sekilde siniflandirdigr ve dogru siniflandirma oraninin %75 olarak gergeklestigi
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goriilmektedir. Kredi riski agisindan bagarisiz 120 firmanin 86’sin1 dogru sekilde siniflandiran mo-
delin dogru siniflandirma orani %71,7 olmustur. Bu sonuglar 1s1§indan modelin genel dogru sinif-
landirma oraniysa %73,3 olarak realize olmustur. Ilgili modelin test edildigi érnekleme gore elde
edilen sonuglara bakildiginda ise, modelin basarisizliktan bir yil 6nce tahminde %66,7’lik dogru s1-
niflandirma basaris1 gosterdigi goriilmektedir.

Sonug ve Degerlendirme

Bankacilik faaliyetlerinin bir pargasi olarak kabul edilecek riskleri bir denge 6l¢iitiinde yonetmek
banka bagarisi i¢in oldugu kadar finansal sistem icin de bir gerekliliktir. Yakin ge¢mise bakildiginda,
alman agir1 riskler dogrultusunda denge mekanizmalarinin kaybedilmesi sonucu bankalarin iflas et-
tigi, sektor kaynakl krizlerin kiiresel 6lgekte finansal sistemleri etkiledigi goriilmektedir. Bu durum
karsisinda bankalar, kredi riski bagta olmak tizere sistem icerisinde karsilastiklar: riskleri yonetmede
etkin yontemler gelistirme ¢abasina girmektedir.

Firmalarin en 6nemli finansman kaynaklarindan birini krediler olusturdugundan, bankalarin da
kredi portfoyiinde firma kredileri 6nemli bir paya sahip olmaktadir. Firmalarin performanslari tize-
rinde olusacak olumsuz durumlar, bankalarin kredi risk diizeyini artirmakta ve dolayisiyla banka
performanslari tizerine olumsuz sekilde yansimaktadir. Bu ¢ergevede, ¢alismada firmalarin kredi
performanslar1 tizerinden bir kredi risk modeli gelistirilmeye ¢alisilmistir. Burada elde edilen so-
nuglar kredi risk yonetimi agisindan finansal oranlarin 6nemli oldugunu gostermekte olup, firma
performanslar: tizerinden gelistirilen tahmin modelleri tizerine yogunlagilmasindaki haklilig1 or-
taya koymaktadir.

Bununla birlikte, bankalar i¢in risk-getiri dengesinin kurulmasi ve yonetilmesi igin elde edilen
modelin basarisini daha yiiksek seviyelere ¢ikarilmasi da ayrica 6nemlidir. Bunun igin finansal oran-
larin etkinliklerinin artirilmasina yonelik yontemsel arastirmalar yapilabilecegi gibi bu oranlarin gii-
venilirligini etkileyen degiskenler de yakindan takip edilmelidir.
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BIREYSEL MUSTERILERIN BANKA HiZMET KANALI TERCIH
FAKTORLERI

BANK SERVICE CHANNEL PREFERENCE FACTORS OF RETAIL
CUSTOMERS
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Oz

Bugiin gelinen nokta itibariyle banka kuruluslarinin hizmetlerini miisterilerine ulastirabilmek igin kullan-
dig1 hizmet kanallarinin gesitliligi, bankacilik uygulamalarinin basladigi ilk zamanlardan bugiine kadar gegen
stire igerisinde ve 6zellikle 21. yiizyilin bu ilk ¢eyreginde teknolojinin gelismesiyle saglanan yeni imkanlar saye-
sinde, daha énce hi¢ olmadig1 kadar artmistir. Ozellikle son yillarda dijital teknoloji uygulamalarinin insanlarin
hayatinda daha fazla yer almaya baslamasi, hizmetlerini musterilerine ulastirmak ve sunmak i¢in bankalar: di-
jital teknoloji kanallarinin imkéanlarini olabildigince kullanmaya yoneltmistir.

Bu ¢alismanin amaci, bireysel miisterilerinin dijital hizmet kanali tercih faktorlerinin neler oldugunu 61-
¢iimlemeye yonelik, giinimiiz bankacilik alanindaki dijital gelismelerine uygun bir 6lgek gelistirilmesi amaciyla
Agiklayic Faktor Analizi (AFA) ve Dogrulayici Faktor Analizi (DFA) yapilmustir. Tiirkiye genelinde yapilan an-
kete bireysel banka miisterisi olan 1.163 katilimcr istirak etmistir. Katilimecilara dijital hizmet kanali tercihlerini
ogrenmeye yonelik 14 soru ifadesi yoneltilmistir. Elde edilen veriler ile SPSS 26 programinda AFA, AMOS 24
programinda ise DFA analizi yapilmugtir.

Her iki analiz sonucunda gelistirilen 6l¢egin uygun oldugu ve bireysel miisterilerin banka hizmet kanali ter-
cihleri tizerinde etkili olan faktorlerin “Teknolojik ve Kullanisl, Yenilik¢i ve Pratik, Giivenli ve Saglam” faktor-
leri oldugu sonucuna ulagilmigtir.
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Abstract

As of today’s point, the diversity of service channels used by banking institutions to deliver their services to
their customers has increased from the first days of banking applications to today. And particularly in this first
quarter of the 21st century, thanks to the new opportunities provided by the development of technology, it has
increased more than ever before. Especially in recent years, the fact that digital technology applications have be-
come more involved in people’s lives has led banks to use the possibilities of digital technology channels as much
as possible to deliver and offer their services to their customers.

The aim of this study, Explanatory Factor Analysis (EFA) and Confirmatory Factor Analysis (DFA) were
used in order to develop a scale suitable for today’s digital developments in the banking field to measure the di-
gital service channel preference factors of individual customers. 1,163 participants, who are individual bank
customers, participated in the survey conducted throughout Turkey. Participants were asked 14 question state-
ments to learn about their digital service channel preferences. With the data obtained, AFA analysis was made
in SPSS 26 program and DFA analysis was made from AMOS 24 program.

As a result of both analyses, it was concluded that the scale developed is suitable and that the factors that af-
fect the bank service channel preferences of individual customers are “Technological and Useful, Innovative and
Practical and Reliable and Stable” factors.

Keywords: Retail Customer, Digital Service Channel, Customer Preference, Exploratory Factor Analysis,
Confirmatory Factor Analysis

JEL Classification: G20, G41, M30

Giris

Yirmi birinci ylizyilin en 6nemli 6zelliklerinden birinin, yaganan teknolojik gelismelere bagli ola-
rak, dijital teknolojilerin meydana getirdigi uygulama ve hizmetlerin toplum hayatindaki yerinin art-
mas1 oldugu soylenebilir. Hi¢ stiphesiz bu teknolojik gelismeler hayatlarimizi kolaylastirdig: gibi bir-
yandan da bireyleri, toplumlari ve isletmeleri kendisine ayak uydurmaya zorlamaktadir. Ote yandan
hangi sektoriinde olursa olsun firmalar her zaman miisterilerinin egilim, tercih ve davranislarini ve
bunlari etkileyen faktorlerin neler oldugunu 6grenmek istemislerdir. Bu 6grenme istegi iilkemizde
ve diinyada ge¢misten giintimiize birgok arastirmaci ve akademisyeni, tiiketicilerin egilim, tercih ve
davraniglari ile ilgili bircok teoriler gelistirmeye ve arastirmalar yapmaya yoneltmistir (Sen, 2017:90-
96). Yapilan bu aragtirmalarin sonuglar: firmalar icin ¢ok degerli olmakla birlikte, teknolojik, sosyal,
ekonomik ve daha bir¢ok agidan hizla degisen diinyada, bu arastirmalarin giincelligini ¢ok ¢abuk
kaybetmesi yadsinamaz bir gercektir.

S6z konusu miisteri egilim ve tercihlerine bankacilik sektorii 6zelinde baktigimizda, ¢ok agiktir
ki ozellikle 2000’1i yilardan sonra gelisen internet, mobil ve dijital teknolojilerinin bankacilik sekt6-
riine sunmus oldugu yeni imkanlar neticesinde, bankacilik ekosisteminde ¢ok ciddi teknolojik dé-
nistimler ve degisimler meydana gelmistir (Bayoglu, 2010:156-158). Bu doniisiim ve degisimlerin
bireysel banka miisterilerinin hizmet alacagi banka hizmet kanal tercihlerini etkiledigi ve bu et-
kiye bagl olarak musterilerin egilim, tercih, davranis ve aligkanliklarinin degistigi diigiiniilmektedir.
Yine s6z konusu bu etkinin sonucunda gerek hizmet veren bankalar gerekse hizmet alan miisteri-
ler agisindan, yiiz yiize ve sube odakli bankacilik anlayisinin yerini artik dijital —~insansiz— bankacilik
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anlayisina biraktig1 yeni bir siire¢ bagladig goriilmektedir (Glindebahar, 2016:12-22). Dijital tekno-
loji agirlikli bu yeni ekosistemde dijital hizmet kanallari banka kuruluslar1 acisindan rekabet avantaji
saglamak i¢in yeni bir ara¢ olmustur. Bu hizmet kanallarini 6ne ¢ikaran ve miisteriler agisindan ter-
cih edilebilir kilan ise kanalin sundugu hizmet 6zellikleri ve miisterilere sagladig1 degerler olmustur.

Ote yandan bankanin sundugu hizmet kanallarinin her miisteri tarafindan ayni oranda tercih
edilmedigi, misterilerin gesitli sebeplerle banka hizmet kanali kullanim tercihlerinde farkliliklar ol-
dugu, banka sistemlerinde yer alan miisteri kullanim bilgilerinden anlagilmaktadir. Bunun i¢in ban-
kalar misterilerinin bankacilik hizmet ve islemleri i¢in ihtiya¢ duyacaklarini diisiindtigii hizmet
kanallarini, teknolojinin imkén tanidig: él¢tide gelistirme, misterilerinin hizmetine sunma ve miig-
terilerini bu hizmet kanallarini kullanmaya tesvik etme konularinda son derece istekli ve girisimci-
dirler.

Ozetle bu arastirma ile son yillarda gelisen dijital teknolojiler sonrasinda, iilkemizdeki bireysel
banka misterilerinin hizmet kanali tercihlerindeki olas1 degisimlerin ve bunlar etkileyen faktorle-
rin neler oldugunun ortaya konulmas: amaglanmistir. Bu amaca ulasabilmek i¢in yeni bir 6lgek ge-
listirmenin gerekli oldugu goriilmiistiir. Daha 6nce yapilan ¢alismalara bakildiginda bu ¢alismalarin
ana hatlar1 ile {i¢ grupta toplandigindan bahsedilebilir.

Birinci grup ¢aligmalarda yazarlar (Giimiis, 2002:134-141; Nalbant, 2019:108-189; Shareef vd.,
2018:54-67), yalnizca bir hizmet kanali ele alinarak incelemislerdir. Tkinci grup ¢alismalarda (Celik,
2014:83-154; Isler, 2015:76-122; Giindebahar, 2016:12-22), iki kanalin fayda vb. gibi agilardan kargi-
lagtirmasini yapmuglardir. Ugiincii grup caligmalarda ise yazarlar (Whaling, (1996:477-501; Kumb-
har, 2011:1-24; Stoica vd., 2015:610-622), kanalin banka agisindan (verimlilik gibi) veya misteriler
acisindan (memnuniyet gibi) olas: faydalarini ele alinarak incelemislerdir.

Sonug olarak, yukarida bahsi gecen yeni bankacilik ekosisteminde miisterilerin hizmet dagitim ka-
nali tercih faktorlerini yeniden belirleyebilmek, soz konusu faktérlerin olusmasinda etkili olan miisteri
tercihlerini anlayabilmek ve tiim hizmet dagitim kanallarin: birlikte ele alan yeni bir 6l¢ek gelistirilme-
nin literatiire 6nemli katki saglayacag: diisiiniilerek bu ¢aligmanin yapilmasina karar verilmistir

1. Banka Hizmet Kanallar:

Bu ¢alismaya konu olan banka hizmet dagitim kanallarinin, bankaciligin basladig: giinlerden bu-
giine kadar, gelisen teknoloji ve miisteri ihtiyaglari: dogrultusunda ¢ok 6nemli degisimler ve gelisim-
ler gegirdigi goriilmektedir. Gegen siirede fiziki sube {izerinden verilen bankacilik hizmetleri, gii-
niimiizde artik neredeyse miisterilerin hi¢ subeye gitmeden alabilecegi bir formata dontsmiistiir.
Bu dontistim sektorde rekabet halinde olan bankalarin timiinii fiziki subeye alternatif olacak dagi-
tim kanallari arayisina gotirmiustiir (Sekil 1). Baslangicta fiziki subeye yardimci veya destekleyici ni-
telikte baglayan bu arayis, bugiin gelinen noktada dijital teknolojilerin sagladigi imkanlar sayesinde
yeni hizmet dagitim kanali alternatifleri olusturmustur.
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Sekil 1. Banka Hizmet Kanallar1

Cok Kanalli Bankacilik Yapist

Sube Ticari Odeme ;..
Internet @
Bankacilig1

Dijital B

@ Cagr1 Merkezi

@ ATM Bankacilik
Erisim
Mobil K .
anallan anka
Bankacilik Telefon Bankacilig %
222 Odeme Noktas: Acik Bankacilik
i o L

. Geleneksel . Elektronik
Kaynak: Deloitte Report 2015, Banking on the Future: Vision 2020

1995 yilinda ABDde kurulan Security First Network Bank, fiziki bir subenin olmadigi, gereken
tiim bankacilik islemlerinin dagitim kanallar1 Gizerinden misteriler tarafindan yapildigy, ilk subesiz
bankacilik hizmetini baglatmistir. Bugiin tilkemizdeki baz1 bankalarinin, kurumsal olarak ayni tiizel
kisilige bagli olarak, miisterilerine tiimiyle fiziki sube olmaksizin bankacilik hizmeti verme uygula-
malar1 bulunmaktadir (Gliindebahar, 2016:12-22).

Geleneksel bankacilik yaklasgiminda, bankacilik islemlerini miisteri adina sube personeli yap-
maktadir. Oysa giiniimiiz bankaciliginda, bankacilik islemlerini dagitim kanallar1 tizerinden miiste-
riler kendileri yapmaktadirlar. Bu dagitim kanallarinin banka ve miisteriler agisindan bir¢ok faydas:
bulunmaktadir. Bunlarin baginda ise islem maliyeti gelmektedir. Gindebahar (2016:12-22) doktora
tezinde, alternatif hizmet dagitim kanalindan yapilan islemlerin maliyetinin, sube veya genel mer-
kezden yapilan islemin maliyetinden 11 kat daha az oldugu sonucuna ulagmustir.

Giindebahar (2016) ¢aligmasinda, maliyetin yaninda alternatif dagitim kanallarinin miisteriler ve
bankalar agisindan sagladig diger faydalar asagidaki gibi siralanabilir:

o Mesai saatleri disinda zamana bagli kalmadan 7 giin 24 saat islem yapmak miimkiindiir.
o  Fiziki olmayan dagitim kanallarindan mekén zorunlu olmadan iglemler yapilabilir.
« Islem siiregleri ve islemler, subelere gore daha hizl ve kolay gerceklesir.

o  Banka personelinin kisisel etkisinden uzak, miisterilere daha standart bir hizmet vermeyi
miimkiin kilar.
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o Miisteri deneyimi veya memnuniyeti noktasinda ¢ok hizli bir geri bildirim almayr miim-
kiin kilar.

o  Banka islem siireclerinin diger dis kaynak sistemlere (Dijital ve API bankacilig1 sayesinde)
entegre olmasina olanak saglar.

o Bankanin hizmet ve is siireglerini miisterilerin ihtiyaglarina gore zaman ve erisim olanaklari
acisindan farklilagtirmasini saglar.

Gelecekte, teknolojide yasanacak yeni gelismelerin saglayacagi imkanlarin daha da artmasiyla,
agik ve subesiz bankacilik gibi girisimlerin ¢ogalarak fiziki banka subelerine duyulan ihtiyac1 azal-
tacag1 ve boylece sektordeki fiziki sube sayisinin azalma egiliminin devam edecegi 6ngorilmektedir
(Glindebahar, 2016:12-22). Bunun yaninda FinTech kuruluslarinin etkinliginin artacagi bankacilik
sektoriinde banka kuruluglarinin 6zellikle mobil uygulamalar {izerinden sunacag dijital hizmetlerin
miisteriler tarafindan daha fazla kullanilacagi tahmin edilmektedir.

Sonug olarak, banka hizmet kanallar1 6zellikle son on yilda teknolojik gelismelerden almis ol-
dugu destekle 6nemli bir dijitallesme siirecine girmistir. Miisteriler ise gesitli faktorlerin etkisi ile bu
hizmet kanallarini kendi istediklerini bankacilik islemleri i¢in tercih etmektedirler. Bu ¢alismanin
amaci, musterilerin tercihlerini etkileyen s6z konusu faktorlerin neler oldugunu ortaya ¢ikarmaktir.

1.1. Sube

[letisim teknolojilerinin giiniimiizdeki gibi yaygin olmadig1 zamanlarda, bir bankanin hizmetlerini
miisterilerine sunabilmek i¢in sahip oldugu sube sayis1 ve subelerinin iilke genelindeki cografi dagilimi
hem banka hem de miisterileri agisindan olduk¢a 6nemliydi. Bir bankanin biiyiikliigii hakkinda bilgi
vermek icin bankanin sube sayis1 ve iilke genelinde sahip oldugu sube ag1, onun finansal biytkligiintin
yaninda 6nemli bir yere sahipti. Ancak giiniimiizde, iletisim teknolojilerinin gelismesi ile teknoloji ta-
banli banka hizmet kanallarinin ¢esitlenmesi sayesinde, banka misterilerinin banka hizmetlerine eris-
mek icin fiziki olarak bankanin bir subesinde bulunmalarina gerek kalmamustir.

Tablo 1'de iilkemizdeki bankalarin yillara gore fiziki sube sayilar1 verilmistir. Tablodaki bilgilere
gore iilkemizde bankacilik sektoriiniin yillar icindeki biiylimesine bagl olarak banka sayis1 ve banka
subesi sayis1 artmigtir. 2014 yilinda banka subesi sayisinin 11,223 adet ile tilkemiz bankacilik tari-
hinin en yiiksek seviyesine ulasmis oldugu goriilmektedir. Bu tarihten sonra, giiniimiize degin sube
sayilarinda %12,8 oraninda bir azalma oldugu ve bu azalmanin halen devam etmekte oldugu dik-
kat cekmektedir. Oysa 2014-2021 yillar1 arasinda iilkemizdeki bankalar1 negatif yonde etkileyecek
onemli bir ekonomik kriz, daralma ya da banka kapanmasi olmamustir.
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Tablo 1. Yillara Gore Bankalarin Subesi Sayilar1 (Katilim Bankalar: Harig)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
10234  11.021 11.223  11.193 10.781 10.550  10.454  10.198  9.937 9.792

Yillara Gére | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Sube Sayilar1 | 6.106 5.966 6.106 6.247 6.859 7.618 8.790 9.027  9.465  9.834

1970 1980 1990 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
3.194 5.954 6.560 6.240 6.442 6.819 7.370 7.691 7.837  6.908
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) veri tabani. https://www.tbb.org.tr/tr/ (Erisim Tarihi: 01.02.2022)

2014 tarihinden sonra iilkemizdeki toplam banka sube sayisinin azalmasina sebep olacak dii-
zeyde bir ekonomik daralma olmadigina goére sube sayilarindaki bu azalmanin sebebi, bankalarin
dijitallesme ve subeye alternatif hizmet kanallarinin ¢esitliliginin ve miisteriler tarafindan tercih
edilme oranlarinin artisina bagli oldugu disiiniilebilir. Yapilan ankette tercih faktorlerinin yani sira
katilimcilara yoneltilen hizmet kanali kullanim sikligy ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore miigte-
rilerin bankacilik ihtiyaglar1 i¢in %75’inin internet subesini, %93’iiniin ise mobil bankacilig1 siklikla
kullandiklarini ifade etmislerdir. Ote yandan bireysel miisterilerinin hala %33,4’ii banka subelerin-
den siklikla hizmet aldiklarini ifade etmislerdir.

2000’1i yillardan baslayarak, 6zellikle son on yilda banka miisterilerinin dijital hizmet kanali kul-
lanim oranlar1 6nemli 6lgiide artis gostermistir. Bankalarin ve miisterilerinin ihtiya¢ duyduklari is-
lem ve hizmetler i¢in dijital kanallara yonelmesi, banka sube sayilarinin azalmasina sebep oldugu
sOylenebilir.

1.2. ATM

Ulkemiz bankacilik sektdriiniin tam anlamiyla teknoloji ile tanismasinin Automatic Teller Mac-
hine-Otomatik Vezne Makinesi (ATM) cihazlar1 ile bagladigini sdyleyebiliriz. Ulkemizde ATM, ci-
hazinin ilk defa banka miisterilerinin kullanimina sunulmasi 25 Aralik 1987'de Is Bankas tarafindan
gerceklesmistir. Baglangicta banka miisterilerinin belirlenmis limitler dahilinde nakit para ¢ekmenin
yaninda bakiye sorgulamak gibi basit isleri yaptigt ATM’ler; bugiin para transferi islemlerinden, fa-
tura 6demesine kadar ¢esitli nakit hareketlerine, déviz ve altin islemlerine kadar bir¢ok bankacilik
islemlerini yapabilmekteler. Bankalar, ATM’lerden sube i¢inde konumlandirilarak subenin islem yii-
kiinidi azaltma noktasinda faydalanildig: gibi, bankalarin subesinin olmadig1 noktalarda (of-site) ko-
numlandirilarak bankanin miisterilerine hizmet ulastirmas: noktasindan bir alternatif kanal olarak
da faydalanmaktalar.

Tiirkiye Bankalar Birligimin ATM sayilar1 ile ilgili verilerine baktigimizda, 1994-2018 yillar1 ara-
sinda bankalarin tilke ¢apindaki sube sayis1 1,9 kat artmis iken, ATM sayisinin 11,52 kat artmus ol-
dugu gortilmektedir. ATM sayilari ile ilgili ulagilan bilgiler icinde en dikkat ¢ekici bilgi, sube di-
sinda konumlanmig ATM lerin yiizdesi 2004 yilinda %41 iken, 2018 yilina gelindiginde oranin %53
yiikselmis olmasidir. Tiim bu artis oranlarini bankalarin ATM cihazlarini, hizmetlerini miisterile-
rine ulagtirmak i¢in sube dis1 alternatif bir hizmet kanali olarak konumlandirmalarinin bir sonucu
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olarak gormek miimkiindiir. Ayrica arastirma anketine katilan bireysel banka miisterilerinin %76’
ATM hizmetlerini siklikla kullandiklarini ifade etmislerdir (TBB veri tabanu. https://www.tbb.org.tr/
tr/ (Erisim Tarihi: 01.02.2022).

1.3. internet Bankacilig

Internet bankacilig1 ilk defa bash bagina bir bankacilik kanalar1 olarak, nakit ¢ekmenin hari-
cinde tiim bankacilik islemlerinin yapilabildigi bir bankacilik platformu olarak ortaya ¢ikmustir. Ul-
kemizde ilk uygulamalar1 Haziran 1997 yilinda Garanti Bankasi ve I Bankasi tarafindan yapilmustur.
Bu ilk internet subeleri baslangicta hesap hareketleri izleme ve TL para transferi islemleri gibi hiz-
metleri sunarken, gecen zaman icinde bankalarin internet subelerinin fonksiyonlar: artarak biitiin
bankacilik islemlerini kapsar hale gelmislerdir.

Tiirkiye Bankalar Birligi verilerine baktigimizda, tilkemizdeki bireysel banka miisterisi internet
bankacilig1 hacmi 2006 yilindan bugiine kadar, musteri sayisi: bazinda 3,53 kat, finansal islem adedi
bazinda ise 1,54 kat artis oldugu goriilmektedir. Giintimiizde internet bankaciliginin, bankalar ve
miisterileri i¢in 6nemini korumakla birlikte, yerini yavas yavas mobil bankaciliga biraktigini soyle-
yebiliriz. Bu goriisii teyit etmek i¢in 2017 ve 2018 yillarina ait verileri karsilagtirildiginda, internet su-
besi kullanan miisteri sayisindaki artisin neredeyse sabit kalmig oldugu goriiliirken, mobil sube kul-
lanan miisteri sayisinin bir 6nceki yila oranla %14,22 oraninda artmis oldugu goriilmektedir. Ayrica
katilimcilara yoneltilen hizmet kanali kullanim sikligi ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore birey-
sel misterilerin %751 internet subesini siklikla kullandiklarin: ifade etmislerdir (TBB veri tabani. ht-
tps://www.tbb.org.tr/tr/ (Erisim Tarihi: 01.02.2022).

1.4. Mobil Bankacilik

Akilli telefonlarin hayatimizda daha fazla yer almasi, mobil internet teknolojilerin gelismesi ve
mobil uygulamalarin kullaniminin artmas ile birlikte banka hizmet dagitim kanallar1 arasinda mobil
banka subesi dahil olmustur. Internet subelerinde oldugu gibi artik nakit islemler haricinde biitiin ban-
kacilik islemleri mobil subeler tizerinden gerceklestirilebilmektedir. Bankalarin bilgi islem (IT) depart-
manlari tarafindan gelistirilen ve misterilerinin kendi akilli telefonlarina yiikleyerek kullandiklar: mo-
bil uygulamalar sayesinde, bankacilik hizmetlerine erismek ¢ok daha kolaylagmistir. Bu uygulamalarda
internet bankaciliginin en temel farky, bir bilgisayara ihtiya¢c duymamasidir. Uygulamay: kullanmak
i¢in miisterinin uyumlu bir akill telefonu ve internet erisimi (hiicresel ag veya wifi) olmasi yeterlidir.
Ayrica katilimcilara yoneltilen hizmet kanali kullanim siklig ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore bi-
reysel musterilerin %93’tiniin Mobil Subeyi siklikla kullandiklarin: ifade etmiglerdir.

1.5. Cagr1 Merkezi

Bankacilikta ¢agri merkezi hizmetleri, erisim kolaylig1 agisindan 6zellikle 2000°1i yillarin bagin-
dan itibaren iilkemizde 6nemli bir gelisim gostermistir. Perakende hizmetler agisindan diinyada ve
tilkemizde bir¢ok ilke imza atan bankacilik sektorii, ¢agri merkezlerini miisterilerinin hizmetine
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sunan ilk sektor olma 6zelligi ile iilkemizde de cagri merkezi hizmetlerinin gelisimine onciliik ettigi
sOylenebilir. Bu yoniiyle ¢agri merkezi ve telefon bankacilig, banka dagitim kanallari arasindaki ye-
rini internet ve mobil bankaciliktan ¢cok daha 6nce almustir.

Bankalar tarafindan baslatilan ilk ¢cagr1 merkezi hizmetleri, 6zellikle telefonda miisteri temsilcisi ara-
ciligy ile yapilabilecek bankacilik hizmetlerini kapsayacak sekilde miisterilerine sunulmustur. Baglangicta

Fatura ve Kredi Kart: Odemeleri gibi bankacilik islem hizmetleri de verilmeye baglanmugtir.

Internet ve Mobil $ube gibi dijital hizmet kanallarinin gelismeye baglamasi ile birlikte banka gagr1
merkezlerinin biiylime trendi yavasladig: diigtintilse de katilimcilara yoneltilen hizmet kanali kulla-
nim sikligs ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore bireysel banka misterilerinin %21’i bankalarin
Cagr1 Merkezi hizmetlerini siklikla kullandiklarini ifade etmislerdir (TBB veri tabani. https://www.
tbb.org.tr/tr/ (Erisim Tarihi: 01.02.2022).

1.6. Sesli Yanit Sistemi

Sesli Yanit Sistemi (IVR: Interaction Voice Respons) diger adu ile Telefon Bankaciligs, bir miisteri
temsilcisi aracilig ile verilen ¢agri merkezi hizmetinin aksine, misterinin yapacagi islemi telefonun
tuglarini kullanarak veya sesli yonlendirme komutlar: ile kendisinin yapmasini ifade etmektedir. Tiir-
kiye Bankalar Birligi verilerine bakildiginda, ¢agri merkezini arayan misterilerin ortalama %60 ora-
ninda sesli yanit sistemini tercih ettikleri goriilmektedir. Ote yandan katilimcilara yoneltilen hizmet
kanali kullanim sikligs ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore bireysel miisterilerin %17’si IVR1 sik-
likla kullandiklarini, %83t ise hi¢bir sekilde kullanmadiklarin: ifade etmiglerdir (TBB veri tabani.
https://www.tbb.org.tr/tr/ (Erisim Tarihi: 01.02.2022).

1.7. Chat (Yazili Sohbet)

Yine chat (canli — es zamanl yazisma) ozellikle internetin 2000’li yillardan sonraki gelisimi ile
birlikte insanlarin hayatina girmistir. Once bireysel yazigmalar i¢in kullanilmig, 2015’li yillardan
sonra akilli telefon ve internet teknolojilerindeki gelismeler neticesinde bankalarin ilgili alanina gir-
mistir. Bugiin bankalar internet ve mobil bankacilik hizmetlerine ek olarak, 6zellikle bilgi ve destek
hizmetleri noktasinda misterilerine es zamanli yazisma hizmetleri sunmaktadir. Katilimcilara y6-
neltilen hizmet kanali kullanim siklig: ile ilgili sorulara verilen cevaplara gore bireysel miisterilerin
%13’ Chat hizmetini siklikla kullandiklarini ifade etmislerdir.

2. Bankacilik Ekosistemi

Bankacilik ekosistemi kavramu, bir tilkede veya bolgede bankacilik sektortiniin etkiledigi ve etkilen-
digi biitiin paydaglari icine alan bir kavramdir. Ozellikle giiniimiizde bankacilik sektoriine yeni FinTech
ve Elektronik Odeme sirketlerinin girmesi ile birlikte “A¢ik Bankacilik” kavraminin olusmasi ve dijital
teknolojilerin bankacilik sektériinde gok etkin olmasi, uzun yillardan bu yana yatirimei, regiilatér ve
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miisterilerden olusan bankacilik ekosistemi giintimiizde bir¢cok paydasin etkilesim i¢inde oldugu ve es-
nekligi yiiksek bir ekosistem haline gelmesine sebep olmustur. Bankalarin tirtin ve hizmetlerini gelis-
tirme, rakiplerine karsi rekabet avantaji yaratma, miisterileri agisindan fayda ve deger tiretme gibi te-
mel konularda ve en nihayetinde gelecekte hayatta kalabilmeleri i¢in en dogru ekosistemi olugturacak
bir ekosistem stratejisi gelistirmelerinin zorunlu bir ihtiya¢ oldugu diistintilmektedir.

3. Literatiir Arastirmasi

Yapilan literatiir incelemesinde, iilkemizde ve diinyada yapilan ¢alismalarin, 1990’larin baginda
bankalarin hizmet kanallar1 konusundaki yeni arayislarina paralel bir sekilde basladigi, daha sonra
bu ¢aligmalarin, teknolojik gelismelere bagli olarak 6zellikle dijital banka hizmet kanallarinin banka-
cilik sektoriindeki etkinliginin artmaya baglamasiyla birlikte, 2010’lardan itibaren yogunlastig goz-
lemlenmistir. Internettin tiiketicilerin hayatinda daha fazla yer almaya baglamastyla birlikte, ban-
kacilik hizmetlerinin de teknolojik ve ¢evrim i¢i yontemlerle yapilabilecegi fikrini dogurmustur.
Ozellikle 2015 yilindan sonra internet, mobil ve dijital bankacilik ile ilgili akademik ve aragtirma sir-
ketlerinin kamuoyu ¢alismalarinin kayda deger bir sekilde arttig1 goriilmektedir.

Biiytiksengiir (1991:89-98), tarafindan yapilan yiiksek lisans tezi, fiziki sube disindaki banka da-
gitim kanallar ile ilgili tilkemizde yapilmis ilk akademik ¢alisma olma 6zelligini tagimaktadir. Ya-
zar, ¢caligmasini yaptigi tarih itibari ile diinyada ve tilkemizde artan bireysel banka miisteri sayist ile
birlikte gelisen bilgisayar ve telekomiinikasyon teknolojileri sayesinde, bankacilik sektoriinde banka
hizmetlerinin bireysel miisterilere daha kolay ulastigini 6ne siirmektedir. Yazarin yapmis oldugu bu
tanimlamanin, bizim giiniimiiz bankacilik sektorii i¢in yapmis oldugumuz tanimlamayla benzestigi
gorilmektedir.

Whaling (1996:477-501), yapmis oldugu ¢alismada ABD'deki bankacilik sektoriiniin teknolojik
inovasyon firsatlarini incelemistir. Calismasinin hipotezi olarak “giiniimiiz bankalarinin basarili ol-
mak igin is siireclerini yeniden diistinmeleri” gerektigini ortaya atmigtir. Caligmasinda teknolojinin
bankacilik sektorii tizerindeki etkilerine deginen yazar, ABD bankalariin teknoloji yatirimlari ile il-
gili ¢esitli bilgiler vermistir. 1993 yilinda ABD bankacilik sektoriiniin teknoloji yatirimlari igin top-
lamda 3.22 milyar dolar harcamistir. Bunun 1.11 milyar dolayr dagitim kanallar i¢in harcanmustir.
Diger harcamalar, haberlesme, anketler, data merkezi gibi bankaciligin diger ihtiyaglar i¢in yapil-
mugtir. Calismada hizmet sektoriinde 1981-1989 yillar1 arasindaki teknolojik inovasyonlarin biyii-
mesi kargilastirdiginda oransal olarak en ok biiylimenin sigortacilik ve bankacilik sektériinde ol-
dugu goriilmiistiir. Calismada dikkat ¢ekici bir ayrint1 olarak, heniiz diinyada daha internet ya da
mobil bankacilik gibi platformlar ortada yokken, yazarin ¢alismasinda bankacilikta “agik sistem”
kavramindan bahsetmis olmasidir. Son olarak is siireclerinde ve operasyonlarinda teknolojik uygu-
lamalar1 basari ile uygulayan bankalardan 6rnekler vererek artik “geleneksel bankaciligin demode ol-
maya basladigin1” ileri siirmiigtiir.

Daniel ve Storey (1997:890-898) diinyada bu konuda yapilan ¢aligmalarin ilklerinden sayilabile-
cek olan ¢aligmalarinda, online veya elektronik bankacilik konusundaki strateji ve yonetim zorlukla-
rin1 ele almislardir. Makalelerinde Ingilteredeki bireysel bankacilik alanindaki elektronik dagitim ka-
nallar1 konusunda ti¢ konuya agiklik getirmeyi amaglamislardir.
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« Ingilteredeki bankalarin elektronik bankacilik konusundaki farkli yaklagimlarini tanimlamak,
o Bankalarin yaklagimlarinin ardinda yatan nedenleri ve stratejilerini anlamak,

o Elektronik bankacilik alanindaki endise ve problemleri tanimlamak,

Galismalarinda elektronik bankacilik konusunda Ingilteredeki mevcut durum degerlendirmesi
yaptiktan sonra, bu konudaki stratejilerin neler olmasi gerektigi ve gelecek i¢in bir projeksiyon sun-
muglardir. Caligmadaki dikkat ¢ekici bir konu olarak, mevcut misterilerin bu konudaki talepleri,
adaptasyonu siirecinde giivenlik ve miisteri egitimi ve miisterilere sunulacak hizmetlerin devamlilig
gibi konulara dikkat ¢cekmis olmalarini ele alinabilir.

Giimiis (2002:134-141), Tiirkiyedeki ve diinyadaki firmalar i¢in 6nemli hizmet kanallarinin biri
olan ¢agr1 merkezlerini, hizmet kalitesi ve miisteri memnuniyeti a¢ilarindan incelemistir. Calismada,
¢agr1 merkezi hizmetlerinin gelisiminde finans sektoriiniin oynadig: roliin éneminden bahsederek,
2001 yil1 verilerine gore banka miisterilerinin %55’inin yilda 2-5 kez ¢agr1 merkezini aradig1 bilgisini
vermistir. Caligmanin sonug kisminda, ¢agri merkezinin 6neminden bahsederek “ger¢ek anlamda
miisteri hizmetlerinin ayilmaz bir parcasi” haline gelmis olmasindan dolayz, “bilgi, dikkat ve ustalikla
yonetilmeleri gerektiginden” bahsetmistir.

Korkmaz (2004:2-20), calismasinda, yeni gelisen banka alternatif dagitim kanallarinin tilkemiz-
deki kullanim alanlari irdelenmis, ayrica alternatif dagitim kanallarinin yerinin ve 6neminin giderek
arttigini vurgulayarak, banka miisterilerin aligkanliklar: tizerindeki etkisini arastirmiglardir. Calis-
mada banka miisterilerinin banka hizmet kanali kullanim tercihleri ile sosyo-demografik 6zellikleri
arasindaki iligki diizeyi agiklanmaya ¢alisiimistir. Banka miisteri 201 katilimci ile yapilan anket uygu-
lamasinda, katilimcilarin %55,9’unun ATM kanalini kullanmay tercih ettikleri, %26,7’sinin internet
subesi, %14,9’unun telefon bankacilig1 tercih ettikleri goriilmiistiir. Netice olarak “bankacilik alanin-
daki teknolojik gelismelerin miisterilerin subeye gitme sikliklarini etkiledigi ve daha az subeye git-
meyi tercih ettiklerini” sonucuna varmslardir.

Mbama (2018:220-250), ingilterede yapmis oldugu doktora tezi calismasinda dijital bankacilik hiz-
metlerinin miisteri deneyimini ve finansal performansi tizerindeki etkisinin belirlenmesini amaglamig-
tir. Aragtirma verileri Ingiltere'nin 5 biiyiik bankasinin finansal raporlari ve banka miisteri ve ¢alisan-
larina uygulanan anketlerden elde edilmistir. 2012 yili verilerine gére Ingilterede banka miisterilerinin
%16s1 sube, %43’11 internet, %51 telefon ve %13’ mobil sube tizerinden hizmet almaktadir. Bu durum
Ingilterede miisterilerin ¢ogunlukla dijital bankaciligi benimsediklerini gostermektedir. Arastirmada
elde edilen veriler nitel aragtirmalar i¢in igerik analizi, nicel aragtirma i¢in regresyon, yapisal esitlik mo-
dellemesi ve Ki-Kare analizleri kullanilmistir. Aragtirma sonucunda dijital bankacilik hizmetlerindeki
eniyilemenin banka kar1 tizerinde pozitif etkisi oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda miisterilerin algi-
lanan deger olarak rahatlik, fonksiyonel kalite ve hizmet kalitesini 6nemsedikleri goriilmiistiir. Ayrica
dijital bankacilik hizmetlerindeki inovatif gelismelerin miisteri deneyimi, memnuniyeti ve sadakatinde
etkili oldugu ve dolayistyla bankanin karlilig: tizerinde pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir.

Bachman (2015:12-49), Software Group adina “Teknoloji ve Alternatif Hizmet Kanallar1” konu-
sunda yapmis olduklar: sekt6r degerlendirme calismasinda, sektore 6nemli bir projeksiyon sunmus-
lardir. Calismada 6nemli buldugumuz satir baglar: su sekildedir:
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o Alternatif hizmet kanallar1 ve dijital bankacilik konusunda, biitiin komponent ve paydaglarin yer
aldig1 kapsamli bir teknolojik mimari ve is siiregleri agisindan genis bir bakas agis1 sunmustur.

o Miigteriler verilen hizmetlere her zaman, her yerde ve her sartta erismek isterler.

o Sube kanalindan hizmet vermenin maliyeti ayda 5% civarinda iken, bu maliyet dijital kanallarda
2$dan daha az.

o Maliyet avantaji, verimlilik ve yayginlastirmayu siirdiirebilmek icin gerekli olan en 6nemli sey ino-
vasyondur.

o Alternatif hizmet kanallar1 ve dijital bankacilik ile ilgi yasallik, operasyonel, teknolojik acidan,
uyum ve kurum itibari agisindan risk faktérlerine deginilmistir.

o Son olarak alternatif hizmet kanallar1 ve dijital bankacilik konusunda strateji, teknoloji se¢imi,
entegrasyon ve is stirecleri konusunda bir yol haritasi sunmus ve tavsiyelerde bulunmustur.

Khanboubi, Boulmakoul ve Tabaa (2019:77-84) Bel¢ikada yapmis olduklar: ¢aligmalarinda, fi-
nansal kurumlarda dahil olmak iizere biitiin kurumlarin, nesnelerin ¢evrim i¢i olmasiyla yasanan di-
jital dontisimiin ve bu konudaki yeni egilimlerin yonlendirildigi diinyada, bu yeni dijital egilimle-
rin ve ¢evrim i¢i nesnelerin geleneksel bir bankanin is siirecleri tizerindeki etkisini incelemislerdir.
Caligmada 6ncelikle geleneksel bankacilik is siiregleri siniflandirilarak 23 ana siireg, 73 siireg, 224 alt
stirece ayrilmustir. Cevrim i¢in nesnelerin bankacilik siiregleri tizerindeki etkisini analiz etmek i¢in
bir korelasyon matrisi (dijital egilimler) olusturulmustur. Arastirma verisi elde etmek i¢in bu mat-
risi LinkedIn ve Gmail araciligiyla finans uzmanlarina gondererek bir anket uygulamas: yapilmastir.
Elde edilen veriler tizerinde yapilan analizler sonucunda, yeni dijjital trendlerin bankacilik siiregle-
rini mutlaka degistirecegi, cevrim i¢i nesnelerin tiim siiregler i¢in daha iyi bir gelecek vaat ettigi, yeni
dijital trendlerin geleneksel bankalarin yerini alacag: veya geleneksel finansal altyapiy: daha verimli
hale getirmek gerekecegi goriislerini 6ne stirmiiglerdir.

4. Amag, Yontem ve Bulgular

Bu arastirma ile giiniimiiziin degisen ve dijitallesen bankacilik ekosisteminde, bireysel banka
miisterilerinin hizmet kanali tercihinde etkili olan faktorlerin agiklanmasi amaglamaktadir.

Bu amagla aragtirmaya veri temin etmek icin bireysel banka miisterilerinin degisen ve cesitli-
ligi artan hizmet kanallari ile ilgili tercihlerini 6grenmemizi saglayacak yeni bir 6l¢ek gelistirilmis-
tir. Bu amagla literatiirde yer alan makale ve tezler incelenerek, uygulanacak anketin tutum ve davra-
nis anketleri tiirtinde olmasinin uygun olacag: gortilmistiir (Arikan, 2012). Yapilan pilot uygulama
ile son gekli verilen anket formu Hali¢ Universitesi Girisimsel Olmayan Klinik Arastirmalar Etik Ku-
rulunun 23.02.2022 tarih ve 51 sayili karari sonrasi, 25 Subat — 25 Mart 2022 tarihleri arasinda an-
ket formu olarak dagitilmistir.

Bu ¢alismanin arastirma evreni iilkemizdeki bireysel banka musterileridir. Bu kitle ideal evren
tanimina uygun oldugu diisiiniilmistiir (Glirbiiz ve Sahin, 2018). Ancak bu ¢aligmada iilkemizdeki
tiim bireysel banka miisterilerine ulagsmak zaman, maliyet ve pratiklik a¢isindan miimkiin olmaya-
ca8l i¢in bir 6rneklem grubu olusturulmustur.
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TBB’nin Ekim 2020 verilerine gore tilkemizde 50 milyon diizeyinde bireysel banka miisterisi bu-
lunmaktadir (https://www.tbb.org.tr/tr/, Erisim Tarihi: 05 Ocak 2022). Ulasilan bu say1 bir arastirma
i¢in oldukga biiyiik bir evrendir. Bu biiyiikliikteki bir evrende en dogru sonucu elde edebilmek i¢in
orneklem sayisini belirlerken standart sapmamuzi kiigiik bir degerde tutmak uygun olacag: diisiiniil-
mistiir. Bunun i¢in standart sapmay1 %1 alarak asagida verilen formiile gore yapilan hesaplama so-
nucunda 50 milyonluk arastirma evreni i¢in 6rneklem sayisini hesapladigimizda, 666 sayisina ulagil-
mistir (Giirbiiz ve Sahin, 2018).

Denklem 1: Ornek Biiyiikliigii Hesaplama Formiilii

N, t? x s?
no e _dz

n =
o
1+N

Kaynak: Sosyal Bilimlerde Arastirma Yontemleri. Se¢kin. (5.Baski) s128-130

t: Giiven diizeyine karsilik gelen tablo z degeri, 2.58
Buna gore;

50 milyon bireysel banka miisterisi i¢in gerekli 6rneklem sayis1 666 dir.

Ankete katilan katilimcilarin tiim anket sorularini saglikli ve eksiksiz bir sekilde cevaplandirma-
yabilecegi g6z oniine alarak, hesaplamis oldugumuz 666 6rneklem sayisini %20 oraninda artirdigi-
mizda, bu arastirma i¢in en dogru sonucu elde edebilecegimiz drneklem sayisi olan 799 sayisina ula-
silmas1 hedeflenmigstir (Giirbiiz ve Sahin, 2018).

Belirlenen tesadiifi 6rneklem sayisina ulasabilmek icin anket formu dijital platformalar ve mo-
bil uygulamalar aracilig: ile (Whatsapp, Twitter, Facebook, Linkedin, E-mail) tesadiifi sekilde Tiir-
kiye geneline dagitimi saglanmis ve 1.477 bireysel banka miisterisinin ankete katilmalar1 saglan-
mistir. Bunlardan 1.163 katilimcinin doldurmus oldugu formlar Agiklayici Faktor Analizi (AFA) ve
Dogrulayici Faktor Analizi (DFA) yapabilmek i¢in eksiksiz ve yeterli diizeyde oldugu degerlendiril-
mis olup, analize engel olacak sekilde eksik doldurulan formlar yapilan analizlerin diginda tutulmus-
tur. Sonug olarak yapilan anket ¢alismasi ile ana kiitleyi temsil edecek yeterlilikte bir 6rnekleme eri-
silmis oldugu degerlendirilmistir.

Elde edilen veriler SPSS 26 ve AMOS 24 programindan analiz edilerek ulagilan bulgular “sonug
ve oneriler” boliimiinde degerlendirilmistir.
4.1. Anket ve Olgegin Hazirlanmasi

Bireysel banka miisterilerinin banka hizmet kanali tercihini etkileyen faktérleri belirlemek igin
gelistirilen anket formu 14 ifadeden olugmaktadir. Bu ifadeler benzer ¢aligmalar taranarak ve giin-
cel duruma uygun olmas1 agisindan sektoér uzmanlarinin goriisleri alinarak belirlenmistir (Sekil 3).

Literatiire bakildiginda ozellikle dijital kanallar i¢in yapilan ¢aligmalarin yalnizca bir kanala yo-
nelik tutumlarin incelenmesi seklinde yapildig gortilmiistiir. Miisteriler dijital kanali kullananlar, di-
jital kanala yakin olanlar ve uzak olanlar seklinde ii¢ farkli boliime ayrilarak, hizmet kanallarina kars:
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olan tutumlar1 6grenmek hedeflenmistir (Okumus, vd., 2010:89-111). Bu ¢alismada ise miisterilerin
banka hizmet kanallarini kullandig: varsayilarak, kanal tercihlerini etkileyen faktorlerin neler oldu-
gunun 6grenilmesi hedeflenmistir.

Yine daha 6nce yapilmis benzer doktora tezleri, arastirma ve akademik yayinlar incelenerek, tu-
tum ve davranis belirleme amaciyla hazirlanan anket formlarinda en yaygin yontem olarak kullani-
lan 5°li Likert olgegi tercih edilmistir. Calismamuiz i¢in 6l¢ek olusturma ve anket formu dizayn etme
agamalar1 ve izlenen siire¢ Sekil 3’ de gosterilmistir (Biyiikoztiirk, 2005: 133-148).

Sekil 3. Olgek Olugturma Siireci

f ™ 4 ™\ r————
1. ASAMA 2 ASAMA 3. ASAMA 4. ASAMA
Problemi SAS Uzman Goriigii On (Pilot)
Tammlama Madde Yazma Alma Uygulama
A g - Taslak Form -On Uygulama - Anket Eogmuna
igel?rlfe%e ord Olugturma Formu Son Seklini
Olusturma Verme
\ J \ ) \ ) \

Sonug olarak Anket formu 3 béliim seklinde olusturulmugtur. Demografik bilgiler, hizmet kanali
tercih ifadeleri ve hizmet kanallar1 kullanim sikligin1 6grenmeye yonelik ifadeler.

4.2. Bulgularin Frekans Analizi

Tiirkiye genelinde yapilan anket uygulamasi sonucunda, anket formunu eksiksiz bir sekilde ta-
mamlayan katilimcilarin frekans analiz sonuglari Tablo 2'de verilmistir. Buna gore; katilanlarin %63’
erkek olurken %37’i kadinlardan olugsmustur. %37 ile en yiiksek katilim 23-30 yas araliginda olurken,
ona en yakin %33 ile 31-40 yas aralig1 olmustur. Katilimcilarin %601 evli iken %401 bekardir. Egitim
diizeyinde en yiiksek katilim ise %57 ile Lisans diizeyinde olmustur. Katilimcilarin meslekleri agisin-
dan ise ilk ti¢ sira, %23 bankaci, %13 6zel sektor ve %10 egitimci seklinde olmustur. Katilimcilar %36
oraninda gelirlerini 3.001-5.000 TL araliginda oldugunu ifade etmislerdir.

Tablo 2. Anket Katilimcilarinin Demografik Ozelliklerinin Frekans Analizi

Katilimcilarin Frekanslar:

Cinsiyet Frekans Yiizde
Erkek 731 62,9
Kadin 432 37,1
Toplam 1163 100,0
Yas

18-22 102 8,8
23 --30 424 36,5
31-40 389 33,4
41-50 174 15,0
51 ve Uzeri 74 6,4
Toplam 1163 100,0
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Medeni Durum

Bekar
Evli
Toplam
Egitim

Ilk Okul

Orta Okul
Lise

Yiiksek Okul
Lisans
Yiiksek Lisans
Doktora
Toplam
Meslek

Asker / Polis
Bankaci / Sigortaci
Ciftci

Egitimci

Emekli

Esnaf

Ev Hanimi
Hukukeu

Isci

Mali Miigavir/Muhasebe
Memur

Mimar

Mithendis

Ogrenci

Ozel Sektdr Galigan
Saglik Calisan
Sanatc1

Serbest Meslek
Teknisyen

Toplam

Gelir

2.000 - 3.000

3.001 - 5.000

5.001 - 7.500

7.501 - 10.000

10.001 ve Uzeri

Toplam

471
692
1163

21
25
136
138
665
162
16
1163

21
265

121
30
71
49
16
86
13
82

58
88
154
26

51
18
1163

278
418
263
105
99
1163

40,5
59,5
100,0

1,8

2,1
11,7
11,9
57,2
13,9

1,4
100,0

1,8
22,8
0,7
10,4
2,6
6,1
4,2
1,4
7,4
1,1
7,1
0,3
5,0
7,6
13,2
2,2
0,2
4,4
1,5
100,0

23,9
359
22,6
9,0
8,5
100,0
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4.3. Normallik Analizleri

George ve Mallery (2019:114), bir veri setinde yer alan verilerin normal dagilim gésterip goster-
medigine karar verebilmek icin histogram grafigi, varyans katsayisi, Skewness ve Kurtosis katsay1-
lar1, detrended grafigi ve normallik testi (Kolmogorov-Smirnov) agilarindan incelenmesi gerektigini
ifade etmislerdir.

Buna gore anket uygulamasi ile elde edilen veri seti, faktor analizleri i¢in uygun olup olmadigina karar
verebilmek i¢in s6z konusu bu 5 6lgiit agisindan sirasiyla yapilan analizlerin sonuglar1 asagida verilmistir.

4.3.1. Histogram

Verilerin normal dagilima uygun olup olmadigini anlamak i¢in $ekil 4de verilen hizmet kanali
tercih ifadelerine ait histogram incelendiginde normal dagilima uygun olduguna karar verilmistir.

Sekil 4. Kanal Tercihi Verilerinin Histogram Grafigi

Histogram

120

100

80

60

Frequency

20

Kanal_Tercihi

4.3.2. Varyans Katsayisi

Verilerin normal dagilima uygun olup olmadigini anlamak igin standart sapmanin ortalamaya
boliinmesi ile ilde edilen varyans katsayisinin %30dan kiigiik olmas: beklenmektedir. Tablo 3’te ve-
rilen hizmet kanali tercih ifadelerinin varyans katsayisina bakildiginda normal dagilima uygun ol-
duguna karar verilmistir.

Tablo 3. Verilerin Varyans Katsayisi

Varyans Katsayisi
ifade Gruplar Istatistik Varyans Katsayis
o Ortalama 4,425
Kanal Tercihi 0,089
Std. Sapma 0,394

29



Abdullah INCIRKUS * Nur Undey KALPAKLIOGULU

4.3.3. Skewness ve Kurtosis Katsayisi

Normallik analizi i¢in Tablo 4de verilen Skewness ve Kurtosis (¢arpiklik ve basiklik) katsayila-
rina bakilarak yapilan degerlendirmede, %95 giiven araliginda verilerinin normal dagilim gésterdi-
gine karar verilmistir.

Tablo 4. Verilerin Normallik Analiz Skewness ve Kurtosis Degerleri

Skewness ve Kurtosis Katsayilar

ifade Gruplar: Statistic Std. Error
Mean 4,4245 0,01161
Medi 4,4300

Kanal Tercihi edian
Skewness -0,475 0,072
Kurtosis -0,166 0,144

Skewness ve Kurtosis katsayilarinin, Tabachnick ve Fidelle (2013) gore +1.5, George ve Mallery
(2019) gore ise +2 olmast elde edilen verilerin normal dagilima sahip oldugu anlamini gelmektedir.
Ayrica literatiirde normallik 6lgiisii olarak daha ¢ok Skewness katsayis1 kabul gérmektedir.

4.3.4. Detrended

Verilerin normal dagilima uygun olup olmadigini anlamak i¢in detrended (egimli) grafigi ince-
lenmigtir. Detrended grafigi verilerin daginik m1 yoksa bir pattern (model) seklinde mi dagilim gos-
terdigi hakkinda bilgi vermektedir. Grafikte yer alan veriler daginik ise veriler normal dagiliyor, ve-
riler bir pattern olusturuyor ise veriler normal dagilimdan uzak anlamina gelmektedir. $ekil 5de
verilen hizmet kanali tercihi verilerinin detrended grafigine bakildiginda verilerin bir pattern olus-
turmayarak normal dagilim gosterdigine karar verilmistir.

Sekil 5. Hizmet Kanali Tercihi Detrended Grafigi

Detrended Normal Q-Q Plot of Kanal_Tercihi

02

0,0000

Dev from Normal

02

04

30 35 4,0 4,5 5,0

Observed Value
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4.3.5. Normallik Testi

Normallik testi bir veri setinin normal dagilip dagilmadig1 konusunda fikir veren bir normallik
analiz ¢iktisidir. Buna gore 6rneklem sayis1 50den biiyiik verilerin normal dagilim gosterdigini soy-
leyebilmek i¢in Kolmogorov-Smirnov katsayisinin anlamlilik degerinin 0,05’ten biiyiik olmas1 bek-
lenir. Tablo 5’te verilen Sig. degeri 0,05den kiigiik oldugu i¢in verilerin normal dagilim gosterme-

digi goriilmektedir.
Tablo 5. Verilerin Normallik Analizi “Test of Normality” Sonucu
Normallik Testi
ifade Gruplar: Kolr.n(.)gorov—Smir.nov Sha[.)irho-Wilk .
Statistic Sig. Statistic df Sig.
Kanal Tercihi 0,072 0,000 0,964 1152 0,000

4.3.6. Normallik Analizinde Varilan Karar-Sonug

Normallik analizi ile elde edilen 5 6lgiit agisindan yapilan degerlendirme sonucunda, anket ile
elde edilen verilerin, Histogram, Varyans Katsayisi, Skewness-Kurtosis verileri ve Detrended grafigi
acisindan normal dagilim gosterdigi goriilmektedir. Kolmogorov-Smirnov normallik testi agisindan

ise normal dagilim gostermedigi goriilmektedir.

Ulasilan bu sonuglara gore yapilan nihai degerlendirme neticesinde, elde edilen anket verilerinin
normal dagilim gosterdigi varsayilarak AFA ve DFA analizlerine uygun olduguna karar verilmistir
(George ve Mallery, 2019).

4.4. Giivenirlik Analizi

Elde edilen veriler, giivenirlik 6lgiitii olarak anket formunda kullandigimiz Likert 6l¢egine en uy-
gun model oldugunu diisiindiiglimiiz “Cronbach’s Alfa” katsayis: temel alinmuigtr.

“Maddelerin i¢ tutarliliginin bir 6l¢tisii olan Cronbach’s Alfa katsayisi, 6lgekte bulunan maddele-
rin homojen yapisini agiklamak veya sorgulamak tizere kullanilir. Cronbach’s Alfa katsayis: yiiksek
olan dl¢ekteki maddelerin birbirleriyle tutarl: bir o kadar da ayn1 6zelligi 6lgen maddelerden mey-
dana geldigi yorumu yapilir. Cronbach’s Alfa likert tipli 6lgeklerde siklikla kullanilmaktadir (Yildiz,
2018:14-28).

Cronbach’s Alfa katsayisinin giivenirlik gostergesi bircok calismada agagidaki gibi ifade edilmektedir:

0,00 < a <0,40 ise 6lgek giivenilir degildir

0,41 < a < 0,60 ise dlgek diisiik giivenilirliktedir

0,61 < a < 0,80 ise dlgek oldukga giivenilirdir

0,81 < a < 1,00 ise dlgek ytiksek derecede giivenilirdir
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AFA igin uygun olan 1.163 veri ile yapilan analizinde elde edilen verilerle kullanilan 6lgegin
Cronbach’s Alfa katsayis: Tablo 6da verilmistir.

Tablo 6. Olgegi Giivenirlik Analizi Cronbach’s Alfa Katsayist

ifade Grubu Cronbach’s Alpha
Kanal Tercihi (14 ifade) 0,855

4.5. Gegerlilik Analizi

Elde edilen veriler, kullanilan anket formu i¢in Likert 6l¢egine en uygun gecerlilik/uygunluk ana-
liz yontemi oldugunu disiindiigiimiiz “Kaiser-Mayer-Olkin and Bartlett's (KMO and Bartletts)” mo-
deli ile analiz edilmistir.

“Anket uygulamalarinda elde edilen verilerin faktér analizine uygun olup olmadigini 6l¢mek i¢in
gecerlilik/uygunluk 6lgiitii olarak “Kaiser-Mayer-Olkin and Bartlett’s” testi ile agiklanabilir. KMO
and Bartlett’s testi bir olgekte 6rneklem sayisinin ne diizeyde gecerli/yeterli/uygun oldugunu goste-
ren Ol¢tittiir. KMO and Bartlett’s degerinin yiiksek olmasi, 6lgekteki her bir degiskenin, diger degis-
kenler tarafindan mitkemmel bir gekilde tahmin edilebilecegi anlamina gelir. Degerlerin sifir ya da
sifira yakin ¢ikmast durumunda, korelasyon dagiliminda, bir daginiklik oldugu i¢in bu degerlere da-
yali olarak yorum yapilamaz. KMO and Bartlett’s testi sonucunda, degerin 0.50den diisiik olmasi ha-
linde faktor analizine devam edilemeyecegi yorumu yapilir” (Kaya, 2013:175193).

KMO and Bartlett’s él¢iitiiniin gegerlilik/uygunluk gostergesi bircok calismada asagidaki gibi
ifade edilmektedir:

1,00 < KMO < 0,90 ise ¢ok/miitkemmel diizeyde uygun
0,90 <KMO < 0,80 ise iyi diizeyde uygun

0,80 <KMO < 0,70 ise orta diizeyde uygun

0,70 <KMO < 0,60 ise zay1f uygunluk

0,60 <KMO ise hi¢ uygun degil

AFA igin uygun olan 1.163 veri ile yapilan analizde elde edilen 6lgegin KMO - Bartlett’s Alfa kat-
say1s1 Tablo 7'de verilmistir.

Tablo 7. Olgek Gegerlilik Analizi KMO ve Bartlett’s Katsayilart
ifade Grubu KMO ve Bartlett’s Testi
Kanal Tercihi (14 ifade) 0,892

4.6. Acgiklayici Faktor Analizi

Anket veya diger yollarla elde edilen bilimsel veriler cogunlukla ¢ok degiskenli bir yapidadir. Bu
cok degiskenli yap1 icerisinde mantikli ve anlagilir bir modelleme yaparak anlaml sonuglar ortaya
koyabilmek olduk¢a onemlidir. Cok degiskenli veri analizindeki 6nemli yaklasimlarindan biri de
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Faktor Analizidir. En basit tanimiyla Faktor Analizi, degiskenler arasindaki anlaml iligkinin bir mo-
dele dontistiiriilerek ortaya ¢ikartilmasidir. Dolayisiyla sahip oldugu 6zellikler ve sagladig faydalar
acisindan bakildiginda sosyal bilim aragtirmalarinda en ¢ok tercih edilen yontem Faktor Analizidir
denilebilir (Biytikoztiirk, 2002: 470-483).

Bireysel miisterilerin banka hizmet kanali tercihlerini etkileyen faktorlerin neler oldugunu ortaya
koymay1 amagladigimiz bu aragtirmamizda ankete katilan katilimcilardan elde edilen veriler SPSS 26
programinda Aciklayic1 Faktor Analizi yapilmis olup, sonuglar: asagida verilmistir.

Oncelikle anket formundaki 14 ifadenin, AFA icin eksiksiz ve yeterli diizeyde olanlarin, tanimla-
yict istatistik bilgileri Tablo 8de verilmistir.

Tablo 8. Hizmet Kanali Tercihi Ifadelerinin Agiklayici Istatistik Verileri

Tanimlayici Istatistik Verileri

[fadeler Orneklem Min. Max. Ortalama Standart Standart Varyans
Sayist Hata Sapma

A - Finansal bilgilerimin giivende olmast 1136 1,00 5,00 4,754 0,016 0,544 0,296

B- 1htiya<; duydugumda hizh destek alabilmem 1135 1,00 5,00 4,697 0,016 0,549 0,301

C - Dijital kanallarin kullaniminin kolay olmas: 1133 1,00 5,00 4,665 0,016 0,555 0,308

C - Bankanin tiim iiriin ve islemlerinin yapilabiliyor 1136 100 500 4566 0,018 0,606 0367

olmasi

D - ¥§lemler1m1 sube calisanlar1 ile yiiz ytize yap- 1135 100 500 3412 0,032 1,062 1128

mak istemem

E - Dijital kanallara karg1 teknolojik yatkinligimin 1134 100 500 4347 0,022 0742 0,550

olmasi

F"— Kanalin hizmet kalitesinin digerlerinden daha 1133 100 500 4340 0,020 0,669 0447

yiiksek olmast

G - Kemala Guel cesitlikampanya, )5 L0 500 4245 0023 0764 0,583

puan ve avantajlar sunulmasi

G - Kanalin yenilikgi tiriin ve hizmet uygulamalari 1134 100 500 4021 0,027 0924 0,854

sunmast

H- Kar?ahn yeterli diizeyde giivenlik uygulamala- 1135 100 500 4657 0017 0585 0342

rina sahip olmasi

I- Mu?ten temsﬂa.lermln tavir ve davraniglarindan 1135 100 500 4517 0,020 0,675 0.456

duydugu memnuniyet

[ - Sik sik ariza ve hizmet kesintisi yaganmuyor olmast 1135 1,00 5,00 4,612 0,018 0,592 0,350

J - Kanalin islem maliyetlerinin daha diisiik olmast 1135 1,00 5,00 4,514 0,020 0,673 0,453

K-Tiim iglemlerimi dijital kanallardan kendim yap- 1136 100 500 4298 0,026 0.885 0784

mak istiyor olmam

Miisterilerin hizmet dagitim kanali tercihi noktasinda etkili olan faktorlerin neler oldugunu 6¢-
renebilmek i¢in katilimcilara yoneltilen 14 ifade tizerinde yapilan Ag¢iklayici Faktor Analizi sonu-
cunda ifadelerin 3 faktérde toplandig1 ve bu 3 faktoriin varyansin %55,76’sin1n agikladig goriilmiis-
tir. Analizde faktorler arasinda iliski oldugu varsayilarak 6rneklem sayisina en uygun olan Direct
Oblimin déndiirme yontemi kullanilmistir (Albayrak, 2006:158-170).
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14 ifadenin olusturdugu 3 hizmet kanali tercih faktorii, varyans agiklama oranlari ile birlikte
Tablo 9da verilmistir.

Tablo 9. Hizmet Kanali1 Tercihi A¢iklayic1 Faktor Analizi Varyans A¢iklama Oranlar:

Varyans A¢iklama Oran1 Sonuglar1

Ifadeler Toplam Varyans % Kiimiilatif % Toplam Varyans % Kiimiilatif %
1 5,423 38,733 38,733 5,423 38,733 38,733
2 1,374 9,816 48,549 1,374 9,816 48,549
3 1,009 7,209 55,759 1,009 7,209 55,759
4 0,951 6,790 62,549

5 0,842 6,015 68,564

6 0,721 5,149 73,713

7 0,715 5,104 78,818

8 0,562 4,011 82,829

9 0,525 3,751 86,580

10 0,464 3,314 89,894

11 0,432 3,088 92,982

12 0,387 2,764 95,746

13 0,322 2,298 98,043

14 0,274 1,957 100,000

Ekstraksiyon Yontemi: temel bilesen analizi (Direct Oblimin).

Elde edilen bu 3 faktor isimlendirilerek, faktor yiikleri ve faktorleri olusturan ifadelerle birlikte
Tablo 10da verilmistir.

Tablo 10. Hizmet Kanali Tercih Faktorleri ve Faktor Yikleri

Doniistiiriilmiis Faktor Analizi Sonuglari

Soru ifadeleri Faktor Yiikleri Faktorler

C - Dijital kanallarin kullaniminin kolay olmas: 0,815

E - Dijital kanallara kars1 teknolojik yatkinligimin olmas: 0,707

B - Thtiyag duydugumda hizli destek alabilmem 0,595 -

C - Bankanin tiim {iriin ve islemlerinin yapilabiliyor olmas: 0,579 Teknolojik ve Kullanisl
A - Finansal bilgilerimin giivende olmast 0,536

K - Tiim iglemlerimi dijital kanallardan kendim yapmak istiyor olmam 0,532

F - Kanalin hizmet kalitesinin digerlerinden daha yiiksek olmasi 0,455

D - Islemlerimi sube galisanlari ile yiiz yiize yapmak isterim 0,656

G - Kanala 6zel gesitli kampanya, puan ve avantajlar sunulmast 0,628 . 1‘32 .

. M . Yenilikgi ve Pratik
G - Kanalin yenilikgi iiriin ve hizmet uygulamalar1 sunmasi 0,508

I - Misteri temsilcilerinin tavir ve davraniglarindan duydugu memnuniyet 0,804

[ - Sik sik ariza ve hizmet kesintisi yasanmuyor olmast 0,775 F3

J - Kanalin islem maliyetlerinin daha diisiik olmast 0,659 Giivenilir ve Saglam
H - Kanalin yeterli diizeyde giivenlik uygulamalarina sahip olmas: 0,606

Metot: Principal Component
Dondiirme Metodu: Oblimin - Kaiser Normalization
Dondiirme Sayist: 20
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Sonug olarak {ilkemizdeki bireysel banka miisterilerinin banka hizmet kanali tercihinde etkili
olan faktorlerin;

1. Teknolojik ve Kullanish
2. Yenilikgi ve Pratik
3. Givenli ve Saglam oldugu sonucuna varilmaistir.

Analizin yamag egim grafigi Sekil 6da verilmistir.

Sekil 6. Hizmet Kanalt Agiklayic1 Faktor Analizi Yamag Egim Grafigi

Ozdeger

1 2 3 4 5 5 1 ] 9 10 il 12 13 14
Faktdr Sayisi

Grafikte bireysel banka miisterilerinin hizmet kanal tercihi noktasinda 3 veya 4 faktoriin etkili
olabilecegini gorillmektedir. Bu sonucu teyit etmek i¢in 14 ifadeden olusan anket formu kullanilarak
yapilacak baska bir calismada elde edilecek verilerle Yapisal Esitlik Analizi yapilmasinin dogru bir
yontem olacag: diisiiniilmektedir. Bu ¢alismada ise 6lgek uyumlulugunu teyit etmek amaciyla ayni
veri seti kullanilarak Dogrulayici Faktor Analizi (DFA) yapilmistir.

4.7. Dogrulayici Faktor Analizi

Bireysel miisterilerin bankla hizmet kanali tercih faktorleri 6grenmek icin gelistirilen dl¢egin
Agiklayic1 Faktor Analizi ile elde edilen sonuglarinin uyumlulugunu test etmek icin ayni veri seti (72
eksik veri atildiktan sonra) 1.091 gegerli veri kullanilarak AMOS 24 programinda Dogrulayic Fak-
tor Analizi yapilmistir.

Yapilan DFA soncunda hizmet kanali tercih faktorleri 6l¢eginin iyi veya kabul edilebilir diizeyde
uyumlu oldugu goériilmektedir. Dolayisiyla AFA ile elde edilen sonuglarin DFA ile dogrulanarak 61-
¢egin uyumlu olduguna ve anket ile elde edilen veriler ile hipotez testlerinin yapilabilecegi sonucuna
varilmistir. Tablo 11'de verilen DFA ¢iktilarinin yol modeli ise Sekil 7'de verilmistir (Ilhan ve Cetin,
2014:26-42).
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Tablo 11. Hizmet Kanali Olgegi Dogrulayici Faktér Analizi Uyum Ciktilart

DFA Analizi Uyum Ciktis1
(")l.giim ivi Uyam Kabul Edilebilir Model indeks So- Uyumu Sonucu
(Uyum Istatistigi) ey Uyum nuglari Y
Genel Model Uyumu
x? Uyum Testi s
2/ sd) 0<3,0 30<5,0 4.4 Kabul edilebilir
Karsilastirmali Uyum Indeksleri
NFI >0,95 0,94-0,90 0,94 Kabul edilebilir
TLI (NNFI) >0,95 0,94-0,90 0,94 Kabul edilebilir
IFI 0,95 0,94-0,90 0,95 fyi uyum
CFI >0,97 >0,95-> 0,90 0,95 Kabul edilebilir
RMSEA <0,05 0,06-0,08 0,06 Kabul edilebilir
Mutlak Uyum indeksleri
GFI >0,90 0,89-0,85 0,97 fyi uyum
AGFI >0,90 0,89-0,85 0,95 fyi uyum
Artik Temelli Uyum
RMR <0,05 0,06-0,08 0,016 fyi uyum

Sekil 7. Bireysel Misterilerin Hizmet Kanali Tercih Faktorleri
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Ayrica yol modeli katsayilarina bakildiginda modeli olusturan 3 faktoriin sahip olduklar: etki biiyiik-
ligii agisindan en yiiksek etkiye sahip faktoriin “F2 Yenilikgi ve Pratik” faktorii oldugu goriilmektedir.

5. Tartisma, Sonug ve Oneriler

21.ytizyilin ilk ¢eyreginde dijital teknolojilerdeki gelismelere bagli olarak bankacilik sektorii bir-
¢ok yonden ve tiim paydaslarini derinden etkileyen bir bicimde degisime ugramistir. Teknolojik ve
dijital uygulamalarin bankacilik sisteminde daha hakim olmasi seklinde gergeklesen soz konusu bu
degisimle birlikte, bu ekosisteminin en 6nemli parcasi olan miisterilerin banka hizmet kanali tercih

oldugunun ortaya konulmasi ¢alisilmigtir.

Oncelikle bagka arastirmacilarin ayni 6lcegi kullanilarak elde edecegi verilerle yapacagi DFA ve
YEM (Yapisal Esitlik Modeli) analizlerinin sonuglari ile bu ¢aligmada ulasilan sonugclarin karsilasti-
rilmasi, bu aragtirma ile ulagilan sonuglarin uygunlugunun degerlendirilmesini saglayacaktir. Bunun
yaninda miisterilerin hizmet kanali tercih faktorlerinin neler oldugu hakkinda da daha ayrintili ve
kesin bilgilerin elde edilmesini saglamis olacaktir.

Ankette katilimcilara yoneltilen 14 ifade arasinda en yiiksek (4,75) ortalamaya sahip ifade ola-
rak “finansal bilgilerimin giivende olmas1” ifadesinin 6ne ¢iktig1 goriilmiistiir. Bu sonu¢ miisterilerin
hizmet kanali tercih ederken en ¢ok finansal giivenliklerini 6nemsediklerini gostermesi bakimindan
onemli bir gosterge olarak degerlendirilmistir. Bunun yaninda yine tiim ifadeler arasindan en yiiksek
(4,66) dordiincii ortalamaya sahip ifade olarak “kanalin yeterli diizeyde giivenlik uygulamalarina sa-
hip olmas1” ifadesinin olmas1 da bunu teyit etmesi bakimindan 6neli gériilmektedir. Bu sonuca gore,
bankalar tarafindan 6zellikle dijital uygulamalar igin giivenlik siiregleri belirlenirken, hizmet kana-
linin givenilirliginin misterileri ikna edecek diizeyde olmasi ve miisteriler agisindan kolay anlagilir,
seffaf stireclerin tercih edilmesi 6nerilmektedir.

Ote yandan en yiiksek ikinci ortalamaya sahip (4,70) ifade olarak “ihtiya¢ duydugumda hizl destek
alabilmem” ifadesi, 6zellikle sube dis1 (dijital) hizmet dagitim kanallarinin tercihi noktasinda msteri-
lerin gerektiginde destek alabiliyor olmay1 ne denli 6nemsediklerini ve kritik diizeyde gérdiiklerini gos-
termesi bakimindan ¢ok 6nemli bir gostergedir. Bunun yanindan bankalar agisindan satig (miisteri edi-
nimi) sonrasi hizmet, hizmet pazarlamasinin “ayrilmazlik” ilkesi geregi olmazsa olmaz bir durumdur
(Oztiirk 2019:20-37). Banka tarafindan iiretilen hizmetin ayn: anda miigteri tarafindan tiiketiliyor ol-
mast ve bu durumun her iki taraf agisindan siirdiiriilebilir olmasini zorunlugu, misteri cephesinde “ih-
tiyag duydugumda hizli destek alabilmem” ifadesi ile kendini gostermistir. Buna gore bankalarin miig-
terilerine sunduklari cesitli destek kanallarinin hizmet standartlarini belirlerken, kendi 6nceliklerine
gore degil misterilerinin 6nceliklerine gore belirlemeleri 6nerilmektedir.

En yiiksek tigiincii ortalama (4,67) degere sahip ifadenin “Dijjital kanallarin kullaniminin kolay
olmas1” ifadesi 6zellikle dijital ve teknolojik kanallar1 kullanmaya istekli miisterilerin kanalin kulla-
niminin kolayligini ne denli 6nemsedigini gostermesi bakimindan ¢ok 6nemli gortlmiistiir. Ayrica
bu ifade F1 faktoriine sagladig: yiikk degeri (0,815) en biytik ifade olmasi1 bakimindan da 6ne ¢ikmak-
tadir. Bu sonuca gore miisterilerin dijital hizmet kanallarini tercih etmeleri i¢in kanalin anlagilir ve
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kullaniminin kolay olmas: 6nemli bir etken olarak gordiikleri anlagilmaktadir. Dolayisiyla bankalar
dijital hizmetleri ile ilgili uygulamalarini migterilerinin kullanimina sunmadan 6nce, uygulamanin
anlagilirlig1 ve kullanim kolaylig1 diizeyini anlayabilmek i¢in bir kullanic1 deneyimi (UX - user expe-
rience) siireglerinden gegirmeleri 6nerilmektedir.

En distik (3,42) ortalamaya sahip ifade olan “islemlerimi sube ¢aliganlari ile yiiz yiize yapmak is-
terim” ifadesinin miisterilerin bankacilik islemleri i¢in self hizmet kanallarini kullanmada istekli ol-
malarini géstermesi bakimindan 6nemli olarak degerlendirilmistir.

Bu arastirma ile elde edilen sonuglara gore bireysel miisterilerinin banka hizmet kanali tercihinde
etkili olan 3 faktér oldugu sonucuna ulagilmistir. Olgek gelistirilerek elde edilen verilerle yapilan AFA
sonucunda, bireysel miisterilerin banka hizmet kanalini tercih ederken; “Teknolojik ve Kullanisli, Ye-
nilik¢i ve Pratik, Giivenli ve Saglam” olmasini dikkate aldiklar1 goriillmiistiir. Ayrica AFA ile elde edilen
bu 3 faktor, yapilan DFA sonucunda dl¢ek ve modelin uygun oldugu test edilmistir. Yol modeli katsay1-
larina bakildiginda ise modeli olusturan 3 fakt6riin sahip olduklar: etki bityiikligii agisindan en yiiksek
etkiye sahip faktoriin “F2 Yenilikgi ve Pratik” faktorii oldugu gériilmektedir.

Ayrica yine ulagilan sonuglara gore miisterilerin banka hizmet kanallarini kullanmaya baglama-
dan 6nce ilgili kanali kullanisly, yenilikgi ve giivenilir olmasi yéniinden degerlendirerek karar verdik-
leri sGylenebilir. Banka kuruluslarina hizmet dagitim kanali stratejilerini belirlerken s6z konusu bu 3
faktorii goz oniinde tutarak, hizmet dagitim kanallarini ve is stireclerini bu faktorlerin timini ige-
recek sekilde tasarlamalar1 6nerilmektedir.

Korkmaz ve Govdeli (2004:2-20), yapmis olduklar: ¢alismada, yeni gelisen banka alternatif da-
gitim kanallarinin tilkemizdeki kullanim alanlarini irdelemislerdir. 201 katilimer ile yaptiklar: anket
uygulamasi sonucunda, banka miisterilerinin %55,9'unun ATM kanalini kullanmay tercih ettikleri,
%26,7’sinin internet subesi, %14,9’unun telefon bankacilig: tercih ettikleri sonucuna ulasmiglardir.
Buna gore yeni hizmet kanallarinin miisterilerin subeye gitme sikliklarini etkiledigi ve daha az su-
beye gitmeyi tercih ettiklerini” sonucuna varmislardir. Caligmamizda bireysel miisterilerin ATM ka-
nalini %76, internet subesi kanalini %75 (mobil sube %93) ve telefon bankaciligi kanalini ise %21’i
siklikla kullandiklarin: ifade etmislerdir. Bu iki ¢alismanin sonuglarimin kargilagtirmast bankacilik
sektoriinde hizmet dagitim kanallarinin gegen siirede ne denli gelistigini gostermesi bakimindan
onemli olarak goriilmiistiir.

Celik (2005:228-229), yapmis oldugu doktora tezinde internet bankaciliginin hizmet kalitesi al-
g1s1 konusunda bir kalite modeli gelistirmek ve bir dl¢lim araciyla bu modele islevsellik kazandir-
may1 amaglamistir. 334 katilimcr ile yaptig1 arastirmada, servqual ve servperf 6lgeklerinin algilanan
hizmet kalitesini 6l¢iimlemede ve agiklamada yetersiz kaldiklar: sonucuna varmustir. Bu ¢alisma i¢in
gelistirilen 6lcekte oldugu gibi tiiketicilerin hizmet kalitesi ve memnuniyet algilarinin 6l¢iilmesinde,
dogrudan beklenti ve deneyime odaklanan 6l¢ek ifadelerinin kullanilmasinin daha dogru ve gercege
yakin sonuglar elde edilmesini saglayacag: diisiiniilmektedir.

Erkmen (2009) yapmis oldugu ¢alismada mobil bankacilik ve internet bankaciliginin banka miis-
terileri tarafindan benimsenmesinde etkili faktérler ve bu iki kanalin miisteriler tarafindan algilanma-
sindaki farkliliklar: tanimlayici bir arastirma yapmistir. Hem mobil bankacilik icin hem de internet
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bankacilig1 i¢in 6 faktor oldugu sonucuna varmistir. Bu faktorlerden yenilik¢ilik, kullanim kolaylig: ve
giivenirlik faktorlerinin ¢alismamizda ulagtigimiz faktérler ile benzerlik gosterdigi goriilmektedir. Ote
yandan ¢alismanin yapildig: tarihte miisteriler tarafindan 6nemli goriilen maliyet ve erisilebilirlik fak-
torlerinin, giiniimiizde erigim imkanlarinin artmasi ve bankalarin internet ve mobil kanallarindan sun-
duklar: bir¢ok hizmeti diisiik maliyetli veya ticretsiz sunmalari neticesi olarak, bu faktorlerin miisteriler
tarafindan glinimiizde 6nemli bir faktor olarak goriilmedigi sonucuna varilabilir.

Ozkan ve Ipekten (2017:647-664), yapmis olduklari ¢alismada banka miisterilerinin internet
bankaciligini kullanmalarini ve benimsemelerini etkileyen en 6nemli faktorlerin kullanim kolayligs,
uygunluk ve etkinlik oldugu sonucuna ulagmuglardir. Iki ¢aligma kargilagtirildiginda, ulagilan bu so-
nuglarin ¢alisgmamizda ulagtigimiz sonuglarla benzerlik gostermekle birlikte, bugiine degin gegen sii-
rede miisterilerin dijital kanallarla ilgili glivenlik onceliklerinin artmis oldugu séylenebilir.

Sonug olarak, giiniimiiz bankacilik sektoriinde bireysel miisterilerin bankanin hizmet kanalla-
rin1 tercih ederken, kanalin giivenli, kullanimi kolay ve inovatif olmasi agilarindan degerlendirdikleri
soylenebilir. Ote yandan arastirmacilarin bu ve benzeri konulardaki tiiketici davranis ve tercihleri
lizerine yapacaklar1 ¢aligmalarda ¢ok daha giincel ve dogru sonuglar elde edebilmeleri i¢in mevcut
olgek kullanmak yerine yeni 6l¢ek gelistirmeyi tercih etmeleri 6nerilmektedir.
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KIiTLE FONLAMASI YONTEMI iLE ZEKAT UYGULAMASI: BiR
MODEL ONERISI

ZAKAT APPLICATION BY CROWDFUNDING: A MODEL PROPOSAL

Hasan KAZAK"

Oz

Kitle fonlamasi, yatirim ihtiyaci olan bir projeyi veya isi finanse edebilmek amaciyla girisimcilerin biiytik
insan gruplarindan internet tabanl platformlar vasitasiyla fon toplamasini ifade eden bir terimdir. Temel man-
t1g1 gok daha 6ncesine dayanmakla birlikte bugiinkii manada kitle fonlamasi sisteminin temeli 2008’li y1llara da-
yanmaktadir. O glinden bugtine popiilaritesi siirekli artmis ve giincelligini halen korumaktadir. Kitle fonlamasi
konvansiyonel finans sistemleri agisindan oldugu kadar Islami finansal sistemler agisindan da oldukga énem-
lidir. Kitle fonlamasi sistemi Islami yasak ve kurallara uyulmasi halinde Islami sisteme uyarlanabilir. Bu agidan
degerlendirildiginde Islami finansal sistemler icerisinde kitle fonlamasina dayali sistem ve uygulamalarin kurul-
masi Islam {ilkelerinin ekonomik biiyiime ve kalkinma siireglerine katkida bulunacaktir. Bu ¢alismada Islam’in
en temel emirlerinden birisi olan, Islam ekonomi ve finans sisteminin temelinde yer alan zekat kurumunun kitle
fonlamas1 yontemi kullanilarak daha etkin ve verimli sekilde igletilmesine yonelik bir model 6nerilmistir. Mode-
lin 6zellikle Islam iilkelerinin ekonomik bityiime ve kalkinma siireglerine katkida bulunacag diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kitle Fonlamasi, Zekét, Alternatif Finans, Katihmci Finansman, Dijital Finansman, Islami finans

Jel Siniflamasi: G20, G21, G23, G24, G28, G32, G38, Z12

Abstract

Crowdfunding is a term that refers to entrepreneurs raising funds from large groups of people through in-
ternet-based platforms in order to finance a project or business in need of investment. Although its basic logic
dates back much earlier, the basis of today’s crowdfunding system dates back to the 2008s. Since then, its popu-
larity has increased continuously, and it still maintains its currency. Crowdfunding is very important in terms
of conventional financial systems as well as Islamic financial systems. The crowdfunding system is an Islamic
system if Islamic prohibitions and rules are followed. From this point of view, the establishment of systems and
practices based on crowdfunding within Islamic financial systems will contribute to the economic growth and
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development processes of Islamic countries. In this study, a model has been proposed to operate the zakat ins-
titution, which is one of the most fundamental orders of Islam and which is at the base of the Islamic economy
and financial system, more effectively and efficiently by using the crowdfunding method. It is thought that the
model will especially contribute to the economic growth and development processes of Islamic countries.

Keywords: Crowdfunding, Zakat, Alternative Finance, Participatory Finance, Digital Finance, Islamic finance

Jel Classification: G20, G21, G23, G24, G28, G32, G38, Z12

Giris

Teknolojinin tekdmiil siireci, ekonominin farkli sektorlerinde yenilik firsatlar1 saglamaktadur.
Bilgi Teknolojileri (BT) gelisim ve yenilik stireci, 6zellikle yiiksek giiclii bilgi islem ekipmanlar: ve
bilgisayarlar, gelisen internet teknolojileri ve her yerde bulunan aglar, insanlarin yasamlarini, 6zel
ve kamu organizasyon faaliyetlerini etkilemis ve toplumlar: ¢arpici sekillerde degistirmis ve degis-
tirmeye de devam etmektedir (Horvath, 2008: 3; Kauffman vd., 2017: 1). Teknolojinin gelisimi diin-
yay1 o kadar farkli bir anlamlandirmaya dogru getirdi ki Anderson’a gore artik gelisen teknoloji bi-
lim yapmanin eski yolunu bile degistirdi, yeni bir paradigma olusturdu. Googledan 6nceki diinyayla
sonraki diinya ayni degil (Anderson, 2008). BT yenilikleri ve ag teknolojileri insanlar1 bireyler ve
gruplar, organizasyonlar ve ortakliklar1 ve bir biitiin olarak firmalar, endiistriler ve toplum olarak
anlamanin yeni yollarma yol agmakta ve tiim bu taraflar1 birbirine kolaylikla ulagtirmaktadir (Ka-
uffman vd., 2017: 1). BT yenilikleri bir ¢ok alanda oldugu gibi sosyal aglar konusunda da gelismeler
saglamus, bir bilgi teknolojisi yeniligi olarak internet tabanli sosyal aglar, bir organizasyonun hem i¢
hem de dis paydaslarina bilgi sunmak ve paylasmak icin firsatlar olusturmus ve profesyonel alanda
¢ok yonli sosyal aglarin kullanimi giderek artan bir hizla yayillmaya devam etmektedir (Caron-Fa-
san vd., 2020: 1-2).

Bilgi ve iletisim teknolojilerinin (BIT) gelisimi ve yayilmasi isletmeden isletmeye (B2B), isletmeden
tiketiciye (B2C) ve tiiketiciden tiiketiciye (C2C) islemlerden en son olarak isletmeden devlete (B2G) is-
lemlere kadar ¢ok cesitli isletme tiirleri tarafindan kullanilir hale gelmistir. Finans sektorii de bu gelisme-
lerin merkezinde yer almaktadir. Schumpeter (1961)’in bakis agisinda girisimcilerin yeniliklerinin, eko-
nomik yapiy1 igsel olarak kokten degistiren, eski yapilari durmadan yok eden ve yenilerini yaratan bir
hareketi yaratan itici gii¢ oldugu varsayilir (Schumpeter, 1961: 63). Bu inovasyona dayali degisimin teme-
linde para yer almaktadir. Schumpeter paray: analitik yapisinin tam merkezine yerlestirir ve sunu beyan
eder: “ Ekonomik eylem (...) paray1 hesaba katmadan a¢iklanamaz ” (Schumpeter, 1939: 548). Para siste-
min temelinde yer aldigina gore yeniliklerini gerceklestirmek isteyen girisimciler i¢in kredi veya bir finans
kurulusu tarafindan desteklenmek zorunlu bir kosuldur (Schumpeter, 1961: 54-63). Bu noktada bankaci-
lik sistemi 6nem kazanmaktadir. Schumpeter, kredi olusturma yani tesebbiisiin banka kredisi ile finans-
man gibi ek bir olguyla kapitalist toplumu ticari toplumun 6zel bir durumu olarak tanimlar (Schumpe-
ter, 1947: 167). O halde ekonomik kalkinmanin temelinde inovasyon ve onun yakit: da finansal giigtiir.
Finansal yapimnin kendisi de bu inovasyonel gelismelerden etkilenmektedir. Finansal inovasyon ¢ogu za-
man finansa ulagmanin en diigitk maliyetle ve kolaylikla ulasma konusundaki gelismeleri icermektedir.
“Finansal sistemin birincil iglevi, belirsiz bir ortamda hem mekéansal hem de zaman i¢inde ekonomik kay-
naklarin tahsisini ve dagitimini kolaylastirmaktir” (Merton, 1992: 12). Van Horne (1985)’a gore finansal
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piyasalarin amaci, toplumun tasarruflariny, riske gore ayarlanmus getiri temelinde en karl yatirim firsatla-
rina kanalize etmektir, buna gore finansal inovasyon piyasalar1 operasyonel olarak daha verimli veya ek-
siksiz hale getirmek olarak tanimlanabilir (Van Horne, 1985: 621). Bilgi ve iletisim teknolojilerinin (BIT)
gelisimi finansal sistemlerin de inanilmaz bir hizla gelismesini saglamistir. A§ teknolojilerinin gelisimiyle
birlikte finansal enstriimanlar, para ve para sayilan degerler tilke sinirlarini kolaylikla asabilmekte ve ar-
tik smir tanimamaktadir. Bitcoin gibi kripto paralar ve diger bir¢ok kripto ve sanal para cinsleri hukuk-
sal sinirlart bile kolaylikla asabilmektedir. Finansal yeniliklere her gecen giin yenileri katilmaktadir. “Yeni
triinler (6rnegin, otomatik vezne makineleri veya ATM’ler, kredi ve banka kartlari, ayarlanabilir oranh
ipotekler, vb.), yeni tiretim siiregleri (6rnegin, elektronik 6demeler ve kayit tutma, otomatik kredi puan-
lama modelleri, kredilerin menkul kiymetlestirilmesi) seklinde gruplandirilmistir. vb.) ve yeni organi-
zasyon bicimleri (6rnegin, eyaletler arast bankacilik kuruluslari, geleneksel ve geleneksel olmayan finan-
sal hizmetlere sahip ¢esitlendirilmis bankalar vb.)” (Bos vd., 2013: 1591) her gecen giin finans sektoriinii
daha cesitli, etkin ve verimli hale getirmektedir. Finansal inovasyon bugiin bu temel hizmetlerin de 6te-
sine ge¢mis Fintech (finansal teknolojiler) akil almaz hizla ilerlemektedir. FinTech'in arkasindaki mevcut
finansal inovasyonun daha iyi anlagilmast igin, Japonya Merkez Bankas: Bagkan: Hiroshi Nakaso (2016),
bu yenilikleri ii¢ tiire/kategoriye ayird: “Ik kategori, 2008 yilinda “bitcoin” kavramuyla icat edilen “block-
chain” ve DLT'yi (distributed ledger technology — dagitilmis defter teknolojisi) igeriyor. Ikinci kategoride,
bilgi islem giictindeki ¢arpici artislara paralel olarak gelisen yapay zeka (AI - Artificial Intelligence) ve bii-
yiik veri analitigi vardir. Ugiincii tiir teknolojik yenilik ise, finansal hizmetlere erigmenin yeni araglar1 ha-
line gelen cep telefonu ve akilli telefonu icerir. Nitekim, 2007de “iPhone’un ortaya ¢ikmast, gesitli finansal
hizmetlere erigim i¢in yeni cihaz dalgasini tetikledi ve finans sektériiniin is modellerini etkiledi” (Nakaso,
2016: 2). Tim bu agiklamalardan da goriilecegi tizere finansal teknolojiler gelisen teknolojiye paralel ola-
rak siirekli gelismektedir.

Finansal gelismelere paralel olarak yeni gelisen bir diger alan da bu ¢aliymanin konusu olan kitle
fonlamasi yontemidir. Kitle fonlamasina agagida detaylica deginilmekle birlikte kisaca internet tize-
rinden kurulan platformlar vasitasiyla nispeten kiigiik yatirimcilardan belirli bir hedefe yonelik fon
toplama sistemi olarak tanimlanabilir. Bu sistemin en temel 6zelligi internet ve bilisim sistemlerinin
gelisimi ile uygulama alan1 bulabilmis olmasidir. Tarihte internetin icadindan énce bu tiir finansman
yontemine benzeyen ve daha ¢ok bagis amagli (bir seyin yapilmasi veya alinmasinin desteklenmesi)
uygulamalarin oldugu goriilse de kitle fonlamas: bilgisayar ve internetin gelisimiyle birlikte var olan
giincel bir sistemdir.

Bu calismamizda Islam’in bes temel esasindan birisi olan zekat miiessesenin daha etkin ve verimli ola-
rak uygulanabilmesi amaciyla kitle fonlama yonteminin zekat sistemine uyarlanmasi yapilmistir. Calis-
mamizda oncelikle zekat milessesesi islenmis sonrasinda kitle fonlamasi sistemi tanitilmigtir. Calisma li-
teratlir taramasindan sonra kitle fonlamasi yontemi ile zekéat fonlarinin degerlendirilmesi i¢in bir model
onerisi ile devam etmistir. En son olarak degerlendirme ve sonug béliimii ile tamamlanmustir.

1. Zekat

Zekat, Islam’in bes temel sartindan biri olup miikellef olanlar zekat §demekle yiikiimliidiir (Dén-
diiren, 2016: 582; Erkal, 2013: 197; Gazzali, 2014: 2; Karadavi, 1984a: 82). Zekat Kur’an-1 kerimde
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¢ogu zaman namaz ibadetiyle birlikte ! zikredilmistir ki bu onun ne derece 6nemli bir ibadet oldugu-
nun bir gostergesidir. Zekat ibadeti Kur’an-1 Kerimden 6nce diger kavimlere indirilen semavi kitap-
larda da daha 6nceki semavi dinlerde de farz olan bir ibadettir 2. Islam bir taraftan bireysel alanlarda
diizenleme yaparken diger taraftan toplumsal alanlarda ve toplumsal yapinin temeli olan ekonomi
alaninda diizenlemeler yapmuistir. Islam biitiinsel bir yapiyla hayatin her alanini kapsar ve ekono-
mik yap1 gibi tiim insanlar1 etkileyen bir alani bagibos birakmasi beklenemez. Onemine binaen zekat
Kur’an-1 Kerimde belirli olarak otuz defa ve namazla birlikte yirmi yedi defa gegmektedir (Karadévi,
1984a: 56). Bu nedenle Islam ekonomik sisteminin temel yasak ve emri olan faiz ve zekat konular
Islam ekonomik sisteminin temelinde yer alir. Iste bu iki ekonomik kavramdan zekat bu agidan ol-
dukca 6nemlidir.

Zekat teriminin ti¢ farkli anlami vardir; dilsel, teolojik ve yasal olarak. Dilbilimsel olarak zekét,
bir seyin kirden veya pislikten arindirilmasi veya temizlenmesi anlamina gelir (Wahab ve Rahman,
2012: 197). Ayni zamanda “bereket, artma, gelisme” gibi anlamlari da igerir. Zekat, artan her sey icin
kullanilan “zeka” kokiinden mastardir ve sozliikte “temizlenme, gelisme, artma, bereket ve 6vgii” gibi
anlamlara gelmektedir (Ibn Manzur, 1968). Bu manalarin tamami Kuran-1 Kerimde kullanilmistir.
Ekinlerin gelismesini engelleyen yabani otlardan arindirilmasi ve bu temizlik sebebiyle ekinlerin ge-
lismesi “Zek&” kokdi ile ifade edilir (Karadavi, 1984a: 51). Nasil ki ekinler veya yetistirilmek istenen
bitkilerin etrafindaki zararlar: otlarin temizlenmesi verimi artiriyorsa zekat da ayni manada serveti
artirici bir unsur olarak fonksiyon icra etmektedir. Ikinci anlami teolojik bir agidan bir bakisla zekat
vermekten kaynaklanan manevi arinmayi igermektedir. Aslinda birinci ve ikinci anlam i¢ ice ge¢mis
durumdadir. Zekat bu anlamlariyla hem kendisinden ayrilan mali maddi olarak artirmakta, temizle-
mekte, bereketine vesile olmakta, hem de zekat veren kisinin manen temizlenmesini saglamaktadir
(Mehmet Zihni, 1957: 507). Ibn Teymiyye de “Zekat veren kisinin kendisi ve mali tezkiye olur. Ma-
nen hem temizlenir hem de ¢ogalir” demektedir (Karadavi, 1984a: 52). Serahside ayn1 manada soyle
demektedir: “Zekat liigatte nema ve ziyade demektir”. Birinci manada “Mali ibadetlerde zekat den-
mesinin sebebi, zekatin kendisinden verilen mali diinyada ¢ogaltip artirmasindan’, ikinci mana ne-
malanma ise “ahirette sevaba vesile olmasindan” (sevaplar1 artirip bereketlendirmesinden) dolayidir
(Serahsi, 2001). Burada zekatin birinci fonksiyon Kur’an-1 Kerimde “Mallarin: Allah yolunda harca-
yanlarin durumu, yedi basak bitiren ve her bagakta yiiz tane bulunan bir tohum gibidir. Allah dile-
digine kat kat verir. Allah liitfu genis olandir, hakkiyla bilendir” (Bakara, 2/261) ve yine “..Baskalar1
i¢in ne harcarsaniz Allah onun yerine yenisini verir. O rizik verenlerin en hayirlisidir” (Sebe’; 34/39)
vb. ayetler ile aciklanirken ikinci fonksiyon “Onlarin mallarindan, onlar1 kendisiyle arindiracagin ve
temizleyecegin bir sadaka (zekat) al...” (Tevbe, 9/103) ifadesiyle agiklanmaktadir.

1 “Namaz kilin, zekét1 verin..” (Bakara,2/43; 110;177;277; Nis4, 4/77;162; Maide, 5/12;55) vd.

2 “Hani, biz 1srailogullar1’ndan, ‘Allah’tan bagkasina ibadet etmeyeceksiniz, ........... namazi kilacaksiniz, zekati
vereceksiniz’ diye s6z almistik (Bakara,2/83).
“Andolsun, Allah Israilogullarrndan saglam sz almisti. Onlardan on iki temsilci - baskan - se¢mistik.
Allah s6yle demisti: ‘Sizinle beraberim. Andolsun eger namazi kilar, zekéti verir ........... ;¢ (Maide : 5/12)
“Kitap'ta Ismail’i de an. ... Ailesine namaz ve zekat: emrederdi...” (Meryem, 19/54)
vd.
Ayrica Incilde zekata benzer bir yardim sekli olarak su ifade gegmektedir: “Haftada iki kez orug tutuyorum
ve aldigim her seyin onda birini veriyorum” (Bible, Luka 18:12)
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Ugiincii bakis agist olan hukuken zekat kavrami belirli bir miilkiin miilkiyetinin belirli kogul-
lar altinda belirli kisilere devredilmesi anlamina gelir (Wahab ve Rahman, 2012: 197). Seriat di-
linde zekat “Allah (c.c.)1n layik olanlara verilmek tizere farz kildig: ve belirli sartlarda zengin sa-
yilan kisilerin malindan alinan muayyen bir paya verilen isimdir. Bu pay: hak sahiplerine verme
isine de zekat denir”(Karadéavi, 1984a: 51). Bir bagka tarifte zekat; “Belli mal tiirlerinin belirli bir
boliimiinii, Allah Teal&nin belirledigi bir kistm Miisliimanlara miilk olarak vermektir” (Déndii-
ren, 2016: 579).

Bazen Kuran-1 Kerimde ve Resulullah (sav) dilinde hem farz olan hem de nafile olan mali iba-
detler sadaka ad1 altinda bahsedilir. “Zekat da sadaka manasindadir, her ikisi de ayn1 seye isim olarak
verilmistir. Zekat hakikaten ve hitkmen ¢ogalma kabiliyeti olan, sahibi tarafindan mesri yollardan
kazanilan mallardan alinan ve layik olanlara bir yardim anlami tagiyan farz ibadettir” (el-Ahka-
mii’s-sultaniyye) (Erkal, 2013: 197). Maverdi de “Sadaka zekattir ve zekat sadakadir. Isim degisik,
miisemma birdir” (Maverdi, 1989) demektedir. Sadaka zekét kelimesinden daha genis kapsamli olup
tiim mali ibadetleri icermektedir. Hatta sadaka mali ibadetler yaninda mali olmayan unsurlar: da
biinyesinde barindiran ¢ok genis bir kavramdir. Hadislerde sadaka “Allah’in (cc) hognutlugunu ka-
zanmaya vesile olan her tiirlii hayirli s6z ve eylemi igine alacak genis bir kapsamda kullanilmis”, “6z-
veri ve yardim duygusu ile yapilabilecek islerin maddi imkénla sinirli olmayip samimiyet ve diiriist-
lik temeline dayali her davranis” sadaka kavrami icerisinde degerlendirilmistir (Duman, 2008: 383).
Zekat ise sadece farz olarak verilen mali ibadetleri kapsamaktadir. Bu nedenle sadaka kelimesi ¢ok
genis cercevesiyle farz olarak verilen zekat kelimesini de kapsar.

Zekat sartlarina haiz, asli ihtiyaglar disinda nisap miktarina ulasan ve ilk defa zekéat miikellefi ola-
caklar i¢in tizerinden bir yil (kameri y1l) gegmis bulunan mala sahip olan (miilkiyetine sahip olunan)
akil balig ve hiir her Miisliman tizerine farz olan mali bir ibadet seklidir. Zekat sadece Miislitmanlar
tizerine bir yiikéimliiliik olup gayrimiislimlere farz degildir (Karadavi, 1984a: 103). Goruldigi zekat
sadece zengin olan Miisliimanlar iizerinde sartlarini tagimalar1 halinde bir yiikiimliiliiktiir. {slam’a
gore Miisliiman olmayanlar (diger din mensuplari ve hi¢ inanmayanlar dahil) ve fakir olanlar (nisap
miktar1 mala sahip olmayanlar) zekat miikellefi degildirler. Islam zengin Miisliimanlarin bir bagist
hiiviyetinde degil, onlarin mallar: {izerinde fakirin bir hakki olarak zekéat: emretmektedir Kur'an-1

Kerimde “...Onlar, mallarinda; isteyenler ve (isteyemeyip) mahrum kalanlar i¢in belli bir hak bulu-
nan kimselerdir” (Mearic, 70/24) buyurularak, fakirlerin zengin Miisliimanlarin mallar1 tizerindeki

hakk: agik¢a vurgulanmigtir.

Zekat miiessesesi Islam’in temel emirlerinden birisi olarak toplumsal birgok fayday: biinyesinde
barmndirir. Hig giiphesiz bunlardan en 6nemlisi toplumda ekonomik agidan zayif durumda olanlarin
zenginler tarafindan goriiliip gozetilmesinin saglanmasidir. Fakat zekat bu temel ve goriintiideki fay-
dadan ¢ok daha derin unsurlar: biinyesinde barindirmaktadir. Bu etkiler su basliklar altinda incele-
nebilir (Kazak vd., 2020; Kazak ve Okka, 2022: 238-240):

i.  Zekéat miiessesenin gelir dagilimi Gizerindeki etkisi:

Zekit ibadetinin en goriiniirdeki ve gok¢a konusulan etkisi gelir dagilimi tizerindeki etkisidir.
Zekat daha 6nce de belirttigimiz gibi zenginlerden alinip fakirlere verilen mali bir ibadettir. Bu
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ibadet seklinde Islam’a gore zengin sayilan Miisliimanlar gerekli nitelikleri tagtyan, nisap mikta-
rina ulasan, ilk defa zekat miikellefi olacaklar a¢isindan tizerinden bir yil (kameri y1l) ge¢mis bu-
lunan ve miilkiyetlerinde bulunan ekonomik varliklar tizerinden fakirin hakki olarak (bir yillik
asgari gecimleri diginda nisap miktari altinda varliga sahip olanlar) sahip olduklar: zekata tabi var-
liklarinin %2,5’luk kismini fakirlere vermelerini 6ngoéren mali bir ytkiimliliiktir (%2,5 asgari tu-
tar olup ayrica degisik varliklar tizerinde degisik oranlar s6z konusudur). Goriilecegi lizere zekat
ibadeti ile toplumun alt gelir seviyesindeki boliimlerine zenginlerin mallarinin bir kisminin dag-
tilmas1 emredilmektedir.

Gelismemis ve geri kalmis toplumlarda oldugu gibi, gelismis ve gelismekte olan toplumlarda da
gelir dagiliminda esitsizlik, adaletsizlik s6z konusudur. Gelismekte olan toplumlarda gelir dagilimin-
daki adaletsizligin trendini Kuznets'in ters-U iliskisi oldukea giizel tanimlamaktadir. Kuznetse gore
ekonomik gelismenin baslangi¢ agamalarinda ekonomik biiytimeyle birlikte gelir dagilimindaki den-
gesizlik ve adaletsizlik zengin lehine, fakir aleyhine artmaya baglar. Bu gelir esitsizliginin ekonomik
bitylimeyle birlikte artig1 bir stire sonra durur ve olugan milli gelir toplumun tiim kesimlerine yayil-
maya baglayarak gelir esitsizligi azalma egilimi gosterir. Ekonomik gelismenin farkli agamalarinda
gelir esitsizliginin izledigi bu yol ters-U seklinde bir grafiksel goriintii olusturur. Bu hipoteze gore,
bir ekonomi gelistik¢e (sanayilesme, tarimin makinelesmesi vb. gelismelerle milli gelirin artmasi)
piyasa giicleri ekonomik esitsizligi 6nce artirir, sonra azaltma egilimine girer. Kuznets bu esitsizligi
GINI katsayist ile ortaya koymaktadir. GINI katsayis1 maksimum noktaya ulastiktan sonra ekono-
mik gelismenin devam etmesiyle birlikte diisme egilimine girer. Iste bu noktadan sonra o toplumda
olusan milli gelir toplumun tiim kesimleri tarafindan hissedilmeye baslar. Bu etki “Damlama etkisi”
olarak adlandirilmaktadir. “Damlama etkisi” ger¢ek manada esik diizeyden sonra goriilmeye bas-
lar. “Kuznets egrisi’nin ortaya konuldugu zamandaki gériinen bu etkisi daha sonraki ¢alismalarda
ekonomik gelismeyle birlikte gelir esitsizliginin azalmadig: hatta arttigini sdyleyen ¢alismalarla eles-
tirilse de bu iilkelerde de zaman igerisinde (istenilen boyutta olmasa da) damlama etkisinin goriil-

diigii soylenebilir.

Islam ekonomi sisteminde konvansiyonel ekonomi sisteminden farkli olarak - diger bir¢ok un-
surla birlikte — 6nemli bir diizenleyici unsur olarak zekéat kurumunun da ekonomi {izerinde ilave
bir etkisi s6z konusudur. Bu etkilerden belki de en 6nemlisi - tiim toplumu etkileme potansiyelin-
den dolay1 - klasik ekonomik sistemlerden farkli olarak zekat ibadetinin tam olarak uygulandig: Is-
lam toplumlarinda “damlama etkisi” ¢ok daha erken olugmaya baslayacaktir. Bu sistemde zenginle-
sen Miislimanlarin gelirinden ortalama %2,5’luk bir oran diisiik gelirli olan (bir yillik ge¢imlikleri
haricinde nisap miktar1 mala sahip olmayanlar) kesimlerin hakki olarak dagitilmaktadir. Dolay1st
ile zenginlesmeyle birlikte olusan toplumsal refahtan gelir seviyesi diisiik olan gruplar - klasik eko-
nomik sistemlerdekine gore - ¢ok daha erken istifade etmektedirler. O halde Islam toplumlarinda
Kuznets egrisi klasik ekonomi sistemlerinden farkli bir sekilde olusacaktir. Ekonomik sistem igeri-
sinde zekat ibadetinin devreye girmesi sonucunda Kuznets egrisi agagidaki sekilde (Sekil 1) bir de-

gisim gecirecektir.
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Sekil 1. Zekat Uygulanan Toplumda Kuznets Egrisi

Gini ]
Katsayisi Zekat Uygulanan
Toplumda
Kuznets egrisi

\ Cielir Dagiliminda
Esitsizlik

Azaliyor

Gelirde Esik Dilzey

Gelir Dagiliminda
Esitsizlik
Derinlesiyor

0 Gelir Dilzeyi

Kaynak: Kazak vd., 2020: 63

Sekilde goriilecegi iizere Islam toplumlarinda zekat GINI katsayisini daha yumusak bir hale ge-
tirerek GINI katsayisinin maksimum seviyesini asagiya dogru ¢ekmekte ve damlama etkisinin daha
erken olusmasini saglamaktadir. Ekonomik bitytimenin alt kesimlere daha fazla yayilmasi ayni za-
manda ekonomik biiylime ve kalkinma siirecini de olumlu yonde etkileyecektir. Bu durum sosyal
adaletin ve toplumsal barigin saglanmasina da hizmet edecektir. Toplumun degisik gelir tabakalar:
arasindaki kin, nefret ve kiskangliklar1 da azaltacaktir. Bu haliyle Islam ekonomi ve finans sistemi
olusabilecek ekonomik ve sosyal bir¢ok sorunu ¢ézmeye katkida bulunmaktadir.

ii. Zekat Kurumunun Ekonomik Biiytimeye Katkist:

Zekat kurumunun adil gelir dagiliminin saglanmasina yonelik etkisi cokga dile getirilen bir yonii
olup bu etkinin ekonomik, toplumsal ve sosyal yonii yukarida kisaca agiklanmigtir. Fakat bu etki
zekatin sadece bir yonini gostermektedir. Zekat bunun ¢ok daha 6tesinde bir¢ok fayday: daha biin-
yesinde barindirmaktadir. Hig siiphesiz bu katkilarin en 6nemlilerinden birisi zekatin ekonomik bii-
yimeye olan dogrudan katkisidir. Zekat sahip oldugu algoritma ve matematiksel yapi ile ekonomik
bityiimeyi dogrudan desteklemektedir. Elbette ekonomik biiyiimeyle birlikte ayrica en bilinen 6zel-
ligi olan gelir dagilimindaki adaletin saglanmasi etkisi de ayrica olusacaktir. Bu durum sinerjik bir
etki meydana getirecektir.

Islam’in namazla birlikte zikredilen en nemli emirlerinden birisi olan zekat yakindan incelendi-
ginde ekonomik bilyiimeyi gerceklestiren degisik bir algoritma ve matematikle calistigr goriiliir. Is-
lam ekonomiden servetin ¢ekilmesini ve yastik altinda tutulmasini istememekte bu duruma yol agan
unsurlar1 sinirlamakta ve yasaklamaktadir. Ornegin ihtikar (stokguluk) ¢ok biiyiik bir giinah ola-
rak goriilmektedir. Islam ekonomik unsurlarin (servet, mal, isgiicii vd.) piyasaya arz edilerek serbest
piyasa ekonomisi icerisinde serbestce fiyat ve piyasa olusumlarina katkida bulunmasini istemekte-
dir. Iste bu noktada zekatin sdyle bir rolii ortaya ¢ikmaktadir. Servet ekonomik siireglere dahil edi-
lip bunun karsilig1 olarak biiytidiik¢e — sabit yatirimlar zekata tabi olmadigi i¢in — zekat matrahi ve
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dolayistyla orani kiigiilmekte ve 6denecek zekat azalmaktadir. Bu ilk bakista fakirlerin aleyhine gibi
goriinse de toplumsal kalkinma siirecini mucizevi bir sekilde desteklemektedir. Bu siirecte toplumsal
yapiy1 gliclendirecek, ekonomik giice daha fazla katkida bulunacak, katma deger tiretecek unsurlar-
dan daha az zekat alinmakta ve boylece zengin Miisliiman bireyler bu alana dogru yonlendirilmekte-
dir. Servet ekonomiden ¢ekilerek atil hale getirildiginde ise bu servetin tamami zekata konu olmakta
boylece zekatin yiizdesel orani daha biiyiik hale geldiginden dolay: cezalandiricr servet azaltici et-
kisi ortaya ¢ikmakta ve bireyler daha biiyiik miktarda zekat 6denmektedirler. Servet ekonomiye ka-
zandirildik¢a zekétin yiizdesel orani kiigtilmekte ve bu durum yatirimlar: destekleyici bir fonksiyon
icra etmektedir 3.

iii. Zekat Kurumunun Talep Artis1 Kaynakli Baytimeyi Tesvik Etmesi:

Enflasyon her ne kadar ¢ok kétit bir iine sahip olsa da belirli bir seviyedeki enflasyonun ekono-
mik biiytimeyi destekleyici bir fonksiyon icra ettigi bilinmektedir. Enflasyonun talep artisini sagla-
yict bir 6zelligi vardir. “Artan talep {iretim artisini, artan iiretim de istihdam artigini ve artan istih-
dam da milli gelirin artisini saglar. Ekonomik depresyon donemlerinde isgiicii istihdaminda azalma
meydana gelir ve igsizlik artar. Boyle bir donemde vergi gelirlerinde artisa gitmek ekonomiyi daha da
zor durumlar altina sokar. Bunun yerine gelismis {ilkelerde para arzinin artirilmasi isgiiciiniin tekrar
isttihdamina imkan saglar. Goriildiigii gibi dozunda olmak kaydiyla enflasyon ekonomik biiytimeyi
desteklemektedir. Siiriinen enflasyon denilen ve %2-3 oranini asmayan enflasyon oranlar1 ekonomik
biiylime a¢isindan arzulanan bir durumdur” (Kazak vd., 2020: 63).

“Islam ekonomisinde zekat, enflasyona yol agmadan sanki siiriinen enflasyonun etkisini eko-
nomi tizerinde meydana getirerek ekonomik bilyiimenin olusmasina yardim eder. Zekéat, ekonomi
iizerinde enflasyon gibi bir dengesizlik de olugturmaz. Islam, ekonomik giiciin ve likit kaynaklarin
duragan halde olmasini istemez. Islam’a gore likit fonlar damarlarda dolasan kan gibidir. Ekonomiyi
canli tutan da bu fonlardir. Nasil ki, kan dolagima girmezse pihtilasir, kirlenir, viicudu besleme ama-
cin1 gergeklestiremezse, ekonomide dolagima girmeyen fonlar da béyledir. Atil fonlarin ekonomik
dolagima tekrar sokulmasi gerekir. Zekat bu konuda vergi ve enflasyondan ¢ok daha etkili ve adildir
ayrica bagka birgok fayday: da biinyesinde barindirir” (Kazak vd., 2020: 63).

Goriilecegi tizere zekat toplumsal gelisme ve sosyal refah anlaminda bilinenin 6tesinde ¢ok daha
biiyiik etkiler meydana getirmektedir. Toplumsal etkileri sadece bunlarla sinirli da degildir. Bu bag-
liklar 6nemine binaen burada kisaca agiklanmstir. Yapilacak akademik ¢aligmalar zekat ibadetinin
bilinmeyen daha bagkaca faydalarini/etkilerini zaman igerisinde ortaya ¢ikaracaktir.

Bu calisjmamizda temel amag toplumsal bir¢ok fayday: biinyesinde barindiran zekat kurumu-
nun Tiirkiye gibi bir Islam iilkesinde etkinlik ve verimliligini artirmaya yoneliktir. Zekat kurumunun
daha etkin ve verimli kullanimina yonelik bu ¢alismamizda tiim diinyada 6nemli bir gelisme trendi
yakalayan kitle fonlamasi yonteminin kullanimina ydnelik bir model énerisi sunulmaktadir. Once-
likle kitle fonlamas: yonteminden kisaca bahsetmek yerinde olacaktur.

3 Ayrintili bilgi i¢in: (Kazak vd., 2020: 65-77)
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2. Kitle Fonlamasi

Kitle fonlamas: (Crowdfunding veya crowdfinance); belirli bir hedefi desteklemek i¢in insan
gruplarinin, nispeten kii¢iik bireysel katkilarinin bir araya toplandiy, tipik olarak internet tizerin-
den yiiriitiillen ve giderek yayginlasan bir fon olusturma bigimini tanimlamak i¢in kullanilan bir sem-
siye terimdir (Ahlers vd., 2015: 955). Crowdfunding kavraminin kokleri, Jetf Howe (2006) tarafindan
Wired dergisinde tanitilan bir terim olan Crowdsourcing’in daha genel uygulamasina dayanmak-
tadir (Howe, 2008: 1). Howe tarafindan ortaya atilan terim daha sonra Surowiecki (2004) tarafin-
dan “Crowdsource” olarak islenmistir. Kalabaliklarin etkinlik ve verimliligini ele alan ¢alismasinda
Surowiecki fikrini “Birgok el hafif isler yapar” seklinde 6zetlemistir. Crowdsourcing (kitle kaynak
kullanimi veya bulma) adi iki kelimeden olusur: inisiyatiflere katilan insanlara atifta bulunan kala-
balik; ve mal ve hizmet tedarikg¢ilerini bulmayi, degerlendirmeyi ve dahil etmeyi amaglayan bir dizi
tedarik uygulamasina atifta bulunan kaynak bulma (Estellés-Arolas ve Gonzalez-Ladrén-de-Gue-
vara, 2012: 189). Bu anlamda kaynak bulma ¢ok genis bir anlamu igerisinde barindirir. Crowdsour-
cing (kitle kaynak kullanimi), ¢esitli projeler ve faaliyetler gelistirmek i¢in fikirler, geri bildirimler
ve ¢oziimler elde etmek i¢in kalabaliklarin kullanilmasidir. Kitle fonlamas: (Crowdfunding) ise kitle
kaynak kullaniminin (Crowdsourcing) 6zel bir bi¢cimi olarak fon tedariki ile ilgilenir (Baeck ve Col-
lins, 2013: 5). Kitle fonlamasi, genellikle girisimci odakl bireyleri veya ¢ok sayida kii¢tik yatirimci-
dan (tipik olarak) ¢evrimigi internet platformlar: araciligiyla sermaye toplayan girisimci firmalar1
ierir. Kitle fonlamasi, girisimcilerin fikirlerini ve tiriinlerini sunmalar ve biiylitmenin ilk asamala-
rinda sermaye artirmalari i¢in ucuz ve etkili bir yoldur (Cumming ve Johan, 2020: 3). En basit ha-
liyle, kitle fonlamas, bir veya birka¢ kaynaktan biiyiik meblaglar yerine ¢ok sayida kaynaktan kii¢tik
katkalar yoluyla projeleri ve isletmeleri finanse etmenin bir yolu olarak tanimlanabilir (Baeck ve Col-
lins, 2013: 5). Kitle fonlamas: durumunda amag, fon elde etmektir. Bu genellikle, fonlamay: kolaylas-
tiran kitle fonlamas1 web siteleri veya “platformlar” kullanilarak yapilir. Smirli bir ¢evreden alisilmig
geleneksel yatirimci grubundan para toplamak yerine, kitle fonlamasi fikri, her bireyin ¢ok kiigiik bir
miktar saglayacag: genis bir kitleden (“kalabaliklar”) fon tedarik elde etmeyi 6ngérmektedir (Baeck
ve Collins, 2013: 5).

Kitle fonlamasi temelde bagis ve yatirim olmak iizere iki ana gruba ayrilmakla birlikte (Best vd.,
2013) literatiirde genel olarak dort tiir kitle fonlamasi tanimlanir: 6diile dayali, bagisa dayals, krediye
dayal1 ve 6z sermayeye dayali (Kshetri, 2015: 100). Bunlar1 kisaca su sekilde a¢iklayabiliriz:

Odiile dayali kitle fonlamasi, proje destekgilerinin gelistirilmekte olan bir iiriin veya hizmet i¢in
oOn siparis vermelerini saglayarak girisimcilerin fon toplamasina olanak tanir (Kim vd., 2017). Kitle
fonlamas1 kavrami yeni kullanilmaya baglamis olmasina ragmen bu sekliyle - 6diile dayali - kitle
fonlamasinin temeli gok eskilere dayanmaktadir. Ornegin; New York World’iin yayincist Joseph
Pulitzer, Ozgiirliik Anit'nin kaidesini insa etmek icin bir kitle fonlamasi kampanyas1 yiiriitmiis ve
1885te 125.000 katilimcidan basarili bir sekilde fon toplamistir Toplanan para kaidenin tamamlan-
masi i¢in gerekli olan paradan daha fazla bir miktar olarak 100.000 dolarin izerindedir (NPS, 2015).
Joseph Pulitzer’in baglattig1 kampanyanin basarisinin temelinde kitle fonlamasina dayali olarak kati-
limcilara somut ddiiller sunmasi yatiyordu. Vaat edilen 6diil katkida bulunanlarin isimlerinin kaide
tizerindeki anit plaket tizerinde yer almasiyd: (Mamonov ve Malaga, 2018: 3402).
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Bagisa dayali kitle fonlamasinda fon temin edenler agisindan amag bir getiri elde etmek degildir.
Burada bireysel, toplumsal, sosyal, sanatsal vb. birey acisindan maddi bir karsilig1 olmayan fakat bir
amaca hizmet eden bir faaliyet desteklenmektedir. Bazen bagisa dayal kitle fonlamasinda uzun va-
dede maddi karsiliga dolayli yonlerden ulasmasi da gizli bir alt amag olabilir. Bagisa dayali bir kitle
fonlamasinin bagarisi, fon verenlerin “zevkleri” veya “hedefleri” ile kampanyanin 6zellikleri arasin-
daki eslesmenin kalitesine baglidir. Bagisa dayali bir kampanya, bir kamu yararina goniilli katkilara
dayanir. Bagis toplayicilar, bir topluluk i¢inde taninma disinda parasal getiriler veya ayni 6demeler
sunmaz. Bu, ayn1 zamanda bir amaca katkida bulunmak isteyen hayir kurumlari ve STK’larin gele-
neksel kampanyalarina oldukea benzemektedir (Belleflamme vd., 2015: 9). Odiillerin soyut, insani
veya uhrevi temellere dayanmasina dayali kitle fonlamasinin temeli Islam tarihindeki vakiflara ka-
dar uzanir. Internet gibi bir vasita olmaksizin topluluklar ¢ok kiigiik birikimlerle ok biiyiik eserler ve
yatirimlar inga etmislerdir. Para vakaflar1 vasitasiyla ekonominin ihtiyag duydugu fon kaynaklar: te-
min edilmistir. Gliniimiizde bagisa dayali kitle fonlamasina verilebilecek en 6nemli 6rneklerden bi-
risi GoFundMedir (Bknz: https://www.gofundme.com). Organizasyon su ana kadar 50 milyondan
fazla bagiscidan olusan bir topluluk olusturmus ve organizatérlerin 5 milyar dolarin lizerinde para
toplanmasina yardimeci olmustur (GoFundMe, 2022). Daha 6nce ayr1 platformlar olan YouCaring ve
GiveForward platformlar1 GoFundMe ¢atis1 altinda birlesmistir. FirstGiving, Crowdhelps gibi plat-
formlarin ise faaliyetlerini durdurduklar: goriilmektedir. Bu tiir platformlar tipik olarak, sagladiklar:
hizmetler i¢in tiim bagislardan %5-10 arasinda bir ticret alirlar.

Krediye dayali kitle fonlamasinda desteklenen proje beklenen karsiligini verirse, fon verenlere
bagarili projeler i¢in belirli bir faiz orani sunulur. Bir nevi bankacilik sistemi igerisinde yer alan kredi
verme faaliyetine benzer, fakat bu fonlama sisteminde geleneksel bankalardan farkli olarak krediye
dayali kitle fonlamasi sunulan projeler arasinda bir tarama, ayrim y6nlendirme yapmaz. Bunun ye-
rine, belirli bir projenin finanse edilip edilmeyecegine fon verenlerin kendilerinin karar vermeleri is-
tenir. Bu sistem peer-to-peer (P2P) kredilendirme olarak da adlandirilmaktadir (Belleflamme vd.,
2015: 6). Aslinda krediye dayali kitle fonlamasi bankacilik sisteminden daha ¢ok tahvil ihracina ben-
zemektedir. Katilim bankacilig1 sisteminde ise sukuk ihracina benzetilebilir.

Oz sermayeye dayali kitle fonlamasi genellikle; biiyiik yatirimcilardan ziyade, nispeten kiigiik bi-
reysel yatirimcilardan veya ¢ok sayida insandan katki talep ederek paranin toplandig, tek bagina an-
lam ifade etmeyen kii¢iik sermayelerin yatirimlari veya herhangi bir istegi finanse edebilecek giice
ulagtig1 kiigiik-orta-biiyiik yatirimlarin finanse edildigi bir finansal sistemi ifade eder. Sirketler, halka
menkul kiymetler teklif etmek ve satmak i¢in kitle fonlamasini kullanabilir; bu da halka, yeni kuru-
lan ve isletmelerin erken sermaye artirma faaliyetlerine katilma firsat1 verir. Tiim bu islemler inter-
net tabanli sistemler sayesinde kolaylikla yiiriitiiliir. Buna gore 6z sermaye kitle fonlamasi, internet
tabanli platformlar araciligiyla her tiirden yatirnmcilarin “halk-kalabaliklar” 6dedikleri fonlar karsi-
liginda 6z sermaye satin aldiklari, sermaye ihtiyaci olan yatirimcilarin ihtiyag duyduklar: fonlar: elde
ettikleri fon toplama siirecini ifade eder (SEC, 2021). Oz sermayeye dayali kitle fonlamasi halka agik
bir sirketten hisse almaktan farkli islevlere sahiptir. Ornegin sirket ortakliginda oldugu gibi yone-
tim siireglerine katilma hakk: vermez. Ayrica tilkeler bazinda farkliliklar olmakla birlikte belirli bir
siire hisse devri yasag1 gibi sinirlandirmalar bulunmaktadir (SEC, 2021). Yine 6z sermayeye dayali
kitle fonlamasi, édiile dayali kitle fonlamasindan da farklidir. Odiile dayali kitle fonlamasinda, proje
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destekgileri, tipik olarak planlanan tiriinde indirim karsiliginda, erken asama girisimcilik projelerine
fon saglar, ancak projeden herhangi bir 6z sermaye almaz ve 6z sermaye alimindan kaynaklanan ilave
getirilerden yararlanamaz (Mamonov ve Malaga, 2018: 65).

Kitle fonlamasi varyasyonlarini Tablo 1'de yer aldig1 sekilde karsilastirmali olarak gosterebiliriz.

Tablo 1: Kitle Fonlamas1 Varyasyonlar:

Kitle Fonlamas1 | Tip Proje Niteligi Fon Saglayicilar igin Geri | Platform Ornekleri
Modeli Odeme
Bagisa Dayali | Bagis Sosyal veya hayir Maddi olmayan faydalar | gofundme.com, give-
amaclt forward.com, fundrazr.
com
Krediye Dayali | Mikro Krediler | Cok gesitli amaglar Bir miktar faizle kredi geri | LendingClub, Funding
6demesi (hayir projeleri | Circle, Zopa
faizsiz de olabilir)
Odiile Dayali | Bagis/Avans-sa- | Yaraticy, sosyal ve giri- | Odiil veya maddi olmayan | Kickstarter, Indiegogo, Ro-
tin alma simsel amaclar faydalar cketHub
Oz Sermayeye | Mikro yatirim Cok cesitli amaglar Girisim temettiilerinin kar | EquityNet, Crowdcube,
Dayali paylar1 ve/veya oy haklar1 | EarlyShares

Kaynak: Baeck vd., 2012: 4; Mollick, 2014; Scholz, 2015: 10

Kitle fonlamasinin ¢alismamiza temel teskil eden modeli 6z sermayeye dayal: kitle fonlamasidir.
Burada amag toplanan kiigiik ve ¢cok sayida fonlarin stirekli gelir getirici (akar) bir forma biirtinme-
sinin saglanmasidir. Aslinda baslangigta fonlar bagisa dayali bir kaynaktan (zekat) temin edilmekte-
dir. Fakat bu temin edilen fonlarin gercek sahibi zekat verenler degil, zekat alanlar oldugundan zekat
alanlar icin artik kir ve kazang beklentisine dayali bir forma biiriinmektedir. Bu agidan bakildiginda
bu ¢alismadaki modelin bagisa dayali ve 6z sermayeye dayali kitle fonlamasinin bir karmasi oldugu
sOylenebilir.

Oz sermayeye dayali kitle fonlamasinin ¢ogunlukla kullanicilart ilk kez girisimci olanlar, &zellikle
firmanin finansal yasam dongiistintin en basinda olanlardir (Tiberius ve Hauptmeijer, 2021: 339).
Fakat kapsam sadece onlarla sinirli degildir. Oz sermaye kitle fonlamasinda, profesyonel yatirimei-
lar kisith yatirimcilarla bir arada bulunur. Kitle fonlamas: hakkinda diistintirken genellikle ikincisine
atifta bulunurken, birincisi esit derecede 6nemli bir bilesendir (Vismara, 2019: 3). Aslinda sermaye
temelli kitle fonlamasi, melek yatirimcilar ve risk sermayedarlari icin ¢ekici olmayan bir sermaye ya-
pist olusturabilme riskini icermektedir (Kuti ve Madardsz, 2014: 359). Fakat buna ragmen profesyo-
nel melek yatirimcilar: ve risk sermayedar1 katilimecilarinin ciddi oranda kitle fonlamasi projelerine
katildiklar1 (Stevenson ve Conveney, 1994) ve katildiklar1 projelerde basar1 oranlarinin da yiiksel-
digi literatiir calismalarinda goriilmektedir (Mamonov ve Malaga, 2018; Manchanda ve Muralidha-
ran, 2014: 370). Bu etki muhtemelen profesyonel yatirimcilarin uzmanhg ve dogru projelere yatirim
yapmalarindan kaynaklanmaktadir. Yine bu yatirimcilarin varligi amatér yatirnmcilar igin de giiven
ortami olusturmaktadir.

Oz sermayeye dayali kitle fonlamasinin isleyisi Sekil 2'de 6zet olarak gosterilmistir.
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Sekil 2. Oz Sermayeye Dayali Kitle Fonlamas1 Yapi ve Siireg
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Kaynak: Tiberius ve Hauptmeijer, 2021: 340

Sekilde de agik¢a goriilecegi tizere bir fikir, proje, yatirim fikri olan taraf bir platform saglayici
tizerinden kalabaliklara proje fikrini sunmakta ve kabul gormesi halinde ihtiyaci olan fonlar tedarik
ederek projesini hayata gegirmektedir. Projenin gerceklesmesi durumunda elde edilen fayda fikir sa-
hibi ve kalabaliklar arasinda platformda ilan edilen sekilde paylasiimaktadir.

Bu asamada oncelikle konu hakkinda literatiir ele alinacak sonrasinda kitle fonlamas: ile zekat
fonlarinin degerlendirilmesini iceren model ortaya konulacaktir.

3. Literatiir incelemesi

Crowdfunding kavramiin kokleri, Jeff Howe (2006) tarafindan Wired dergisinde tanitilan bir
terim olan Crowdsourcing’in daha genel uygulamasina dayanmaktadir (Howe, 2008: 1). Howe tara-
findan ortaya atilan terim daha sonra Surowiecki (2004) tarafindan “Crowdsource” olarak iglenmis-
tir. Cevrimigi kitle fonlamasi platformlarinin temelini atan Ingiliz rock grubu Marilliondur. 1997'de
Marillion, fon eksikligi nedeniyle bir ABD turunu iptal etmek {izereydi. Grup kalabaliklarin gii-
ciinden istifade etmeye karar verdi ve hayranlarindan turlarini finanse etmeleri i¢in yardim istedi.
Boylece ilk defa birisi internette bir kitle fonlamasi kampanyasi baslatmis oldu (Bashir ve Banze,
2020: 48). 2008 yilindan itibaren kitle fonlamasimin kullanimi, kir amaci giitmeyen girisimleri fi-
nanse etmekten, kiigitk 6lgekli, koruyucu girisimler icin fon saglamaya dogru genisledi. Bunlarin
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ilk 6rnekleri 2008'de kurulan IndieGoGo ve 2009 yilinda kurulan Kickstarterdir. Bu olusumlar ytik-
sek teknoloji tiriinleri veya yeni miizik albiimleri gibi seyler gelistirmek gibi yeni girisimler i¢in para
toplamaya basladi. O zamanlar menkul kiymetler yasasi, bu projeleri destekleyen kisilerin finansal
bir getiri almasini zorlastirdigindan, projelerin destekgilerine genellikle {iriiniin gelismis bir kopyasi
veya bir tigort verilmesi seklindeydi (Vogel ve Moll, 2014: 6). Odiile dayali kitle fonlamas: platformu
Kickstarter 2009da piyasaya siiriilmesinden bu yana 2020 yilina kadar 194.000den fazla ve bugiin
itibariyle ise 224.987'den fazla kampanya finanse edilmistir. Kickstarter projelerine bugiin itibariyle
taahhiit edilen toplam tutar 6.781.193.273 $ seviyesindedir (Kickstarter, 2022). Bu gelisme, diinya
capindaki kitle fonlamasi girisimlerinde tstel bir artiga neden olmus ve toplanan para 2011de 1,47
milyar ABD dolar1 iken 2012'de 2,7 milyar ABD dolarina ulagmig ve 2015’te ise 34,4 milyar ABD do-
larina yiikselmesi tahmin edilmistir (Masssolution, 2015: 8). Fakat zaman igerisinde kitle fonlamasi
sisteminin 6nemini korumakla birlikte beklenen ol¢iide biiylimedigi goriilmektedir. Cambridge Al-
ternatif Finans Merkezi tarafindan hazirlanan 2. Kiresel Alternatif Finans Piyasas1 Kiyaslama Ra-
poruna (2021) gore 2020 yilinda Alternatif Finans Piyasasi1 Kiiresel Hacmi 113,67 milyar ABD iken
kitle fonlama yontemi kiiresel hacmi 12,55 milyar ABD dolar1 seviyesindedir (Gayrimenkul Kitle
Fonlamast: 2,78 Milyar USDS$; Bagisa Dayali Kitle Fonlamast: 7,00 Milyar USD$; Oz Sermayeye Da-
yali Kitle Fonlamast: 1,52 Milyar USD$ ve Odiile Dayali Kitle Fonlamast: 1,25 Milyar USD$) (Camb-
ridge, 2021: 41).

Bu kavramla ilgili ilk akademik yayinlar 2008-2010'da goriilmeye baslamis ve kitle fonlamast lite-
ratiirde oldukea fazla sayida islenmistir. Bunlardan bazilar1 sunlardir:

Brabham (2008) ve Kleemann vd. (2008) Web 2.0’in 6nemini ortaya koyarak gelisiminin kitle
kaynak kullaniminin gelistirilmesi i¢in bir 6n kogul olarak tanimlamiglardir.

Belleflamme vd. (2010) yaptiklar1 ¢alismada kitle fonlamasinin temel 6zelliklerini ortaya koya-
rak kitle fonlamas1 modellemeleri iizerinde galismalar yapmislar ve ampirik bulgular i¢in bazi teo-
rik temeller sunmuslardir.

Heminway ve Hoffman (2010) projeleri finanse etmenin alternatif bir yolu olarak kitle fonlama-
sin1 ayrintili bir sekilde ortaya koymaya ¢aligmuslardir.

Hemer (2011) tarafindan yapilan ¢aliymada mevcut ampirik verilere dayanarak kitle fonlamasi-
nin ekonomi icerisindeki yeri ortaya konularak baglangi¢ finansmani ve yaratici girisimler ile aras-
tirma projelerini finanse etmeye uygulanabilirligi tartisiimistir. Yapilan degerlendirmeler sonucunda
kitle fonlamas, erken agamalarda 6zel sermayeyi harekete gecirebilecek birkag aragtan biri oldugu
i¢in tanitilmaya ve desteklenmeye deger goriilmekle birlikte ilgili donemde kitle fonlamasr ile ilgili
yasal diizenlemelerin eksikligi sebebiyle dolandiricilik ve hayal kirikliklar: igerebilecek yonlerinin
oldugu ortaya konulmustur. ilgili calismada tiim art1 ve eksi yonleri degerlendirildiginde kitle fon-
lamasinin 6nemli bir finansman arac1 olarak zaman icerisinde daha da gelisecegi diistiintilmektedir.

Agrawal vd. (2011) tarafindan yapilan ¢aligmada kitle fonlamasinin sinirlarin 6tesine ulagmay1
saglayan genis cografyalara ulasma 6zelligi ortaya konulmustur. Bu yoniiyle yatirimecilar i¢in ¢ok
onemli bir finansman bulma yontemi olarak karsimiza ¢iktig1 vurgulanmustir.
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Wheat vd. (2013) tarafindan yapilan ¢alismada kitle fonlamasi bilim adamlar: ve aragtirmacilar
acisindan ele alinmis ve arastirmalar: finanse edebilmek i¢in kullanilacak bir fon bulma yontemi ola-
rak 6nemi ortaya konulmaya caligtlmigtir.

Belleflamme vd. (2015) tarafindan yapilan ¢aliymada ampirik verilerin destegiyle kitle fonlamasi
sektoriiniin bir tanimi yapilarak, hizla gelisen bu sektoriin temel 6zelliklerini ortaya konulmus ve bu
platformlarin tasarimini agiklayabilecek olan ekonomik giigler arastirilmistir.

Marakkath ve Attuel-mendes (2015) bu alanda 6nde gelen ti¢ tilkeden ikisi olan Hindistan ve
Fransada Kitle fonlamasinin 6nciilerinin iist diizey yoneticileriyle yar1 yapilandirilmis goriismeler
yapmuslar ve mikrofinans kitle fonlamasi ile ilgili dort ana konu ortaya ¢ikarmislardir. Bunlar; yasal
statii secimi, operasyon modeli i¢in kisitlamalar, kara para aklamayi 6nleme tedbirlerine uyum ve pa-
zarlama ve stirdiirilebilirlikteki zorluklar.

Assenova vd. (2016) tarafindan yapilan ¢alismada kaynaklar1 harekete gegirmek i¢in bir arag ola-
rak kitle fonlamasinin énemi ortaya konulmustur. Yapilan calismada kitle fonlamasinin kiiresel fi-
nansta onemli bir gii¢ olarak ortaya ¢iktig1 fakat gelisimini tam olarak gergeklestiremedigi finans sek-
toriinii nasil donistiirecegi daha yeni goriilmeye baslandig iddia edilmistir.

Hervé ve Schwienbacher (2018) tarafindan yapilan ¢aligmada girisimci firmalarda kitle fonlamasi
ile inovasyon arasinda baglanti kuran literatiir incelenmistir. Calisma kitle fonlamasinin iki farkls et-
kisi tizerinde durmugtur. Birincisi, kitle fonlamasi, inovasyon odakl firmalara yeni sermaye kaynak-
lar1 sunarak inovasyonu tesvik etme ve boylece yenilikgi girisimler icin fon agigini azaltma potan-
siyeline sahiptir. Ikincisi, kitle fonlamas, girisimciye geri bildirim saglayarak kalabaligin inovasyon
stirecine katilmast i¢in bir yol sunar.

Schwienbacher (2019) tarafindan yapilan ¢alismada kitle fonlamasinin son 10 yildaki bagar1 ve
basarisizliklar1 degerlendirilmistir. Yapilan ¢alismada son 10 yilda elde edilen basarilar: gézden gegi-
rilmis ve yatirnmcilara uygun risk ayarl getiriler saglamak, platformlarin kendi karliligini artirmak
ve yatirimcilarin yeni girisim zorluklarindan ¢ikigini saglamak gibi ¢oziilmesi gereken 6nemli zor-
luklar ele alinmstir.

Cumming ve Johan (2020) tarafindan yapilan ¢caligmada kitle fonlamasi pazarindaki dolandirici-
lik vakalar1 ele alinmistir. Caligmada 6rnekler {izerinden kitle fonlamasi piyasasindaki dolandirici-
lik igeren ve icermeyen faaliyetler degerlendirilmis, hangi 6zelliklerin daha yiiksek bir dolandiricilik
davranis olasiligiyla iligkili oldugu belgelendirilmeye calisilmustir.

Yasar (2021) tarafindan yapilan ¢aligmada hisse senedi kitle fonlamas: platformlarinin nasil isle-
digini, diinyadaki diizenleyici yaklagimlar: ve hisse senedi kitle fonlamasi platformlarinda sinyalizas-
yon, basart faktorleri ve sosyal finansman konusundaki akademik katkilar: incelemistir.

Junge vd. (2022) tarafindan yapilan ¢aliymada girisimcilerin neden kitle fonlamasina katilmay1
sectiklerini niteliksel olarak aragtirarak literatiire katkida bulunmak amaglanmistir. Yapilan ¢alis-
mada girisimcilerin sermaye artirmak, bir i fikrini dogrulamak veya marka bilinirligi yaratmak gibi
amaglarla kitle fonlamasini tercih ettikleri ortaya konulmustur.
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Literatiirde bu ve bunlara benzer 6rneklerle kitle fonlamasinin kapsami, 6nemi art1 ve eksileri
genis sekilde islenmistir. Calismamizla baglantili olarak Islami finans agisindan kitle fonlamasinin
6nemi hakkinda nispeten daha az ¢alisma vardur. Yapilan ¢aligmalar igerisinde agirlik kitle fonlamasi
yonteminin Islami yonden uygunlugu konular1 olup, ikinci konu Islami sosyal yardim amagl kitle
fonlamasi hakkindadir. Yeni Islami kitle fonlamasi somut model 6nerileri ise cok daha az sayidadir.
Bu ¢alismalardan bazi 6rnekler ise sunlardir.

Rasyid vd. (2017) tarafindan yapilan ¢alismada Endonezyadaki kitle fonlamast faaliyetleri Islam
ekonomi ve finans sistemi agisindan degerlendirilmis ve kitle fonlamasi islemlerinin Islam huku-
kuna gore yasaklanmis islemler harig, gercek ekonomik islemlere dayali oldugu belirtilmistir. Bu sis-
temin verimli isleyebilmesi i¢in mutlaka bir denetleme mekanizmasina ihtiya¢ duyuldugu, 6zel dii-
zenlemeler yapilmasi gerektigi belirtilmis ve kitle fonlamasi ile ilgili olarak sosyallestirilmesi ihtiyaci
ortaya konulmustur.

Novitarani (2018) tarafindan yapilan ¢alismada Kuran ve Siinnet rehberligindeki Islam ekonomi
ve finans ilkelerine uyulmasi kaydiyla kitle fonlamast sisteminin Islami bankacilikta finansmani ar-
tirabilecegi vurgulanmustir. Yazarlara gore kitle fonlamasi meysir (kumar benzeri islemler), tefecilik,
riba, sahtekarlik, garar vb. kurallara uygun olmasi halinde ve mutlaka denetlenmesi kaydiyla Islami
bir finansman yontemidir.

Hoque vd. (2018) tarafindan yapilan galiymada Islami perspektiften kitle fonlamasi kullanila-
rak sosyal girisimlerin gelistirilmesinin ana hatlari tartisilmistir. Calisma Miisliiman diinyasinin sos-
yal girisimlerinin de sosyal girisimin sorunsuz gelisimi i¢in farkl kitle fonlamas1 modellerini (ba-
g15, 0dill, Karz-1 hassen, 6z kaynak) kullanabilecegini ve boylece gelisimlerinin hizlandirilabilecegini
ortaya koymustur. Ayrica devlet tarafindan da sosyal kalkinma amagh kullanimi tavsiye edilmistir.

Salam (2019) tarafindan yapilan ¢alismada kitle fonlamasi yoénteminin Islami agidan uygunlugu
degerlendirilmistir. Yapilan calisma sonucunda hisse senedi kitle fonlamasi mekanizmanin Islam
ekonomi ve finans sistemine temelde uygun oldugu belirtilmis fakat uygunlugunun 6zelde 5 helal
yonil icermesi halinde miimkiin olabilecegi ortaya konulmustur.

Ramadhani (2019) tarafindan yapilan ¢aligmada banka temelli olmayan mudarebe s6zlesmele-
rinin uygulanmasina bir alternatif olarak 6z sermayeye dayali kitle fonlamasinin kullanim ele alin-
mistir. Yapilan ¢alismada Islam’a uygun bir 6z sermayeye dayali kitle fonlamasinin olabilmesi igin
mudarebe sozlesmesi ilkelerine uygun olacak sekilde platformda kar ve zarar paylasim oraninin bir
agiklamasina yer verilmesi gerektigi vurgulanmustir.

(Thaker vd., 2019) tarafindan 6nerilen ve Malezyada zekat fonunun etkin bir sekilde toplanmasi
ve dagitilmasi icin zekét kurumlarina yardimei olmasi amaglanan modelde kitle fonlamasi platform-
lar1 zekat verenlerle alicilar arasinda bir araci rolii tistlenmektedir.

Sorgenfrei (2021) tarafindan yapilan ¢alismada Selefi orgiitlerinden biri olarak “islam.nu” adli
yapilanmanin kitle fonlamasi yontemi ile ulusal bir sosyal yardim programina ve ¢ok aktif bir ¢evri-
mici varliga sahip oldugu ortaya konulmustur.
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Ishak ve Rahman (2021) tarafindan yapilan ¢alismada mudarebeye dayali bir 6z sermaye Islami
kitle fonlamasi platformu, 6zellikle kiigiik sermayeyi iceren mikro isletmeleri desteklemek icin 6ne-
rilmigtir. Fakat yapilan ¢alisma ayni zamanda Islami kitle fonlamasinin finansal teknoloji (Fintech)
araciligiyla verimli bir platform olabilmesine ragmen, mudarebenin yiiksek riski nedeniyle 6zellikle
hisse bazli Islami kitle fonlamast i¢in tamamen ideal bir arag olmadigini ortaya koymustur. Bunlar
arasinda hileli projeler, yatirimcilarin parasini korumak i¢in yetersiz diizenlemeler ve kar paylasim
sozlesmesi seklinde diizenlenen mudarebenin temel yapist sayilmistir. Bu gibi nedenlerle ¢aligma
mudarebeye dayali bir 6z sermaye Islami kitle fonlamasinin gida endiistrilerine veya teknoloji sek-
torlerine yatirim gibi daha az riskli girisimler i¢in diistiniilebilecegini belirtmistir.

Faudzi vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alismada konvansiyonel ve Islami kitle fonlamast sistem-
lerinin KOBI girisimcileri igin gok 6nemli bir finansman yéntemi oldugu bu nedenle gok biiyiik bir
biiyiime potansiyeline sahip oldugu belirtilmistir. Yazarlara gore KOBI girisimcileri i¢in en uygun ve
uygulanabilir finansman araci 6z sermayeye dayali kitle fonlamasidir. Bankadan daha diisitk maliyet
ve daha yiiksek erisilebilirlik ile KOBI’lerin tercih etmesi i¢in daha iyi bir segenektir.

Igbal vd. (2021) tarafindan yapilan calismada Islami fintech uygulamalarinin Endonezyadaki
mikro, kii¢iik ve orta 6l¢ekli isletmelerin bilyiimesini tesvik etmede rol oynamaktadir. Yazarlara gore,
Islami fintech ne kadar biiyiikse, Endonezyadaki mikro, kiigiik ve orta &lgekli isletmelerin biiyiimesi
o kadar hizli olacaktir.

Darma (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Islami finans ilkelerini fon toplama, teknolojik iler-
lemelerin bir kombinasyonu ve fintech ozellikleriyle birlestiren bir kitle fonlamasi sisteminin Islami
ekonomilerindeki girisimcilik ekosisteminin iyilestirilmesine 6nemli 6l¢tide katkida bulunma firsatt
sunabilecegi ve dolayisiyla ekonomik kalkinmaya hizmet edebilecegi ortaya konulmustur.

Nelly vd. (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Endonezyada uygulanan islami ekonomi ve finansi
temelli kitle fonlamas: sisteminin, sermayeye erisim, refahi artirma ve genel ekonomik biiyiime ko-
nularinda is diinyasina fayda saglama potansiyeline sahip oldugu ve ilk yayginlagmaya basladig1 2009
yilindan bu yana Endonezyada gelismeye devam ettigi ortaya konulmustur.

Literatiirdeki tiim bu ¢alismalardan da goriilecegi tizere kitle fonlamas: oldukga ilgi gormektedir.
Islami agidan konu degerlendirildiginde daha gok mevcut konvansiyonel kitle fonlamasi sistemleri-
nin Islam’a uygunlugu ve islam iilkelerinde biiyiime ve kalkinmaya katkis1 agisindan konu degerlen-
dirilmektedir. Bu ¢aligmamaz literatiirde ¢ok az deginilen yeni bir model gelistirmeye yoneliktir. Bu
asamada bir model onerisi gelistirilecektir.

4. Kitle Fonlamasi Yontemi ile Zekat Fonlarinin Degerlendirilmesi Icin Bir Model Onerisi

Kitle fonlamas: girisimcilerin ihtiya¢ duydugu fonlar1 saglamaya yonelik 6nemli bir finansman
kaynagidir. Girisimcilik fikri ve azmi bulunan bireylerin verimli projelerinin oniindeki en énemli en-
gel finansman bulma sorunudur. Bu sorun hem ilk defa girisimci olacaklarin hem de daha 6nce giri-
sim yapsa bile yeni projesi olanlarin genel sorunudur. Bu sorun geleneksel bankacilik sistemi araciligt
ile veya sermaye piyasalar1 yoluyla tedarik edilebilir. Kitle fonlamas: sistemi gelisen internet alt yapist
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sayesinde fon ihtiyaci olanlarla fon sahiplerini ¢ok daha kolay bulusturur hale getirmistir. Kitle fonlama
sisteminin Islami finans agisindan uygunlugu pek ¢ok ¢alismada ele alinmis ve temel yapist itibariyle
Islam ekonomi ve finans sistemine uygun oldugu ortaya konulmustur. Konvansiyonel kitle fonlama sis-
temlerinden tek farki Kur'an ve siinnete dayanan Islami kural ve degerlere aykirilik icermemesidir. Is-
lami kitle fonlamasini geleneksel olandan ayiran bazi temel 6zellikler sunlardir: (1) niyetler diizgiin ol-
mali ve helal projeler icermeli (2) Islami akit kurallarina aykir1 olmamali (3) riba (faiz), meysir (kumar
benzeri uygulamalar), riigvet, garar (spekiilasyon vb.), dharar (diger taraflara zarar veya zarar veren ey-
lemler) vb. caiz olmayan hususlar icermemeli (4) firmalar mevcut fetva (hukuki goriis) ile ilgili olmali
ve ilgili makamlar tarafindan yayinlanan kural ve diizenlemelere uymali ve (5) Islam hukuku denet-
leme kurulu kurulmali ve kurul islemleri denetlemelidir (Achsien ve Purnamasari, 2016: 3; Novitarani,
2018: 247; Hudaefi, 2020: 355; Tektona, 2022: 142; Aldinda, 2022: 155).

Bu sistem yukarida agikladigimiz gibi sadece 6z sermaye bulma amacgli degil, daha degisik amac-
larla da kullanima miisait bir yontemdir. Bu noktada toplumun gelir seviyesi diisiik olan siniflari-
nin ¢ogu zaman bu sistemi kullanma imkéani ¢ok az olabilmektedir. Bu kesimlerin birinci ihtiyact
zorunlu ihtiyaglarini karsilamak olmaktadir. Zekat bu ihtiyag sahiplerinin temel ihtiyaglarimi ¢6-
ziimlemede ¢ok giizel bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Fakat Tiirkiye 6rneginde goriilecegi
lizere bugiinkil zekat uygulamasi fakirligi bitirmek yerine ihtiya¢ sahiplerinin kisa siireli bir tatmin/
huzur bulmasinin 6tesinde ger¢ek amacina hizmet edememektedir. Burada bir ifrat-tefrit sorunu ya-
sanmaktadir. Oysa zekatin nihai amaci toplumsal hayatta bireyler arasindaki gelir ugurumlarinin
ortadan kaldirilmasidir. Bunu en giizel 6rnegi Hz. Omer déneminde yasanmistir. Hz. Omer Islam
devletinin topladig: zekétlar1 yoksullara dagitirken onlarin gecici ihtiyaglarini temin etmek seklinde
degil, onlar1 yoksulluktan tamamen kurtaracak sekilde yeterli bir miktar vererek saglamaya ¢aligmis-
tir. O’'nun bu anlayigini ifade eden su ciimlesi ¢ok manidardir: “(Yoksullara zekéti) verirken (onlari)
zenginlestirin” (Tanriverdi, 2003: 676). O halde giiniimiiz zekat uygulamalarinin bu amaca hizmet
eder hale getirilmesi zekat ibadetinden beklenen kalic1 ve gercek fayday: saglayacaktir. Bu ¢aligma-
mizdaki temel amag da bu fayday: saglayacak bir model ortaya koyarak bu sistemin gelismesine kat-
kida bulunmaktir. Bu ¢aligmalardan sonra ortaya konulacak diger ¢alismalarla sistem daha kurumsal
hale getirilecek ve zekat kendisinden beklenen fonksiyonlari tam manasiyla icra eder hale gelecektir.

Onerilen sistemi ortaya koymadan once iizerinde durulmasi gereken en énemli sorun zekat iba-
detindeki temlik konusudur. Onerilen modelde zekatin fakirin eline kisa vadeli faydalar saglaya-
cak sekilde verilip giiniibirlik tiiketilmesi yerine uzun vadeli fayda saglamas: fakirin fakirlikten kur-
tulmas1 amaglandigindan ve bu amaca fakirin de inanmasi sorunu bulundugundan temlik konusu
onem arz etmektedir. Bir bakima 6nerilen model fakir adina fakir i¢in bir karar verilmesini icermek-
tedir.

4.1. Zekat Ibadetinde Temlik Sart1

Miisliimanlarin mallar1 tizerinde fakirin bir hakki olan ve Allah (c.c.)in emri ile tahsil edilen
zekatin kimlere verilecegi de acikea belirtilmistir. Kur'an-1 Kerimde zekéatin harcanacag yerler Tevbe
suresinin 60. ayetinde su sekilde aciklanmistir. “Sadakalar (zekatlar), Allah’tan bir farz olarak ancak
fakirler, diiskiinler, zekat toplayan memurlar, kalpleri Islam’a 1sindirilacak olanlarla (6zgiirliigiine
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kavusturulacak) koleler, borglular, Allah yolunda cihat edenler ve yolda kalmis yolcular i¢indir. Al-
lah hakkiyla bilendir, hitkiim ve hikmet sahibidir” (Tevbe, 9/60). Kur'an-1 kerim bir¢ok hiitkiimde
emri belirtip icerigini Peygamber (sav) tarafindan belirlerken zekét dagitilacak sekiz sinifi bizzat ayet
ile tartismaya mahal birakmayacak sekilde acik¢a belirtmistir. Bu sekiz sinif konusunda alimler ara-
sinda ittifak olup herhangi bir ihtilaf s6z konusu degildir. Bu ¢alismada onerilen modelde zekat bu-
rada belirtilen sekiz sinifin hakki olmakla birlikte bu hakkin onun eline hemen vererek kisa siireli
veya giintibirlik verimsiz kullanilmasi yerine ekonomik sisteme aktarilarak olusacak kirdan siirekli
bir gelir elde edilmesini saglamak amaglanmaktadir.

Bu modelin isleyisinde en 6nemli husus ve temel kaide zekat fakirin hakki olup onu vermeden
elde tutmak (fakirin rizas: olmadan) miimkiin degildir. Zekat miikellefi kendisine ait bir mal tize-
rinde tasarrufta bulunmamaktadir. Zekét o fakirin zengindeki hakki olup fakir aslinda o malin/de-
gerin gercek sahibi konumundadir. O halde zekat 6demesinin ger¢eklesmis olmast i¢in temlik sarti-
nin yerine getirilmesi, fakire ve diger hak sahiplerine hakkinin verilmesi gereklidir (Déndiiren, 2016:
597; Karadavi, 1984b: 21-22; Mevsili, 2007: 106). Yani zekat fakirin (zekat verilecek sekiz sinif) miil-
kiyetine ge¢mis olmalidir. “Ayet ‘innem# edati ile baglamaktadir. Bu edat, ispat ifade eden ‘inne’ ve
nefy ifade eden ‘m& nin birlesmesiyle meydana gelen bir edattir ve hasr (sinirlandirma) anlami bil-
dirir. Bu birlesim zikredilen seylerin sabit olmasini ve bunlarin disindaki seylerin ise bulunmama-
sin1 gerektirir. Dolayisiyla bu ayette ‘innem4’ edati, zekatin sadece bu sekiz sinifa verilecegine delalet
eder” (Aktas, 2015: 70). Bu konuda bir ihtilaf s6z konusu yoktur. Zekat sadece bu sekiz sinifa veri-
lir. Nitekim Restilullah’a (sav) bir adam gelerek “Bana zekat malindan ver” dedi. Restlullah ona soyle
buyurdu: “Stiphesiz Allah zekat mallari konusunda Nebinin veya bir bagkasinin hitkmiine razi olma-
y1p kendisi hitkiim verdi. Bu mallar1 sekiz boliime ayirdi. Sarf edilecek bu sekiz smniftan birine giri-
yorsan ondan sana vereyim” (Karadavi, 1984b: 19). Goriilecegi tizere bu konu kesin olarak hitkme
baglanmustir.

Bu sekiz sinif ayette zikredilirken 6ncelikle fakir ve miskinler zikredilmis sonra diger siniflar sa-
yilmistir. Bunun anlami {slam’in ilk hedefi fakirligi ve temel ihtiyaglar1 ortadan kaldirmaktir (Ka-
radavi, 1984b: 21). Temlik neticesinde zekata tabi ve zekat verilebilir mahiyette olan mal miilkiyeti
elinde bulunduran ilk sahibinin elinden ¢ikip kars1 tarafin (zekat verilecek gruptan birisinin) miilki-
yetine ge¢cmekte ve artik bu mal iizerinde tasarruf sahibi yeni malik olmaktadir (Mevsili, 2007: 106).
Bu konudaki delil “zekéti veriniz” anlamindaki ayetler ve zekat verilecek siniflarin sayildig: Tevbe su-
resinde siniflarin baginda temlik ifade eden “lam” harfi bulunmasidir (Déndiren, 2016: 597; Kara-
davi, 1984b: 94-95)). Fakat burada bir ayrim s6z konusudur. Zekétin sarf yerlerini belirten ayeti ke-
rimede ilk dort sarf yerinde (fakirler, miskinler, gorevli memurlar ve kalpleri Islanr’a 1sindirilacaklar)
“lam” cer harfi ile belirtilerek zekét onlara tahsis edilmis iken diger dért sarf yerinde (koleler, borg-
lular, Allah yolunda olanlar ve yolda kalmuslar) “fi” cer harfi ile zikredilerek zekatin onlara verilecegi
belirtilmistir (Karadavi, 1984b: 94-98). Bu konuda ¢ok fazla goriis olmakla birlikte bizim tercih etti-
gimiz goriis Ibni’l-miineyyir (1966)’in goriisiidiir. Buna gore ilk dort sinif kendilerine verilebilecek
olan seylere 6ncelikle kendileri muhtagtir ve verilecek mallar onlarda kalmaktadir. Oysa diger sinif-
larda ellerine gegen bu mal ellerinde kalici olarak degil gegici olarak bulunmaktadir. Ornegin kole-
ler ellerine gecen mali 6zgiirliik i¢in efendilerine, borglular alacaklilarina vermektedirler. Bu ikinci
dort sinif icin ellerine gegen mal miilkleri haline gelmedigi i¢in temlik manasini tagiyan “lam” harfi
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yerine zarfiyet ifade eden “fi” harfi kullanilmistir (Karadavi, 1984b: 94-98). Her iki durumda da zekat
mal1 zenginin elinden ¢ikmakta kalici veya gecici olarak zekat alan sinifin eline gegmektedir. O halde
zekatin riiknii, nisaba ulagan maldan zekét emri geregince belirlenen miktar: ayirarak yine belirlenen
siniflara (sarf yerlerine) teslim etmektir. Aslinda burada yapilan teslimat goriiniiste fakire olmakla
birlikte aslinda Allah Tealdya teslim edilmesidir. Ciinkii gercekte emri ile fakirin ihtiyacini gideren
Allah Teal&dir. Malin ger¢ek sahibi olarak tasarrufta bulunmus zenginden alip fakire (ilgili siniflara)
vermigstir (Calik, 2016: 65). Nitekim Kuran-1 Kerimde “Bilmiyorlar mu ki, kullarinin tévbesini ka-
bul eden Allah’tir, sadakalar: kabul eden de Odur..” (Tevbe, 9/104) buyurulmaktadir. Yine Hz. Pey-
gamber (sav) “Sadaka fakirin eline gegmeden Allah’in eline geger” 4 buyurmaktadir. Goriilecegi tizere
zekat verilen mal fakire verilmek {izere 6ncelikle Allah Tedldya teslim edilmektedir. O halde zekéat
mutlaka zenginin elinden ¢ikmali ve zekat sarf edilecek sinifin eline gegmelidir.

Temlik konusunu dar ve genis manada ele alan goriisler s6z konusudur. Klasik dénem Islam
hukukeularindan 6zellikle hanefilerin ¢cogunluguna gore temlik sart1 mutlaka yerine getirilmelidir
(Kasani, 1974: 40-41). Hanefi mezhebine gore zekatta temlik sarti, ayetlerdeki “zekat: veriniz” em-
rine dayanmaktadir. Bu goriise gore zekat: vermek ancak temlik etmekle yerine getirilmis olur, yani
zekat verilecek mal karg1 tarafin eline gegmelidir. Buna gore “Temlik sartinin sonucu olarak fikihta
yerlesik goriise gore neticede bir hayir ve salih amel de olsa cami, yol, koprii, cesme yapimi gibi hayri
hizmetlere zekat niyetiyle mal ve para verildiginde ehline temlik sart1 gerceklesmediginden miikel-
lefin zekat borcu diigmez. Oliilere kefen alma, élenin borcunu édeme, hayri vakiflara yardim gibi
yollarla da zekét borcu 6denmis olmaz” (Erkal, 2013: 200). Yine bir fakirin iskan ihtiyacini karsila-
mak i¢in onu bir dairede oturtmakla da zekét borcu 6denmis olmaz (Erkal, 2014). Yine bir yiyecek
maddesinin ihtiya¢ sahibine bizzat verilmesi yerine, fakirin karninin doyurulmas: yoluyla da zekat
verilmis olmaz (Kasini, 1974). Tum bu islemlerde temlik vasfi yoktur. “Ancak, ginimiizde bir¢cok
aragtirmaci, temlikin genis manada anlagilabilecegini, nihayetinde zekat verilecek gruplara ulagma
hedefinin yerine gelmesi dolayisiyla bu fondan farkli gruplar ve kurumlar icin de zekat verilebilece-
¢ini savunmaktadirlar” (Dalgin, 2004: 48).

Hanefilerde ayette gegen “fi” harfi mana bakimindan “lam” harfi ile ayn1 kapsamda degerlendir-
mis ve tiim siniflarda temlik sarti aranmigtir. Bu nedenle Hanefilerde her halitkarda temlik sarti ara-
nir ve temlikin olmadig: sarf yerlerinde zekat eda edilmis sayllmaz (Damad Abdurrahman, 2016;
Kasani, 1974: 40-41). Diger goriislerde ise ayette ikinci grup i¢in “fi” harfi kullanildigindan ikinci
grup icin bizzat temlik sart: aranmaz. Ornegin, kélelere onlar kolelikten kurtarmak igin, borglulara
onlarin borglarini 6demek i¢in, gazilere onlarin harpte ihtiya¢ duyduklar: seylere ve yolculara da on-
larin yolculuklarinda duyduklar: ihtiyaglar icin harcanabilir (Ozek vd., 2016: 124-126). Bu goriise
paralel olarak daha 6nce de belirttigimiz gibi — bu konuda ¢ok fazla goriis olmakla birlikte — bizim
tercih ettigimiz goriis Ibnii'l-miineyyir (1966)’in gériisiidiir. Buna gére ilk dort sinif kendilerine ve-
rilebilecek olan seylere 6ncelikle kendileri muhtagtir ve verilecek mallar onlarda kalmaktadir. Oysa
diger siniflarda ellerine gecen bu mal ellerinde kalic1 olarak degil gegici olarak bulunmaktadir. Orne-
gin koleler ellerine gecen mali 6zgiirliik icin efendilerine, bor¢lular alacaklilarina vermektedirler. Bu
ikinci dort sinif igin ellerine gecen mal miilkleri haline gelmedigi i¢in temlik manasini tagiyan “lam”

4 Kasani ve Taberiden aktaran (Calik, 2016, s. 65)
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harfi yerine zarfiyet ifade eden “fi” harfi kullanilmistir (Karadéavi, 1984b: 94-98). Bu nedenle “lam”
harfi kullanilan birinci sinifta Hanefilerin goriisiine uygun sekilde dar manada mutlaka temlik sart:
aranirken “fi” harfi kullanilan ikinci sinif i¢in temlik sarti1 daha genis sekilde yorumlanabilmelidir °.

Temlik sart: konusunda bu ayrintilara dikkat edilerek olusturulacak modelde - ihtiyata binaen —
her haliikarda temlik sartinin yerine getirilmesi esasina riayet edilecektir. Modelin 6zellikle (borglu-
lar harig) ayette “lam” harfi ile zikredilen birinci gruba hitap ediyor olmasi temlik sartina riayet edil-
mesi agisindan ayrica onemlidir.

4.2. Model Onerisi ve Isleyisi

Bu calisjmamizda zekatin kendisinden beklenen faydalar1 tam olarak yerine getirebilmesi i¢in
bir model énerisi sunulacaktir. Modelin temelinde Hz. Omer’in zekat ibadetine bakis agis1 yatmak-
tadir. Hz. Omer zekat sisteminde fakirlerin giindelik ihtiyaglarinin giderilmesinden ziyade onlarin
sermaye sahibi haline getirilerek yoksulluktan tamamen kurtulmalarini ve ekonomiye katilmalarin
amaglamigtir. O’'nun su s6zii olduk¢a manidardir: “(Yoksullara zekatr) verirken (onlar1) zenginles-
tirin” (Tanriverdi, 2003: 676). Zekéatin amaci fakirin giiniibirlik karnini doyurmas: degildir. Fakirin
hep fakir kalarak topluma yiik olmast arzulanmaz. Islam ekonomi sistemi fakirlik ve yoksullugu or-
tadan kaldirmaya c¢alisir. Giiniimiiziin ekonomik kalkinma hedeflerinin temeli olan zenginligin ta-
bana yayilmasi, gelir kaynaklarinin adil dagilimi ve tiim halkin faydalanir hale gelmesi ve toplumsal
kalkinma Hz. Omer’in zekat uygulama diisiincesinde agikga goriilmektedir. Bugiiniin finansal yone-
timinin temelinde de sermayenin etkin ve verimli kullanimi esastir. Sermayenin titketimden ziyade,
daha bityiik sermaye olugturulacak sekilde yatirimlarda kullanilmas: ve siirekli bir gelir elde eder hale
getirilmesi, net bir artik degere ulasmasi, ekonominin ve toplumun zenginlesmesi asil amaci olustur-

maktadir. Hz. Omer’in zekat uygulamasi bu sorunlarin ortadan kaldirilmasina hizmet etmektedir.

Tiirkiye 6rneginde zekat uygulamalarinin beklenen gercek faydaya ulasmada yetersiz kaldig go-
rilmektedir. Sorunlarin bir yani zekit vermeyen insanlarin varlig1 oldugu gibi diger yani zekét iba-
detinin etkinlik ve verimlilik sorunudur. Tiirkiyede zekéat uygulamasi genellikle Ramazan ayinda fa-
kire nakdi ve ayni yardim seklinde yapilmaktadir. Bunun temel sebepleri sunlardir:

i.  Bunun en temel sebebi temlik sartidir. Halkin biiyiik gogunlugunun Hanefi mezhebine bagh
olmasi ve bu mezhebin temel goriisii olan dar manada temlik sart1 bireylerin bizzat temlik-
ten emin olduklar sekilde zekat vermeye yonlendirmektedir. Bu sarta gore zekat 6demesinin
gerceklesmis olmasi i¢in temlik sartinin yerine getirilmesi gereklidir.

ii. Diger bir sebep zekat konusundaki bilgi eksikligidir. Halkin zekat bilgisinin ¢cogunlukla ra-
mazan ayinda cami hutbelerinde veya sohbetlerinde duyduklariyla sinirli olmasi.

5  Bukonuda mezheplerin ve ilahiyat kokenli ilim adamlarinin degisik yorum ve goriisleri mevcut olup, haddimizi
agmamak adina daha fazla s6z soylemekten kaginiyoruz. Hig stiphesiz dogrusunu ancak Allah (c.c.) bilir. Konunun
ilahiyat alan1 akademisyenleri tarafindan degerlendirilerek - giintimiiz sartlar1 géz 6niinde bulundurularak —
genis katilimli ortak ictihatlarin ortaya ¢ikmasi arzumuzdur.
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iii.

iv.

Vi.

Vii.

viii.

ix.

Zenginler zekat: fakirin kendi mallar tizerindeki bir hakki olarak degil zenginlerin fakirlere
bir litfu seklinde algilamaktadirlar. Bu nedenle ¢ogu zaman fakir adina karar verilerek yag,
un, makarna, kiyafet vb. ayni yardimlar seklinde zekat verilmektedir. Hatta daha da ileri gi-
derek bu diisiincede olan bazi zenginler agisindan fakir kendisine verilecek olan zekét ma-
lindan dolay1 zengine sitkran-1 minnet duymalidir.

Zengin is adamlarimin kendi kdy ve kasabalarinda adlarini duyurmak ve kendilerini koru-
yup gozettiklerini hissettirmek adina biiyiik gosterisli kiitleler halinde (ayni yardimlar) zekat
dagitmak istemeleri. Bazen gosteris icermese de kendilerini kendi memleketlerine kars: so-
rumlu ve bor¢lu hissetmeleri sebebiyle de bu sekilde davranmaktadirlar.

Ticaretle ugrasan ve Islami duyarlilig1 zayif olan bazi zenginlerin iiretim ve ticaretten arta ka-
lan mallar1 (sezon sonu, modeli ge¢mis, elde kalmis satilmayan vb.) zekat olarak dagitarak
firmalarini yiikten ve kendilerini sorumluluktan kurtarma istekleri.

Cogu zaman iyiniyetli olarak toptan mal alimlarindaki ticari giiglerini kullanarak daha uy-
gun fiyata (fakirin alacagindan daha uygun) mal alarak fakirlere daha fazla miktarda zekat
dagitabilme istegi,

Bir araci vasitasiyla zekét ulagtirma yolunun giiven vermemesi. Gegmiste vakiflar vasitasiyla
toplanan kurban ibadetlerinde yasanan bazi suiistimaller bu konudaki korku ve endiseyi ar-
tirmustur.

Devlet eliyle zekt toplanmasi halinde Islami hassasiyete sahip olmayan yonetimlerin usul-
stiz ve sorumsuz davranacagi endisesi sebebiyle 6zellikle laik tilkelerde kamu tarafindan
zekat toplanmasina kars: giivensizlik.

Vb.

Bu sebeplerin hicbirinde Hz. Omer’in zekata baks acisi yoktur. Zekatin Islam ekonomisi sistemi
icerisindeki gercek faydasini elde edebilmek bu sekilde miimkiin degildir. Hz. Omer’in “(Yoksullara
zekat1) verirken (onlar1) zenginlestirin” soziiniin hayata gegirilmesi Tiirkiye ve benzer tiim Islam iil-
keleri agisindan 6nemli bir paradigma degisimi saglayacaktir. Bu model ile bir taraftan fon ihtiyaci
olanlar acisindan fon kaynaklari tedarik edilirken diger taraftan fakirlik sorunu orta ve uzun vadede
ortadan kalkacaktir. Bu nedenle ortaya koydugumuz model basta Tiirkiye olmak {izere tiim Islam
cografyasi acisindan 6nemli bir agilim saglayacaktir. Bu ve buna benzer modellerle ve giivenlik-de-
netim sart: mutlaka saglanmak sartiyla beklenen amaglara ulagilmasi hi¢ de imkénsiz degildir.

Bagta Tiirkiye olmak {izere Islam iilkeleri igin 6nerdigimiz modelin isleyisi kisaca su gekildedir
(Sekil 3):
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Bu modelde agikea goriilecegi tizere zekatlar bir fon olarak toplanmakta ve bu fon tarafindan ¢e-
sitli yatirim araglarinda degerlendirildikten sonra fakirlere stirekli bir gelir (akar) kazandirilmakta-
dir. Bu sekilde yilda belirli donemlerde fakirin karnini doyurma esasina degil, fakirin zenginlesti-
rilmesi esasina dayali bir sistem ortaya konulmus olmaktadir. Modelin isleyebilmesi i¢in iilkelerin
gerekli mevzuat diizenlemeleri yapmalar1 gerekmektedir. Modelin isleyisi kisa su sekildedir:

i.  Bu sistemin isleyisi icin 6ncelikle modelin uygulanacag iilkede mevzuat alt yapisi hazirlan-
malidir. Bu alt yapt mutlaka denetim kurulusu ve Islami sigortacilik sisteminin kurulugunu
ve varligini zorunlu tutmalidir. Denetleme kurulusu fikhi ve ticari unsurlardan olusmalidir.
Denetleme kurulusunun olusumunda devlet kuruluglarinin katkis: ve/veya katilimi sistemi
daha giivenli hale getirecektir.

ii. Oncelikle Zekat Isletim Fonu (girisimcileri/fikir sahipleri) bir kitle fonlama platformu iize-
rinden modelini yatirimcilara (zekat miikellefleri) sunmaktadir. Bu girisimci bir bireysel
veya kurumsal girisimci, vakif, devlet kurulusu veya yar1 devlet bir yapilanma da olabilir.
Onerimiz bu girisimcinin vakif, devlet kurulusu veya yar1 devlet bir yapilanma olmasidur.

iii. Zekat Isletim Fonu toplam sermayeyi belirleyecek ve bir hisse senedinin degerinin belirlen-
digi hisse adedini agiklayacaktir. Ornegin hedef toplam sermaye hedefi 100 Milyon  olup,
beher hisse bedeli 250 % ve toplam hisse adedi 400.000 adet olarak aciklanabilir (Rakamlar
ornek kabilinden verilmistir).
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iv.

Vi.

Vii.

viii.

ix.

Xi.

Xii.

Xiii.

Bir fakir bireyin bir yilda alabilecegi maksimum hisse adedi belirlenecektir. Ornegin bir kisi
yilda maksimum 10 hisseye kadar sisteme katilim isteminde bulunabilir sart1 konulabilir.
Her halitkirda sistemden alabilecegi maksimum hisse adedi sinir1 zenginlik sinir1 ile sinirli-
dir. Fakir toplamda 80,18 gr. altinin degerini asacak bir degere ulasacak kadar hisse alamaz.
Ornegin; fakirin borcundan ve asli ihtiyaglarindan fazla olarak elinde 40 gr altin kargilig1 tu-
tarinda para (ve para benzerleri) veya ticaret mali oldugunu varsayalim. Bu durumda top-
lamda fondan alabilecegi hisse tutar1 40,18 gr altin karsilig1 tutar1 agamaz.

Bir defa hisse alan fakir bir y1l boyunca ilave hisse alabilmesi ancak zenginlik sinirinin (nisap
miktar1) diismesi halinde miimkiindiir.

Zenginler (zekat miikellefleri) agisindan ise katilimin bir iist sinirt bulunmamaktadur. Islam’a
gore zengin sayilan kisi diledigi kadar tutarla sisteme dahil olabilir.

Sistem zenginler agisindan sadece zekat katilimi ile sinirli degildir. Sisteme her tiirlii sadaka
niyeti ile katilim serbesttir.

Sisteme devlet ve hiikiimet kuruluglar1 da toplumsal refah: artirmak adina fon yatirabilirler.

Sisteme fon yatiran zengin ve zengin sayilanlar fonlarini hangi amagla yatirdiklarini beyan
etmek zorundadirlar. Zekét ve diger fonlar sistem tizerinde ayr1 takip edilecektir.

Platform sisteme aracilik edecek internet tabanli bir sistem tizerinden tiim taraflarin erisi-
mine agik olacaktir. Zekéat miikelleflerine, devlet kuruluslarina ag, bilgi, tanitim, pazarlama
vb. destekleri verecektir.

Platform tiim bu hizmetleri karsilig1 platform toplanan para {izerinden bir komisyon ala-
caktir. Burada dikkat edilecek en 6nemli husus zekat miikellefleri bu 6dedikleri komisyonu
zekat olarak 6denecek zekat tutarlarindan diisemeyeceklerdir. Bu ilave bir ticret olup ekono-
mik kalkinmaya olan katki dolayisiyla bu kisim i¢in sadece sadaka ecri alacaklar: timit edile-
bilir. Ornegin sisteme 100 % zekat vermek isteyen bir miikellef %2,5 komisyon oldugunu var-
sayalim toplamda 102,5 £ 6deyecek, fakat sadece 100 £ zekéat 6demis olacaktir.

Zekat fonu platform tizerinden fakirlere (zekat verilecek sekiz sinif) ulasacaktir. Fakirler
zekat alma hakkina sahip olduklarini belgelemeleri halinde bu gruba dahil edilecektir. Bu
konuda Aile ve Sosyal Hizmetler Bakanligrna bagli sosyal yardim birimlerinin destegi alina-
bilir. Bakanliga bagl ilgili kurulus tarafindan yine internet tizerinden yapilacak onaylama ile
bireyler sisteme sorunsuzca kaydedilebilir. Ayrica zekat verilecek sekiz sinif igerisinde zekét
memurlar: da sayilmaktadir. Bu nedenle kanaatimizce fonu isletenlerin iicretlerinin de zekat
fonundan karsilanmasinda bir beis olmamalidir.

Fakirlerin (zekat verilecek sekiz sinif {iyesi) sisteme katilimi ancak bir onay formunu imza-
lamalar1 halinde miimkiin olabilecektir. Bu formda fakir (zekat verilecek sekiz sinif iiyesi)
bu sistemden kendisine zekat verilmesi halinde verilen tutar: zekéat fonunda degerlendirmek
lizere tekrar yatirdigini taahhiit edecektir. Sistemde iki adet s6zlesme mevcut olacak ve her
ikisini de imzalayacaktir (e-imza sistemi ile). Birinci formda zekat tutarini aldigini (temlik
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sart1), digerin de ise zekat fonuna yatirdigini beyan etmektedir. Her iki formu imzalamayan
fakirin sisteme girisi miimkiin degildir.

xiv. Zekat fonunda toplanan paralar;

a.  Sermaye piyasalarinda Islami kurallara uyan hisse senetlerinde, sukuk gibi enstriimanlarda,

b. Katilim (islami) bankalarinda,

c.  Mevzuat diizenlemesi ile uygun hale getirilerek ticari kredilerde (murabaha akdi ile va-
deli satig),

d.  veborsa digindaki firma veya is ortakliklar1 yoluyla (miisareke-mudarebe)

gibi yollarla degerlendirilerek nemalandirilacaktir. Elde edilen karlar ve getiriler belirli pe
riyodlarla (daha 6nce ilan edilen) fon igerisinde katilimc1 konumunda olan fakirlere hisse-
leri nispetinde dagitilacaktir.

xiv. Sistemde katilimc1 konumunda olan fakirlerin en az bir yil sistemde kalmalar1 zorunludur.
Bu siire ¢ok uzun siire olmamak iizere artirilabilir (Onerimiz maksimum 5 yil). Sistemde
stire sonunda ayrilma ancak zenginlik sartina baglidir. Fakirin toplam varlig: (fon i¢i ve dis1)
nisap miktari tutara ulagmadig; siirece sistemden ayrilamaz.

xv. Siire sonunda ana parasi ve 6denmemis son kér tutarlar1 da 6denerek fakir sistemden ¢ika-
caktir.

xvi. Sistem belirli siireli veya sonsuz siireli kurulabilir. Fon igerisine girenler ve ¢ikanlar fonun
toplam sermaye yapisini asmamak kaydiyla siiresiz veya belirli stireli kurularak isletilebilir.

Gortilecegi tizere dogru sekilde kurgulanmasi, mevzuat alt yapisi hazirlanmasi, denetlenmesi ve
sigortacilik sistemine (katilim veya tekafiil sigortacilig1) entegre edilmesi halinde sistem toplum ige-
risindeki fakirlik seviyesini azaltacak, yeni zenginler olusturacaktir. Boylece zekatin kendisinden
beklenen toplumsal kalkinma alanina hizmet etmesi gerceklesmis olacaktr.

Degerlendirme ve Sonug

Zekat ibadeti Islam’in en énemli emirlerinden (bes emrin birisi) bir tanesidir. Bu ibadet toplumdaki
fakirleri goriip gozetme gibi 6nemli bireysel faydalarinin yaninda toplumsal faydalari da biinyesinde
barindirmaktadir. Bu yoniiyle tiim toplumsal yapiy1 gelistirip diizenleyen bir fonksiyon icra etmekte-
dir. Hz. Omer’in “(Yoksullara zekat1) verirken (onlar1) zenginlestirin” soziiniin geregine hizmet eden
bu galismadaki model hayata gecirilmesi halinde zeké4tin gok biiyiik kalkinma hamlelerine hizmet ede-
cegi cok agiktir. Zaten zekat Islam ekonomik sistemi igerisinde ¢ok biiyiik faydalar1 biinyesinde barin-
diran katalizor vazifesi gormektedir. Zekatin gergek fonksiyonlarinin anlagilmasi etkinlik ve verimlili-
gini de ortaya ¢ikaracaktir. Model Tiirkiye basta olmak iizere tiim Islam iilkelerinde uygulanabilecek bir
kurguya sahiptir. Internet alt yapilarinin diinya ¢apinda yayginlastig1 giiniimiiz diinyasinda cografi si-
nirlarin da digina tasarak Islam kardesligine de hizmet etmesi olduk¢a miimkiin gériilmektedir. Giinii-
miizde 6nemli bir finansal fon bulma sistemi olarak islev goren kitle fonlamasinin zekat gibi ulvi amaca
hizmet eder hale getirilmesi bu ¢alismanin 6zgiin ve 6nemli yoniidiir.
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Model kurumsal bir zekat fonunun kurulmasi, internet platformlar: araciligs ile yiiriitiilen kitle
fonlamast yéntemi sistemiyle ve en dnemlisi bu fonun Islami hassasiyetler dikkate alinarak yiiritiil-
mesi halinde ¢ok biiyiik toplumsal faydalar saglayabilecegi ve Islam toplumlarinin ekonomik kal-
kinma siireglerine hizmet edecegini ortaya koymaktadir. Bu modelin kamu otoriteleri ve ilgililerce
dikkate alinarak uygulamaya gecirilebilmesi en biiyiik arzumuzdur. Bundan sonraki ¢aligmalarda
modelin gelistirilmesine yonelik oneriler bizi ziyadesiyle memnun edecektir.

Kaynakga

Achsien, I. H., & Purnamasari, D. L. (2016). Islamic crowd-funding as the next financial innovation in Islamic
finance: Potential and anticipated regulation in Indonesia. European Journal of Islamic Finance, 5, 1-10.

Agrawal, A. K., Catalini, C., & Goldfarb, A. (2011). The geography of crowdfunding [National bureau of econo-
mic research]. NBER publications.

Ahlers, G. K., Cumming, D., Giinther, C., & Schweizer, D. (2015). Signaling in equity crowdfunding. Entrepre-
neurship theory and practice, 39(4), 955-980.

Aktas, B. (2015). Tevbe Suresi 60. Ayet Baglaminda Zekatin Sarf Yerleri. Diyanet lmi Dergi, 51(2), 67-86.

Aldinda, E (2022). Equity crowdfunding sharia as Islamic social finance in recovering the economy amid co-
vid-19 pandemic crisis in Indonesia. NUsantara Islamic Economic Journal, 1(2), 155-166.

Anderson, C. (2008). The End of Theory: The Data Deluge Makes the Scientific Method Obsolete. Wired. ht-
tps://www.wired.com/2008/06/pb-theory/

Assenova, V., Best, J., Cagney, M., Ellenoff, D., Karas, K., Moon, J., Neiss, S., Suber, R., & Sorenson, O. (2016).
The present and future of crowdfunding. California Management Review, 58(2), 125-135.

Baeck, P,, & Collins, L. (2013). Working the crowd: A short guide to crowdfunding and how it can work for you
[Working the crowd]. Nesta. https://media.nesta.org.uk/documents/working_the_crowd.pdf

Baeck, P, Collins, L., & Westlake, S. (2012). Crowding in: How the UK’s businesses, charities, government, and fi-
nancial system can make the most of crowdfunding. Nesta. https://media.nesta.org.uk/documents/crow-
ding in_report.pdf

Bashir, I, & Banze, R. (2020). Crowdfunding: The Story of People. Project Nile.

Belleflamme, P, Lambert, T., & Schwienbacher, A. (2010). Crowdfunding: An industrial organization perspec-
tive. 25-26.

Belleflamme, P, Omrani, N., & Peitz, M. (2015). The economics of crowdfunding platforms. Information Eco-
nomics and Policy, 33, 11-28.

Best, J., Neiss, S., Swart, R., Lambkin, A., & Raymond, S. (2013). Crowdfunding’s potential for the developing
world (Working Paper Sy 84000). World Bank Group. http://documents.worldbank.org/curated/
en/409.841.468327411701/Crowdfundings-potential-for-the-developing-world

Bible. (2022). Bible (King James Version). https://biblehub.com/luke/18-12.htm

Bos, J. W, Kolari, J. W,, & van Lamoen, R. C. (2013). Competition and innovation: Evidence from financial ser-
vices. Journal of Banking & Finance, 37(5), 1590-1601.

Brabham, D. C. (2008). Crowdsourcing as a model for problem solving: An introduction and cases. Conver-
gence, 14(1), 75-90.

Cambridge. (2021). The 2nd Global Alternative Finance Market Benchmarking Report [International Industry
Reports]. Cambridge Centre for Alternative Finance. https://www.jbs.cam.ac.uk/wp-content/uplo-
ads/2021/06/ccaf-2021-06-report-2nd-global-alternative-finance-benchmarking-study-report.pdf

66



Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi * Cilt: 15 * Sayi: 28 « Ocak 2023 ss. 42-72

Caron-Fasan, M.-L., Lesca, N., Perea, C., & Beyrouthy, S. (2020). Adoption of enterprise social networking: Re-
visiting the IT innovation adoption model of Hameed et al. Journal of Engineering and Technology Ma-
nagement, 56, 1-20.

Cumming, D. J., & Johan, S. A. (2020). Crowdfunding: Fundamental cases, facts, and insights. Academic Press,
Elsevier Inc.

Calik, B. (2016). Zekat ve “Temlik” Esast. Kafkas Universitesi [lahiyat Fakiiltesi Dergisi, 3(5).

Dalgin, N. (2004). Zekat hiikiimleri. Ondokuz May:s Universitesi Ilahiyat Fakiiltesi Dergisi, 16(16), 43-72.

Damad Abdurrahman, G. S. (2016). Mecma'ii'l-enhur fi serhi Miilteka’l-ebhur. Dari’1-Kiitiibi’l-Ilmiyye.

Darma, S. (2022). Crowdfunding Pada Teknologi Keuangan Islam. SOSMANIORA: Jurnal Ilmu Sosial dan Hu-
maniora, 1(2), 160-166.

Déndiiren, H. (2016). Delilleriyle Islam Ilmihali (Inang-1badet-Giinlik Hayat). Erkam Yayinlart.

Duman, A. (2008). Sadaka. Iginde TDV Islam Ansiklopedisi (C. 22, ss. 383-384). TDV Islam Arastirmalar1 Mer-
kezi. https://cdn2.islamansiklopedisi.org.tr/dosya/35/C35011616.pdf

Erkal, M. (2013). Zekat. iginde TDV Islam Ansiklopedisi (C. 44, ss. 207-209). TDV.

Erkal, M. (2014). Zekat Bilgi ve Uygulamalar:. Erkam Yayinlari, Kampanya Kitaplar:.

Estellés-Arolas, E., & Gonzalez-Ladron-de-Guevara, F. (2012). Towards an integrated crowdsourcing definition.
Journal of Information science, 38(2), 189-200.

Faudzi, M. S. M., Bakar, J. A., & Ahmad, S. (2021). The Relevance of Conventional and Islamic Crowdfunding
as Financing Instruments for SMEs. Journal of Islamic Finance, 10(1), 59-64.

Gazzali, H.-1. E. H. M. b. M. b. M. b. A. (2014). Zekdat Sirlart ve Fazileti (Z. Gelik, Ed.; H. Unal, Cev.). Celik Ya-
yinevi.

GoFundMe. (2022). About GoFundMe. https://www.gofundme.com/c/about-us

Hemer, J. (2011). A snapshot on crowdfunding (Competence Center “Policy and Regions” R2/2011). Fraunhofer
Institute for Systems and Innovation Research (ISI).

Heminway, J. M., & Hoffman, S. R. (2010). Proceed at your peril: Crowdfunding and the securities act of 1933.
Tenn. L. Rev., 78, 879.

Hervé, E., & Schwienbacher, A. (2018). Crowdfunding and innovation. Journal of economic surveys, 32(5), 1514-
1530.

Hoque, N., Ali, M. H., Arefeen, S., Mowla, M. M., & Mamun, A. (2018). Use of crowdfunding for developing
social enterprises: An Islamic approach. International Journal of Business and Management, 13(6), 156.

Horvath, 1. (2008). Advanced design technologies. Mechanical Engineering Conference-Gépészet, 1-20.
Howe, J. (2006). The rise of crowdsourcing. Wired magazine, 14(6), 1-4.
Howe, J. (2008). Crowdsourcing: How the power of the crowd is driving the future of business. Random House.

Hudaefi, F. A. (2020). How does Islamic fintech promote the SDGs? Qualitative evidence from Indonesia. Qua-
litative Research in Financial Markets, 12(4), 353-366.

Ibn Manzur, M. ibn M. (1968). Lisan al-arab (C. 14). Dar Sadir li al-Taba‘ah wa al-Nashr.

Igbal, M., NADYA, P, & Saripudin, S. (2021). Islamic Fintech Growth Prospects in Accelerating MSMEs Growth
during the Covid-19 Pandemic: Evidence in Indonesia. International Journal of Islamic Economics and
Finance Studies, 7(2), 126-140.

Ishak, M. S. I., & Rahman, M. H. (2021). Equity-based Islamic crowdfunding in Malaysia: A potential applica-
tion for mudharabah. Qualitative Research in Financial Markets, 13(2), 183-198.

Ibnirl-miineyyir, E.-A. N. A. b. M. b. M. el-Ciizami el-Cerevi el-Iskenderi. (1966). El-Intisdf fima tedammene-
hii’l-Kegsaf mine’l-i ‘tizdl.

67



Hasan KAZAK

Junge, L. B,, Laursen, I. C., & Nielsen, K. R. (2022). Choosing crowdfunding: Why do entrepreneurs choose to
engage in crowdfunding? Technovation, 111, 102385.

Karadavi, Y. (1984a). Islam Hukukunda Zekat “Fikuz Zekat™: C. I (1. Sarmis, Cev.). Kaythan Yayinevi.

Karadavi, Y. (1984b). Islam Hukukunda Zekat “Fikuz Zekat”: C. II (1. Sarmuis, Cev.). Kaythan Yaynevi.

Kasani, el-I. A.-D. E. B. b. M. el-Hanefi. (1974). Beddi‘u’s-sendyi fitertib es-serdyi: C. II. Daru’l-Kitab.

Kauffman, R. J., Kim, K., Lee, S.-Y. T., Hoang, A.-P,, & Ren, J. (2017). Combining machine-based and economet-
rics methods for policy analytics insights. Electronic Commerce Research and Applications, 25, 115-140.

Kazak, H., Afsar, B., Ceker, O., & Okka, O. (2020). Economic Development and Zakat (1. bs). Nobel Akademik
Yayincilik.

Kazak, H., & Okka, O. (2022). Islami Finans Ekonomik Kalkinma ve Sosyal Baris (1. bs). Nobel Akademik Ya-
ymncilik.

Kickstarter. (2022). Kickstarter Stats. https://www.kickstarter.com/help/stats?ref=global-footer

Kim, T, Por, M. H., & Yang, S.-B. (2017). Winning the crowd in online fundraising platforms: The roles of foun-
der and project features. Electronic Commerce Research and Applications, 25, 86-94.

Kleemann, E, Vof}, G. G., & Rieder, K. (2008). Un (der) paid innovators: The commercial utilization of consu-
mer work through crowdsourcing. Science, technology & innovation studies, 4(1), 5-26.

Kshetri, N. (2015). Success of crowd-based online technology in fundraising: An institutional perspective. Jour-
nal of International Management, 21(2), 100-116.

Kuti, M., & Madarasz, G. (2014). Crowdfunding. Public Finance Quarterly, 59(3), 355.

Mamonov, S., & Malaga, R. (2018). Success factors in Title III equity crowdfunding in the United States. Electro-
nic Commerce Research and Applications, 27, 65-73.

Manchanda, K., & Muralidharan, P. (2014). Crowdfunding: A new paradigm in start-up financing. Global Con-
ference on Business & Finance Proceedings, 9(1), 369.

Marakkath, N., & Attuel-mendes, L. (2015). Can microfinance crowdfunding reduce financial exclusion? Regu-
latory issues. International Journal of Bank Marketing, 33(5), 624-636.

Masssolution. (2015). 2015CF THE CROWDFUNDING INDUSTRY REPORT. Massolution Crowd Powered Bu-
siness. https://www.smv.gob.pe/Biblioteca/temp/catalogacion/C8789.pdf

Maverdi, E.-H. (1989). el-Ahkamu’s-Sultaniyye, thk. Ahmed Mubdrek el-Bagdadi. Kuveyt: Daru [bni Kuteybe.

Mehmet Zihni. (1957). Nimet-i Islam (Mufassal Ilmihal).

Merton, R. C. (1992). Financial innovation and economic performance. Journal of applied corporate finance,
4(4), 12-22.

Mevsili, A. B. M. (2007). EI - Ihtiyar li ta’lili’l-Muhtdr. Cagr1 Yayinlart.

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

Nakaso, H. (2016). FinTech and the Future of Money. The University of Tokyo — Bank of Japan Joint Conference,
Tokyo. https://www.bis.org/review/r161214a.pdf

Nelly, R., Harianto, H., Majid, M. S. A., Marliyah, M., & Handayani, R. (2022). Studi Empiris Perkembangan
Crowdfunding Syariah di Indonesia. Al-Kharaj: Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis Syariah, 4(5), 1283-
1297.

Novitarani, A. (2018). Analisis Crowdfunding Syariah Berdasarkan Prinsip Syariah Compliance serta Imple-
mentasinya dalam Produk Perbankan Syariah. Al-Manahij: Jurnal Kajian Hukum Islam, 12(2), 247-262.

NPS. (2015). Joseph Pulitzer. National Park Service. https://www.nps.gov/stli/learn/historyculture/joseph-pu-
litzer.htm

68



Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi * Cilt: 15 * Sayi: 28 « Ocak 2023 ss. 42-72

Ozek, A., Karaman, H., Aydin, H. A., & Erkal, M. (2016). Ibadet ve miiessese olarak zekat. Islami flimler Arag-
tirma Vakfi, Ensar Negriyat.

Ramadhani, E N. (2019). Equity-based crowdfunding: Alternatif penerapan akad mudharabah berbasis non
bank. Imanensi: Jurnal Ekonomi, Manajemen, dan Akuntansi Islam, 4(2), 9-15.

Rasyid, M. A.-Z., Setyowati, R., & Islamiyati, I. (2017). Crowdfunding Syariah Untuk Pengembangan Produk
Perbankan Syariah Dari Perspektif Shariah Compliance. Diponegoro Law Journal, 6(4), 1-16.

Salam, N. (2019). Layanan Urun Dana (Equity Crowdfunding) Perspektif Ekonomi Islam [Master’s Thesis]. Studi
Ekonomi Syariah Institut Agama Islam Negeri (IAIN).

Scholz, N. (2015). The Relevance of Crowdfunding: The Impact on the Innovation Process of Small Entrepreneu-
rial Firms. Springer Fachmedien Wiesbaden. https://books.google.com.tr/books?id=p7W4CQAAQBA]

Schumpeter, J. A. (1939). BUSINESS CYCLES. A Theoretical, Historical and Statistical Analysis of the Capitalist
Process (C. 1). McGraw-Hill Book Company.

Schumpeter, J. A. (1947). Capitalism Socialism and Democracy (2. bs). Harper and brothers.

Schumpeter, J. A. (1961). The Theory of Economic Development: An Inquiry Into Profits, Capital, Credit, Interest,
and the Business Cycle. Oxford University Press.

Schwienbacher, A. (2019). Equity crowdfunding: Anything to celebrate? Venture Capital, 21(1), 65-74.

SEC. (2021). Crowdfunding for Investors — Updated Investor Bulletin. Investor Alerts and Bulletins. https://www.
sec.gov/oiea/investor-alerts-bulletins/ib_crowdfunding-.html

Serahsi, E. B. §. M. b. E. S. A. (2001). EI-Mebstit.

Sorgenfrei, S. (2021). Crowdfunding Salafism. Crowdfunding as a Salafi Missionising Method. Religions, 12(3),
209.

Stevenson, H., & Conveney, P. (1994). Survey of business angels. Venture Capital Report.

Surowiecki, J. (2004). The Wisdom of Crowds: Why the Many Are Smarter Than the Few and How Collective Wis-
dom Shapes Business, Economies, Societies and Nations (1. bs). Doubleday.

Tanriverdi, H. (2003). Hz. Omer Dénemi Sosyal Devlet Uygulamalar1 Uzerine Bir Inceleme. Islami Arastirma-
lar Dergisi, 16(4), 672-677.

Tektona, R. I. (2022). Tanggung Jawab Hukum Dewan Pengawas Syariah Terhadap Securities Crowdfunding
Syariah Di Indonesia. Journal Justiciabelen (J]), 2(2), 139-152.

Thaker, M., Thaker, H. B. M. T., Pitchay, A. B. A., & Khaliqg, A. B. (2019). A proposed integrated Zakat-Crowd-
funding Model (IZCM) for effective collection and distribution of Zakat fund in Malaysia. Journal web-
site: journal. zakatkedah. com. my, 1(2), 1-12.

Tiberius, V., & Hauptmeijer, R. (2021). Equity crowdfunding: Forecasting market development, platform evolu-
tion, and regulation. Journal of Small Business Management, 59(2), 337-369.
Van Horne, J. C. (1985). Of financial innovations and excesses. The Journal of Finance, 40(3), 620-631.

Vismara, S. (2019). Sustainability in equity crowdfunding. Technological Forecasting and Social Change, 141, 98-
106.

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

Wahab, N. A., & Rahman, A. R. A. (2012). Productivity growth of zakat institutions in Malaysia: An application
of data envelopment analysis. Studies in Economics and Finance.

Wheat, R. E., Wang, Y., Byrnes, J. E., & Ranganathan, J. (2013). Raising money for scientific research through
crowdfunding. Trends in ecology & evolution, 28(2), 71-72.

Yasar, B. (2021). The new investment landscape: Equity crowdfunding. Central Bank Review, 21(1), 1-16.

69



Hasan KAZAK

internet Kaynaklar1

Bible. (2022). Bible (King James Version). https://biblehub.com/luke/18-12.htm

Cambridge. (2021). The 2nd Global Alternative Finance Market Benchmarking Report [International Industry
Reports]. Cambridge Centre for Alternative Finance. https://www.jbs.cam.ac.uk/wp-content/uplo-
ads/2021/06/ccaf-2021-06-report-2nd-global-alternative-finance-benchmarking-study-report.pdf

GoFundMe. (2022). About GoFundMe. https://www.gofundme.com/c/about-us

Kickstarter. (2022). Kickstarter Stats. https://www.kickstarter.com/help/stats?ref=global-footer

NPS. (2015). Joseph Pulitzer. National Park Service. https://www.nps.gov/stli/learn/historyculture/joseph-pu-
litzer.htm

SEC. (2021). Crowdfunding for Investors - Updated Investor Bulletin. Investor Alerts and Bulletins. https://www.
sec.gov/oiea/investor-alerts-bulletins/ib_crowdfunding-.html

70



Extended Abstract

ZAKAT APPLICATION BY CROWDFUNDING: A MODEL
PROPOSAL

The continuous evolution of technology provides opportunities for innovation in different se-
ctors of the economy. IT innovations, particularly high-power computing equipment and compu-
ters, advancing internet technologies and ubiquitous networks have affected people’s lives, private
and public organizational activities, and have changed and continue to change societies in dramatic
ways. Developing technology has affected and developed the field of finance and financial services
as well as many areas. The purpose of financial markets is to channel the savings of society into the
most profitable investment opportunities on the basis of risk-adjusted returns, accordingly financial
innovation can be defined as making markets more operationally efficient or complete. The deve-
lopment of technology based on innovation has made it more possible for financial markets to pro-
vide the expected benefits.

One of these developments is the crowdfunding system, which has been effective for the last 10-
15 years. Crowdfunding is a term that refers to entrepreneurs raising funds from large groups of pe-
ople through internet-based platforms in order to finance a project or business in need of invest-
ment. Although its basic logic dates back much earlier, the basis of today’s crowdfunding system
dates back to the 2008s. Since then, its popularity has increased continuously and it still maintains
its currency.

The crowdfunding system is an Islamic system if Islamic prohibitions and rules are followed. The
suitability of the crowdfunding system in terms of Islamic finance has been discussed in many stu-
dies and it has been revealed that it is suitable for the Islamic economy and finance system in terms
of its basic structure. The only difference from conventional crowdfunding systems is that they do
not contradict Islamic rules and values based on the Quran and Sunnah. Some of the main features
that distinguish Islamic crowdfunding from traditional ones are: (1) the intentions should be correct
and include halal projects (2) it should not be against Islamic contract rules (3) it should not con-
tain illegal matters such as riba (interest), meysir (gambling-like practices), bribery, garar (specula-
tion, etc.) .), dharar (actions that cause harm or harm to other parties) etc. (4) companies should be
related to the current fatwa (legal opinion) and comply with the rules and regulations issued by the
relevant authorities, and (5) an Islamic law supervisory board should be established and the board
should supervise the transactions.

Crowdfunding has provided and continues to finance many initiatives around the world today.
If models complying with Islamic rules are put forward, crowdfunding will provide the same effects
and benefits for Islamic countries. From this point of view, the establishment of systems and practi-
ces based on crowdfunding within Islamic financial systems will contribute to the economic growth
and development processes of Islamic countries. This system is not only suitable for finding equity
capital, but also suitable for other purposes. At this point, the low-income classes of the society often
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have little opportunity to use this system. The first need of these segments is to meet their manda-
tory needs. Zakat emerges as a very good method in solving the basic needs of these needy people.
However, as it can be seen in the example of Turkey, today’s zakat application cannot serve its real
purpose beyond the short-term satisfaction/peace of those in need instead of ending poverty. Howe-
ver, the ultimate purpose of zakat is to eliminate income gaps between individuals in social life. This
study we have put forward is a candidate to serve to reveal the real benefit of zakat. The model has a
setup that can be applied in all Islamic countries, especially in Turkey. In today’s world, where inter-
net infrastructures have become widespread all over the world, it seems quite possible to go beyond
the geographical borders and serve the Islamic brotherhood. The original and important aspect of
this study is that crowdfunding, which functions as an important financial fundraising system today,
serves the sublime purpose like zakat. The main purpose of this study is to support the growth and
development processes of Islamic countries by integrating the crowdfunding system with the zakat
institution within the framework of a model.

The model reveals that the establishment of an institutional zakat fund, the crowdfunding met-
hod system carried out through internet platforms, and most importantly, if this fund is carried out
taking into account Islamic sensitivities, it can provide great social benefits and will serve the eco-
nomic development processes of Islamic societies. It is our greatest desire that this model can be put
into practice by considering public authorities and relevant authorities. Suggestions for the develop-
ment of the model in future studies will be very pleasing to us.
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TURKIYE’DE ENFLASYON VE FAIZ ORANI iLISKiSIi: FISHER
HIPOTEZININ SINANMASI

THE RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND INTEREST RATE IN
TURKEY: TESTING OF FISHER’S HYPOTHESIS

Alpaslan SEREL"
Nurcihan AKSEHIRLI™

Oz

Fisher Hipotezi, reel faiz oraninin sabit oldugu varsayimi dogrultusunda, beklenen enflasyondaki degisik-
liklerin nominal faiz oraninda bire bir degisiklikler olusturdugunu éne siirmiistiir. Fisher Etkisinin, faiz oranla-
rinin davranigi ve finansal piyasalarin rasyonalitesi ve verimliligi {izerinde 6nemli etkileri bulunmas: nedeniyle
calismada, Fisher Hipotezinin Tiirkiye i¢in gegerliliginin (2015: 01 — 2022: 06) dénemi i¢in arastirilmasi amag-
lanmistir. Sitnama, mevduat ve kredi faiz oranlari ile iki farkli modele dayali olarak ve de Johansen egbiitiinlesme
testi ile vektor hata diizeltme modeline dayali Granger nedensellik testi yardimu ile yapilmigtir. Bulgular, Ttirki-
yede Fisher Hipotezinin hem uzun hem de kisa donemde gegerli oldugunu ve nedensellik yoniiniin beklenen
enflasyondan nominal faiz oranlarina dogru gergeklestigini ortaya koymustur.

JEL Kodlar1: E31, E43, C22

Anahtar Kelimeler: Fisher Hipotezi, Johansen Esbiitiinlesme Testi, Vektor Hata Diizeltme Modeline Da-

yali Granger Nedensellik Testi

Abstract

The Fisher Hypothesis postulated that changes on expected inflation generate one-to-one changes on the
nominal interest rate with the assumption that the real interest rate is constant. The Fisher Effect has signifi-
cantly influenced the behavior of interest rates and the rationality and efficiency of financial markets. Therefore,
it is aimed to investigate the validity of the Fisher Hypothesis for Turkey for the period (2015: 01-2022: 06). The
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analyses were applied with the help of Johansen cointegration test and Granger causality test based on vector er-
ror correction model for two different models with deposit and loan interest rates. The findings proved that the
Fisher Hypothesis is valid in both the long and short term in Turkey and that the direction of causality is from
expected inflation to nominal interest rates.

JEL Codes: E31, E43, C22

Keywords: Fisher Hypothesis, Johansen Cointegration Test, Granger Causality Test Based On Vector Error
Correction Model

Giris

Fisher (1930) caligmasinda, ekonomilerde tizerinde en ¢ok tartisilan ve ayni zamanda finansal
piyasalarin isleyisini agiklayan, ‘nominal faiz oranlari ile beklenen enflasyon iliskisini’ incelemis-
tir (Benazi¢, 2013: 84). Faiz oranlarinin davranis1 ve finansal piyasalarin rasyonalitesi ile verimliligi
tizerinde 6nemli etkileri bulunmasi nedenleriyle Fisher Etkisi, ampirik aragtirmalara da ilham kay-
nag1 olmustur. Calismalarin bir kismi, 6zellikle kisa vadeye odaklanmis olanlar, Fisher Etkisi tespit
edemezken, Hipotez’i uzun vadede test eden ¢aligmalarin bir¢ogu tam Fisher Etkisinin var olduguna
iligkin kanitlar elde etmistir (Coppock ve Poitras, 2000: 181-182). Caligmalarda genel olarak, Fisher
Etkisinin gegerliliginin para politikasi agisindan 6nemli sonuglar dogurdugu ve merkez bankalar: ta-
rafindan dikkate alinmasi gerektigi sonucu ortaya ¢cikmistir (Awomuse ve Alimi, 2012: 158).

Bu baglamda, finansal piyasalar acisindan tstlendigi kilit role istinaden, Fisher Hipotezinin Tiir-
kiyedeki gegerliligi, (2015: 01-2022: 06) donemi i¢in sinanmigtir. Analizler, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sisteminden temin edilen aylik veriler kapsaminda; Aug-
mented Dickey Fuller Birim Kok Testi, Johansen Esbiitiinlesme Testi ve Vektor Hata Diizeltme Mo-
deline Dayali Granger Nedensellik Testi yardimu ile gergeklestirilmistir.

Literatiirde bulunan ¢aligmalardan farkli olarak, Hipotezin gecerliligi, iki farkli model kurmak
suretiyle, hem mevduat faiz oranlar1 hem de kredi faiz oranlar1 ¢ergevesinde incelenmistir. Nomi-
nal faiz oranlarini temsilen; ilk modelde, 1 Aya kadar vadeli Tiirk Liras: tizerinden agilan mevduat
faiz oranlari, ikinci modelde ise TL tizerinden acilan ticari kredi faiz oranlar1 kullanilmistir. Bekle-
nen enflasyon oranini temsilen de her iki modelde de Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi aylik degisim orani
esas alinmigtir. Calismanin ilk bolimiinde Fisher Etkisinin teorik ¢ergevesi ¢izilirken bir sonraki bo-
limde Fisher Hipotezinin gegerliligini sinayan ulusal ve uluslararasi literatiir ¢aligmalarina yer ve-
rilmistir. Ugiincii boliimde ise veri seti, metodoloji ve ampirik bulgular sunularak analiz sonuglarina
iliskin degerlendirmeler aktarilmistir.

1. Teorik Cergeve

Fisher Hipotezi ya da Fisher Etkisi olarak adlandirilan teori; nominal faiz orani, beklenen ent-
lasyon orani ve reel faiz orani olmak {izere toplam {i¢ unsurdan olusmustur (Zainal vd., 2021: 66).
Fisher Hipotezi, reel faiz orani ile beklenen enflasyon orani toplaminin nominal faiz oranina esit
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oldugunu ve reel faiz orani sabit kalmak tizere, uzun donemde, beklenen enflasyon oranindaki de-
gisimin nominal faiz oranlarinda bire bir degisime yol a¢tigin ileri siirmiistiir (Benazi¢, 2013: 84).

Hipotez, rasyonel beklentiler varsayimi dogrultusunda, iki degisken arasindaki degisimin bire
bir olmasini, ekonominin uzun dénemde tam istihdamda dengeye gelmesi ve de reel faiz oranlarinin
bu durumdan etkilenmemesi ile iliskilendirmistir (Telek, 2020: 183; He, 2018: 35-36). Ayrica Fisher,
ulusal paranin satin alma giicii yani yagam maliyeti degistiginde nominal faiz oraninin da degistigini
belirtmistir (Fisher, 1980: 43). Dolayisiyla Fisher Etkisi, reel faiz oranlarinin beklenen enflasyon ora-
niyla ilgili olmadigini; sermayenin tiretkenligi ve yatirimci zaman tercihi gibi bir ekonomideki reel
faktorlerce belirlendigini savunmustur (Cooray, 2002: 2-3).

Fisher Hipotezinin matematiksel gdsterimine, it nominal faiz oranini, 7t éngériilen (ex ante)
reel faiz oranini ve 77f beklenen enflasyon oranini temsil etmek iizere, Denklem (1)de yer verilmis-
tir (Awomuse ve Alimi, 2012: 159).

iy =1 +m¢ 1

Enflasyon beklentilerini tahmin etmek i¢in rasyonel beklentiler modelinin kullanilmasi, Denk-
lem (2)de yer aldig1 gibi, gerceklesen enflasyon (7t;) ile beklenen enflasyon (rf) arasindaki farkin
hata terimine (&t)esitlenmesi ile sonuglanmustir.

T, —Tf = & (2)

Enflasyon beklentilerine iliskin s6z konusu rasyonel beklentiler modeli, Fisher denklemine
Denklem (3)de bulunan sekilde dahil edilmistir.

p=n+m, (3)

Denklem (2) diizenlendiginde, &; beyaz giiriilti hata terimini temsil etmek tizere, Denklem (4)
elde edilmistir.

T, =T+ & (4)

Reel faiz oraninin, sabit oldugu varsayimi altinda, 7 ex ante reel faiz oranini ve V; sabit terimi
ifade etmek tizere Denklem (5) ulagilmigtir.

=1+ v (5)

Denklem (4) ve Denklem (5), Denklem (3)e gore diizenlendiginde agagida belirtilen 6 No.lu
Denklem elde edilmistir.

=1 +mf+ (6)
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2. Literatiir Taramasi

Fisher Hipotezi, literatiirde, farkli dénemler ve farkl: iilke/tilke gruplar: icin, farkli ekonometrik
metotlar yardimi ile incelenmigstir. Analizlerde elde edilen bulgular, Fisher Hipotezinin gecerliliginin
tilkelere, analiz edilen doneme ve de esas alinan analiz teknigine gore degiskenlik gosterdigini ortaya
koymustur. Fisher Hipotezinin gecerliligini ampirik agidan ele alan ulusal ve uluslararasi literatiiriin
secilmis 6rnekleri Tablo 1'de sunulmustur.

Tablo 1. Fisher Hipotezinin Gegerliligine Yonelik, Secili Ulusal ve Uluslararas: Literatiir

Yazar Ulke Do6nem Degisken Yontem Sonug
Fisher Hipotezi;
Mishkin ve Simon [Avustu- izgi ﬁiigg; % Faiz Orani ve Enflas- | Monte Carlo Simil- [ uzun donemde ge-
(1994) ralya 1979 IV-1993 IV yon Orani lasyonu gerli, 1.<15avt.ior.1emd6
gecerli degildir.
Fisher Hipotezi; Jo-
Johansen Egbiitiin- {le?rlriznteffin:ugtl:r:
Weidmann (1997) | Almanya | 196701-1996:06 | 12 Avhik Faiz Oran- flesme ve Threshold | ooy ™ goipen.
lar1 ve TUFE Esbiitiinlesme Test- .
leri Threshold es bi-
tiinlesme analizine
gore gecerlidir.
Paleologos ve Ge- Yunanistan | 1980 1-1996 11 Nominal Faiz Orani | Johansen .E§butun- Flsher I'-I.lp?tem ge-
organtelis (1998) ve Enflasyon Orani | lesme Testi cerli degildir.
Bajo-Rubio  vd. | ; Uzun. .Va(.ieh Devlet I-.I.ansen Seo Es. Bi- Fisher Hipotezi ge-
(2004) Ispanya 1963-2002 Tg_hwh Faiz Orani ve | tiinlesme  Testi ve cerlidir
TUEFE VECM )
. . Engle-Granger  ve|_. . .
N | F Fisher H -
Bolatoglu (2006) | Tirkiye | 1990:01-2005.04 | Nominal Faiz Orantjy o o Tuselius | Fisher Hipoter ge
ve Enflasyon Orani e .| erlidir.
Esbiitiinlegme Testi
1987:10-2006:06 2,3,4,5,7 ve 10 Yil- E{lg‘le Granger  Es- Fisher Hipotezi sa-
Ito (2009) Japonya 1987:10-1991:06 lik Swap Faiz Oran- bitinlesme ve Es- dece ilk dénem icin
POmYa  11991:07-2000:07 oo TPUFE biitinlegme Vektord | ©°°" ¢
2001:03-2006:06 Testi geseriait
3 Ay Vadeli Mev- ED(I)JgﬁrtLilisnalle gim?l"};zg Fisher Hipotezi ge-
Yilanci (2009) Tiirkiye 1989:01-2008:01 duat Faiz Oranlari ve | i R p' 8
- ve  Engle-Granger | gerli degildir.
TUFE - .
Esbiitiinlesme Testi
. . 10 Yil Vadeli Devlet . . .
Phiri ve Lusanga (.}uney Af 1980:01-2011:04 Tahvili Faiz Oran1 ve | TAR ve TVEC Flshelj Hipotezi ge-
(2011) rika cerlidir.

TUFE

76




Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 15 * Sayi: 28 « Ocak 2023 ss. 73-85

Yazar Ulke Donem Degisken Yontem Sonug
91 giin vadeli Hazine
Bonosu Faiz Orani
ve TEFE 1 Yil Vadeli
Devlet Tahvili Faiz Fisher Hipotezi
Mohanty ve Na- L Oranive TEFE 5 Y1l | Johansen Esbiitiin- hem kisa hem de
yak (ZOIYZ) Hindistan 1996:04-2010:06 Vadeli Devlet Tahvili | lesme Testi$ uzun dénemde ge-
Faiz Oran1 ve TEFE cerlidir.
10 Yil Vadeli Dev-
let Tahvili Faiz Orani
ve TEFE
Vergiye Tabi Olma-
., . an Dovize Endeksli | Johansen Esbiitiin- Fisher Hipotezi ge-
Benazi¢ (2013) | Hirvatistan | 1996:03-2012:09 yKredi Faiz Oranlar1 | lesme Testi$ve VECM | ¢erlidir. ! ’
ve Enflasyon Orani
Fisher Hipotezi,
Ticari Bankalarin Johansen ve Juselius | uzun dénemde ge-
Ogbonna (2013) | Nijerya 1970-2012 Kredi Faiz Oranive | Es Biitiinlesme Testi | cerli degilken, kisa
Enflasyon Orani ve ADL donemde geger-
lidir.
Bat1 Afrika
Devletleri Fisher Hipotezi
Asemota vd. Ekonomvlk Nominal Faiz Orant e bazi d.onemler“de
(2015) Toplulugu 1961-2011 ve Enflasyon Orant Kalman Filitresi gegerli, baz1 d6- .
(ECOWAS) nemlerde gegerli
Uyesi Segili degildir.
Ulkeler
Altunéz (2016) | Cin 1996:01 - 201503 | Nominal Faiz Orant by Fisher Hipotezi ge-
ve Enflasyon Orani cerlidir.
Reeskont Faiz Orani Tiim alternatif faiz
Lebe ve Ozalp ve TEFE Mevduat oranlar1 i¢in hem
(2016) Tiirkiye 1970:01-2014:01 | Faiz Oran1ve TEFE | ARDL uzun hem de kisa
Para Politikasi Faiz donemde Fisher
Orani ve TEFE Hipotezi gegerlidir.
Tunali ve Eronal 12 Ay Vadeli Nomi- Gregory-Hansen Es- fllzilne rdI'O{rllIe)othZel;ge—
Tiirkiye 2003:01-2014:02 | nal Mevduat Faiz o . . .
(2016) . biitiinlesme Testi cerli, kisa donemde
Oranlar1 ve TUFE R,
gegcerli degildir.
Uyaebo vd 91 Giin Vadeli Ha- | Gregory Hansen Es- Elzsjlrfrdl(;lrllzgzzel;ge—
' Nijerya 1970:01-2014:07 | zine Bonosu Faiz biitiinlesme ve WALD . .
(2016) .. . cerli, kisa donemde
Orani ve TUFE testi

gecerli degildir.
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Yazar Ulke Do6nem Degisken Yontem Sonug
. Bayer ve Hanck Es- . . .
Alper (2017) Tiirkiye 1973-2016 ﬁelvvdeu;t[f;g Oran- | iinlesme Testi ile F;S}zlrig;p(’te“
MOLS ve DOLS gesericit
. . R . Her 2 iilke igin
He (2018) Cin ve Giiney | 2000-2017 2000- Kred} Faiz Oranlar1 | Regresyon Analizi de Fisher Hipo-
Kore 2017:06 ve TUFE (EMOLS) . 1
tezi gegerlidir.
Kasim ve Naima ; : - | 3 Ay Vadeli Mevduat | Johansen Esbiitiin- Fisher Hipotezi
(2018) Venezliella 1990:01-2016:12 Faiz Orani ve TUFE | lesme Testi gecerli degildir.
1 Ay Vadeli USD -
h E -
Akean(019) | Tackiye 2000:06-2007:09 | Cinsi Mevduat Faiz {: o Gf:}?t‘elfNe_ Fisher Hipotezi
v 2007:10-2018:10 | Oranlari ve Yurt- | oo Ve ran8 gecerlidir.
- densellik Testi
dis1 UFE
Caporale ve 10 Yil Vadeli Devlet Fisher Hipotezi
P G7 Ulkeleri 2006:01-2016:12 | Tahvili Faiz Orani ve | Regresyon Analizi L Ipote
Gil-Alana (2019) " gecerli degildir.
TUFE
Kisa Vadeli Para Pi- .
Hazine Bonosu
yasas1 Borglanma faiz orant ve
Faiz Orani ve TUFE, TEFE arasmda
Adil vd. (2020) Hindistan 1993:01-2015:03 | TEFE 91 Giin Va- | ARDL Sinur Testi .
e uzun dénemde
deli Hazine Bonosu Fisher etkisi ge-
Faiz Orani ve TUFE, Jidi 8
TEFE cerlidir.

3. Veri Seti, Metodoloji ve Ampirik Bulgular

Caligmada, Tiirkiyede Fisher Hipotezinin gegerliligi, (2015: 01-2022: 06) donemi igin aylik veriler
kullanilarak Johansen Esbiitiinlesme Testi ve Vektor Hata Diizeltme Modeline Dayali (VEC) Gran-
ger Nedensellik Testi yardimu ile analiz edilmistir. Analizde yer alan degiskenlere iligkin veri setleri,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) temin
edilmis; tim degiskenlere yonelik agiklamalar Tablo 2'de belirtilmistir. Buna gore, Fisher Hipotezi-
nin Tiirkiye i¢in gegerliligi, nominal faiz oranlarini temsilen hem mevduat hem de kredi faiz oranla-
rinin kullanilmasi ve iki ayr1 model olusturulmasi suretiyle stnanmustir.

Nominal faiz oranlarini temsilen; ilk modelde, 1 Aya kadar vadeli Tiirk Liras: (TL) {izerinden ag1-
lan mevduat faiz oranlar1 (MFO) , ikinci modelde ise TL iizerinden agilan ticari kredi faiz oranlar
(KFO) kullanilmistir. Beklenen enflasyon oranini temsilen de her iki modelde de Tiiketici Fiyatlar:
Endeksi (TUFE) aylik % degisim orani (ENF) esas alinmustir. Analizde, beklenen enflasyon oranini
temsilen gecmis donem enflasyon verilerinden faydalanilmasinda literatiirde yer alan diger ¢alisma-
lar etkili olmugtur. Oyle ki Fisher Hipotezinin sinanmasinda, enflasyonist beklentilerin dogrudan
bir olgiistiniin olmamast énemli bir sorun olusturdugu icin ampirik ¢alismalarda, enflasyonist bek-
lentiler icin bir vekil degisken kullanilmas: yoluna gidilmis; Fisher etkisi tizerine yapilan ¢alismala-
rin bircogunda, beklenen enflasyon oranini temsilen ge¢mis enflasyon oranlari kullanmigstir (Coo-
ray, 2002: 2-3).

Yilanci (2009), nominal faiz oraninin ve enflasyon oraninin I(1) yapisinda olmasi halinde es-
biitiinlesme analizinin uygulanabilecegini ve iki degisken arasinda egbiitiinlesme iligkisi tespit
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edilmesinin uzun dénemde Fisher hipotezinin gegerliligini kanitladigini belirtmistir. Bu goériise pa-
ralel olarak, analizde 6ncelikle, Model 1 ve Model 2'de yer verilen MFO, KFO ve ENF serilerinin du-
raganlik smnamasi gerceklestirilmistir. Bu kapsamda, ampirik ¢aligmalarda en ¢ok tercih edilen du-
raganlik sinama testi olan Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testinden faydalanilmigtir.
Ardindan uzun dénem iligkilerinin tespiti i¢in Johansen Esbiitiinlesme Testine, kisa dénemde ne-
densellik yoniiniin belirlenmesi i¢cin VEC Granger Nedensellik Testine bagvurulmustur.

Tablo 2. Degisenlerin Tanimlanmasi

Degisken | Tanim | Veri Kaynag:

Model 1

Nominal Faiz Orani (MFO) 1 Aya Kadar Vadeli TRY iizerinden Agilan Mev- TCMB EVDS
duat Faiz Orani

Beklenen Enflasyon Orani (ENE) Fiyat En(ui.elfm (Tiiketici Fiyatlar1) (2003=100) Ay- TCMB EVDS
lik % Degisim Orani

Model 2

Nominal Faiz Oran1 (KFO) TL Uzerinden Agilan Ticari Kredi Faiz Orani TCMB EVDS

Beklenen Enflasyon Orani (ENF) Fiyat Emvi.el?Sl (Taketici Fiyatlan) (2003=100) Ay- TCMB EVDS
Itk % Degisim Orani

3.1. Birim Kok Testi

Ampirik analizin, ilk asamasinda serilerin es biitiinlesme derecelerinin tespit edilmesi amaciyla
ADF birim kok testi uygulanmis ve test sonuglarina Tablo 3'de yer verilmistir. Elde edilen bulgular,
hesaplanan t-istatistik degerlerinin Mac Kinnon (1996) kritik degerlerinden mutlak deger olarak kii-
¢tk olmasi nedeniyle, degiskenlerin tiimtntin diizey degerde birim kok icerdigini gostermistir. An-
cak, birinci farklarinda, t-istatistik degerleri mutlak deger olarak kritik degerlerden biiyiik oldugu
i¢in birim koékiin varligini ifade eden Hy hipotezi reddedilmis ve serilerin tiimii % 1 anlamlilik sevi-
yesinde duragan hale gelmistir. Béylece, MFO, KFO ve ENF serilerinin I(1) olduklar: yani ayn1 dere-
ceden esbiitiinlesik olduklar: dolayisiyla da veri setinin Johansen (1988) tarafindan gelistirilen esbii-
tiinlesme testinin uygulanmast i¢in uygun oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3. ADF Birim Kok Test Sonuglari

.. ADF (Diizey) ADF (Birinci Fark)

Degiskenler Karar
Sabit Sabit ve Trend | Sabit Sabit ve Trend

MEO -1.926429 (1) |-2.255904 (1) | -6.119014 (0) |-6.079539 (0) 1)
[0.3189] [0.4530] [0.0000]* [0.0000]*

KO 2.346849 (1) |-2.621986 (1) | -5.363441 (0) |-5.333933 (0) 10
[0.1599] [0.2719] [0.0000]* [0.0002]*

ENF -2.096782 (2) |-2.909717 (2) |-11.30021 (1) |-11.28257 (1) 1)
[0.2465] [0.1647] [0.0001]* (0.0000]*
-3.50 -4.06 -3.50 -4.06 1%

Maf K1nf10n(1996) Kritik 289 346 2.89 346 %

Degerleri
-2.58 -3.15 -2.58 -3.15 10%
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Ik degerler t - istatistik degerlerini; parantez icinde bulunan degerler, Schwarz Bilgi Kriterine
gore segilen gecikme uzunluklariny; koseli parantez i¢inde yer alan degerler, olasilik degerlerini; * ise
% 1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.

3.2. Esbiitiinlesme Testi

Johansen (1988) esbiitiinlesme testinde, modeldeki tiim degiskenlerin endojen kabul edilmesine
bagli olarak tahminlerin vektor ve matris yardimiyla yapilmasi gerektigi icin 6ncelikle VAR modeli
tahmin edilerek uygun gecikme uzunluklar belirlenmistir (Seviiktekin ve Cnar, 2017: 593). Bu dog-
rultuda, analizde Model 1 igin, Akaike (AIC) Bilgi kriterine gére uygun gecikme uzunlugunun yedi
oldugu ve dolayisiyla uygun VAR modelinin de VAR (7) oldugu tespit edilmistir. MFO ve ENF de-
giskenleri i¢in tahmin edilen VAR (7) modelinin, karakteristik koklerin timiiniin birim daire igeri-
sinde yer almis olmasi gerekgesiyle, kararli ve duragan oldugu gortalmiistiir. Ayrica, modelde otoko-
relasyon (0.87>0.05) ve degisen varyans (0.72>0.05) sorunu ile karsilagilmamistir. R2 ve R2 degerleri,
MFO igin sirastyla 0.94 ve 0.93, ENF igin ise sirasiyla 0.59 ve 0.51 olarak belirlenmis ve dolayisiyla
VAR (7) modelinin kullanilabilir bir model oldugu sonucuna varilarak egbiitiinlesme testinin uygu-
lanmasi agamasina gecilmistir.

Model 1 i¢in uygun gecikmeli model olarak belirlenen VAR (7), tahmin siirecinde endojen degis-
kenlerin farklarinin alinmasi gerekgesiyle model VECM (6)’ya doniisecegi i¢in es biitiinlesme ana-
lizi de bu ger¢evede uygulanmistir. Buna gore, Pantula ilkesi dikkate alinarak deterministik bilesenli
uygun model olarak sabitli ve trendsiz model se¢ilmistir. Tablo 4de yer verilen Model 1 Johansen es
bitiinlesme testi sonuglarina gore, hem iz istatistigi hem de maksimum 6zdeger istatistiklerine ait
degerlerin kritik degerlerden biiyiik olmasi nedeniyle, MFO ve ENF arasinda esbiitiinlesme iliskisi
bulunmadigini ifade eden Hy hipotezi % 5 anlamlilik seviyesinde reddedilmistir. Boylelikle, MFO ve
ENF serilerinin es biitiinlesik olduguna yani iki degisken arasinda uzun dénemli bir iliski bulundu-
guna karar verilmistir. S6z konusu bulgu, teorik beklentiyi de dogrulayarak Model 1 agisindan uzun
donemde Fisher etkisinin gegerli oldugunu kanitlamistir.

Model 2 i¢in, LR, FPE ve AIC Bilgi kriterlerine gore uygun gecikme uzunlugu yedi olarak belir-
lenmis ve uygun VAR modelinin VAR (7) oldugu goriilmiistiir. KFO ve ENF degiskenleri igin tah-
min edilen VAR (7) modelinin, kararli ve duragan oldugu; modelde otokorelasyon (0.17>0.05) ve de-
gisen varyans (0.88>0.05) sorunu bulunmadig: bulgusuna ulasilmistir. Ayrica, R2 ve R2 degerlerinin
KFO i¢in sirastyla 0.94 ve 0.93, ENF i¢in ise sirastyla 0.57 ve 0.49 olmasina bagli olarak VAR (7) mo-
delinin kullanilmaya uygun bir model oldugu sonucuna varilmis ve esbiitiinlesme testine ge¢ilmistir.
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Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglar:

Model 1
How . . .| %S5Kritik De- | Olasilik De- | Maximum Ozdeger Is- | % 5 Kritik De- | Olasilik
oHipotezi Iz Istatistigi | , . . e . L.
ger geri tatistigi ger Degeri
r=20 17.2632 15.4947 0.0268** 16.7870** 14.2646 0.0195**
r<1 0.4762 3.8415 0.4901 0.4762 3.8415 0.4901
Model 2
H .+ . ...|1%1Kritik De- | Olasilik De- | Maximum ()zdeger Is- | % 1 Kritik De- | Olasilik
OHipotezi Iz Istatistigi | . - A . .
ger geri tatistigi ger Degeri
r=20 21.3362 19.9371 0.0059* 21.0062 18.5200 0.0037*
r<1 0.3300 6.6348 0.5657 0.3300 6.6348 0.5657

*ve**, % 1 ve % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Model 2 i¢in uygulanan esbiitiinlesme analizinde, ncelikle Pantula ilkesi ¢ercevesinde determi-
nistik bilesenli uygun model se¢imi yapilmis ve en uygun modelin sabitli ve trendsiz model oldugu
belirlenmistir. Ardindan, iz istatistigi ve maksimum 6zdeger istatistiklerine ait degerlerin kritik de-
gerlerden biiyiik olmas: nedeniyle, KFO ve ENF arasinda es biitiinlesme iliskisi olmadigini belirten
H, hipotezi % 1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Boylece, Johansen es biitiinlesme testi bulgu-
lar1, KFO ve ENF serilerinin es biitiinlesik oldugunu ve Model 2 i¢in de uzun dénemde Fisher etki-
sinin gegerli oldugunu ortaya koymustur.

3.3. Nedensellik Testi

Engle ve Granger (1987) degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski olmas1 halinde hata di-
zeltme mekanizmasi yardimi ile uzun dénem dengesinde olugacak bir sapmanin diizeltilebilecegini
ortaya koymus; bu dogrultuda, estiimlestirici regresyonda diizeltme, hata diizeltme terimi ile sunul-
mustur. Hata diizeltme stratejisinin temel avantajlar1 arasinda, verilerdeki kisa ve uzun donemli bil-
giyi kullanma olanagi sunmasi ve de bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda ortaya ¢ikabilecek
sahte korelasyondan kacinma imkani vermesi yer almistir (Seviiktekin ve Cinar, 2017: 599). Polat ve
Giinay (2012) ise hata diizeltme terimi katsayisinin negatif ve istatistiksel agidan anlamli olmasinin
beklendigini belirtmistir. Bu bilgiler 1s1g1nda, her iki modelin serileri de esbiitiinlesik oldugu icin,
analizde VECM yardimi ile hata diizeltme terimine ait katsayisinin istatistiki olarak anlamliliginin
aragtirilmasi sonrasinda VEC Granger nedensellik testi uygulanmistir.

Model 1 i¢in belirlenen uygun gecikmeli model VAR (7), tahmin siirecinde VECM (6)’ya do-
niigmiistiir. Analiz sonuglarinin sunuldugu Tablo 5 gore, AMFO modelinde hata diizeltme teri-
minin katsayisinin negatif ve % 1 anlamlilik seviyesinde anlamli olmasi, VECM modelinin ¢alis-
tigin;; AENF modelinde katsaymin belirtilen 6zellikleri gostermemesi, modelde uzun dénemde
dengeye dontsiin s6z konusu olmadigini ortaya ¢ikarmistir. AMFO modelinde, hata dizeltme te-
rimi katsayisinin (-0.0795) olarak belirlenmesi, kisa ddnemde meydana gelecek bozulmalarin yak-
lagik % 7.95’inin bir aylik donem sonra dengeye gelecegini; baska bir ifadeyle kisa dénemde olu-
sacak soklarin etkisinin, yaklasik (1/0.0795=12.57) 13 aylik donem sonra diizelerek uzun dénem
dengesine ulagacagini gostermistir.
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Model 1 igin uygulanan VEC Granger nedensellik testi sonuglarina gore; AMFO modelinde, Hy
Hipotezi reddedilerek % 5 anlamlilik seviyesinde AENFun AMFO’nun Granger nedeni oldugu belir-
lenmistir. AENF modelinde, HyHipotezi reddedilememis ve dolayistyla AMFO'dan AENF yoniine bir
nedenselligin bulunmadig goriilmiistiir. S6z konusu bulgular, Fisher Etkisinin Model 1 i¢in kisa d6-
nemde de gegerli oldugunu ortaya koymustur.

Tablo 5. Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

Model 1
VECM VEC Granger
Bagimli Degisken
HDT H, Hipotezi Ki-Kare Olasilik Degeri | Nedensellik Yonii
(-0.0795) ,
A(MFO) [-2.6709] AENE),  AMFOYnun| 15 3, [g 03700
0.0085* Granger Nedeni Degildir
(0. 0268) A(ENF) 2 A(MFO)
A(ENF) [0.6440] é(MFO)i\I . ,Aglfl,};;?un 9.8536 0.131
0.5206 ranger Nedeni Degildir
Model 2
VECM VEC Granger
Bagimli Degisken
HDT H, Hipotezi Ki-Kare Olasilik Degeri | Nedensellik Yonii
(-0.1005) ,
A(KFO) [-3.5352] | AENE), AKEOYmn| o coor 1 no3os
. Granger Nedeni Degildir
0.0006 A(ENF) & A(KFO)
(0.0265)  [|AKFO),  A(ENF)nun
6.13753 0.408
A(ENF) 0.8032] 0.4232 | Granger Nedeni Degildir

Parantez igindeki sayisal veriler, HDT katsayilarini; késeli parantez igindeki veriler, HDT t-Istatistik deger-

lerini; son degerler, HDT olasilik degerlerini; A farky; * ve **, % 1 ve % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Model 2 igin de uygun gecikmeli model olarak tespit edilen VAR (7), tahmin siirecinde VECM
(6)’ya déniismiistiir. AKFO modelinde hata diizeltme teriminin katsayisinin negatif ve % 1 anlamlilik
seviyesinde anlamli olmasi, uzun dénemde dengeye doniisiin gerceklesecegini gostermistir. Ancak
AENF modelinde katsaymnin, Model 1'de de oldugu gibi, sozii edilen nitelikleri tastmamasi, VECM
modelinin ¢alismadigi sonucunu ortaya ¢ikarmistir. AKFO modelinde, hata diizeltme katsayisinin
(-0.1005) olmasina bagl olarak, kisa dénemde olugacak soklarin etkisinin, yaklagik (1/0.1005=9.95)
10 aylik donem sonra diizelerek uzun dénem dengesine gelecegi tespit edilmistir.

Model 2 i¢in uygulanan VEC Granger nedensellik testi bulgular1 dogrultusunda; AKFO’nun
bagimli degisken oldugu modelde, HyHipotezi reddedilerek % 1 anlamlilik seviyesinde AENFdan
AKFO yoniine bir nedenselligin var oldugu belirlenmistir. AENF'nun bagimli degisken oldugu
modelde ise HyHipotezi reddedilememis ve AKFO’nun AENFun Granger nedeni olmadig goriil-
miistiir. Bu sonuglar, Fisher Etkisinin Model 2 i¢in kisa donemde de gegerli oldugunu kanitlamistir.
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Sonug

Fisher tarafindan 6nerilen, nominal faiz oraninin beklenen enflasyon oranindaki hareketleri yan-
sittigina yonelik hipotez, iktisat yazininin kose taglari arasinda yer almistir. Hipotezin, iilke ekonomi-
leri agisindan bu denli 6nemli olmasinda, faiz oranlarinin hane halk: ve firmalarin tasarruf ve yati-
rim davranislarinin belirlenmesinde ve bu bagl olarak ekonominin biiyiimesi ve gelismesinde kritik
rol oynamasi etkili olmustur. .

Bu dogrultuda, ¢alismada, Fisher Hipotezinin Tiirkiyedeki gegerliliginin (2015: 01-2022: 06) do-
nemi i¢in arastirilmasi amaglanmistir. Hipotezin gegerliligi, literatiirde yer alan diger ¢alismalardan
farkli olarak, hem mevduat faiz oranlar1 hem de kredi faiz oranlarini esas alan 2 ayr1 model ¢ergeve-
sinde incelenmistir. Her 2 modelde de nominal faiz oranlari ile beklenen enflasyon orani arasinda
uzun donemli bir iliskinin bulundugu, VECM’nin nominal faiz oranlar1 agisindan anlamli sonuglar
verdigi ve de nedenselligin beklenen enflasyon oranindan nominal faiz oranlar1 yoniine gerceklestigi
belirlenmistir. Boylelikle, her iki modele yonelik analiz sonuglar1 da Tiirkiyede Fisher etkisinin hem
uzun hem de kisa donemde gegerli oldugunu ortaya koymustur.

Elde edilen bulgularin, Lebe ve Ozalp (2016), Altunoz (2018), He (2018), Benazi¢ (2013), Phiri
ve Lusanga (2011), Mohanty ve Nayak (2012) ile de uyumlu oldugu tespit edilmistir. Ayrica, Model 1
ve Model 2’ye yonelik sonuglar karsilastirildiginda; kredi faiz oranlarina yonelik modelde kisa vadeli
sapmalarin uzun dénemde yeniden dengeye gelme hizinin daha yiiksek ve nedensellik baginin ista-
tistiksel olarak daha giiglii oldugu tespit edilmistir.

Calismanin ampirik sonuglar1 genel olarak degerlendirildiginde, istikrarli ekonomik biiyiime
oranlarinin yakalanabilmesi ve saglikli bir finansal sistem olusturulabilmesi agisindan 6ncelikle fi-
yatlar genel seviyesinde istikrarin saglanmasy; para ve maliye politikalarinin da bu amaca yonelik uy-
gulanmasi gerektigi sonucuna ulagilmigtir. Yani uzun donemde diisiik faiz ortaminin yaratilabilmesi
i¢in dncelikle enflasyon ve enflasyon beklentilerinin diistiriilmesi gerektigi ortaya ¢ikmistir.
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YATIRIM KARARLARI VE TEKRAR YATIRIM YAPMA NIYETI
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FINANCE TENDENCIES, CLASSFORING INVESTMENT DECISIONS AND
REINVESTMENT INTENTION: AN EMPIRICAL APPLICATION
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Davranissal finansin son otuz yildaki yiikselisi finans ve ekonomi gevrelerinde hissedilmis ve eldeki belirli
uygulamalar ile aragtirmacilarin insan davraniglarinin rasyonel veya irrasyonel yonlerinin sonuglarini degerlen-
dirilmistir. Bununla birlikte de, bireys lel piyasa katilimcilarinin psikolojik durumu ve bu durumun likit piya-
salardaki fiyatlar1 nasil belirledigi hakkinda teoriler ortaya ¢ikmuistir. Finans alaninin modern anlayisi, psikolo-
jik oldugu kadar rasyonel yaklagimlara da dayanmayi gerektirir. Calismada davranigsal finans egilimleri ile kitle
fonlama yatirim kararlari ve tekrar yatirim yapma niyeti arasindaki iliskinin incelenmesi amaglanmaktadir. Bu
kapsamda anket yontemi ile elde edilen veriler IBM SPSS Statistics 24.00 programi kullanilarak analiz edilmis-
tir. Analiz sonuglarina gore; Davranigsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlari arasinda anlamli bir
iligki vardir. Ayrica kitle fonlama platformlarin 2a iiyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari ara-
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ABSTRACT

The rise of behavioral finance in the last three decades has been highly felt in financial and economic cir-
cles, with specific applications at hand and as researchers begin to evaluate the consequences of rational or ir-
rational aspects of human behavior, theories have emerged about the psychological state of individual market
participants and how this situation determines prices in liquid markets. However, the modern understanding
of finance requires relying on rational as well as psychological approaches. In the study, it is aimed to examine
the relationship between behavioral finance trends, crowdfunding investment decisions and reinvestment inten-
tion. In this context, the data obtained by the survey method were analyzed using the IBM SPSS Statistics 24.00
program. According to the analysis results; there is a significant relationship between behavioral finance trends
and crowdfunding investment decisions. In addition, there is a significant difference between the intention to
reinvest in crowdfunding platforms according to the membership period.

Key Words: Behavioral Finance Tendency, Crowdfunding, Reinvestment Intent.

Jel Classification: G17, G40, G41

GIRIS

Son yillarda finans alaninda yeni bir aragtirma alani olarak ortaya ¢ikan davranigsal finans, finans
teorisinde devrim yaratmistir (Paule-Vianez, Gomez-Martinez. Ve Prado-Roman, 2020:72). Davra-
nigsal finansin 6nemi 1990’larda, bazi aragtirmacilarin zaman serilerini veya temettiileri analiz eden
ekonometrik modelleri psikolojiye dayali finansal modellerle degistirmesiyle artmstir (Shiller, 2003:
85). Beklenti teorisi (Kahneman ve Tversky, 1979:268), kayiptan kaginma (Kahneman ve Tversky,
1984:268), zihinsel muhasebe (Thaler, 1980:42) gibi teoriler, yatkinlik etkisi (Shefrin ve Statman,
1985:781) veya asir1 tepki gibi insan davranislar: (Daniel, Hirshleifer ve Subrahmanyam, 1998:1845),
etkin piyasalar teorisinin a¢iklayamadig: piyasa anomalileri aciklamak i¢in finansa uygulanmistir.

Statman ve Caldwell (1987) davranissal finansi, belirsizlik kogullar: altinda tanimlayici bir se¢im
teorisi olarak tanimlamistir. Bu kavram, basta psikoloji ve sosyoloji olmak iizere daha genis sosyal bi-
limler gorustini kapsamaktadir (Shiller, 2003:86). Genel olarak, davranissal finans, ‘irrasyonel bek-
lentilerin veya standart dis1 tercihlerin varlik fiyatlarini etkiledigini’ (Campbell, 2000:1522) ve dola-
yisiyla fiyatlar ve varlik degerleri arasindaki sapmalarin yatirimeilarin psikolojik motivasyonlarina
bagli oldugunu savunmaktadir (Ofek, Richardson ve Whitelaw, 2004:310). Ozellikle i¢inde bulundu-
gumuz yiizyilda, bu yeni teoriye artan ilgi nedeniyle, davranissal finansin evrimini, ele alinan konu-
lar1 ve mevcut durumunu kesinlikle analiz etmek gerekmektedir.

Bu kapsamda davranigsal finans egilimlerinin tekrar yatirim yapma niyeti tizerindeki etkisinin
inceledigi bu ¢aligma beg basliktan olugsmaktadur. Teorik ¢ercevenin anlatildig: ikinci béliimde disip-
linler arasi perspektiften davranigsal finans egilimi, davranigsal finansin alt boyutlarina, kitle fonla-
maya ve tekrar yatirim yapma niyeti kavramlarina deginilmistir. Ugiincii blimde, arastirma mode-
linin degiskenleri tanimlanarak gelistirilen hipotezlere ve 6l¢eklere, dordiincii bolimde elde edilen
verilerin analiz bulgularina yer verilmistir. Besinci boliim ise bulgularin tartisildigs, alandaki uygula-
macilara ve gelecek ¢alismalara dair 6nerilerin gelistirildigi sonug béliimiidiir.
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1. KAVRAMSAL CERCEVE

Psikolojide, finansal karar vermeyi etkileyebilecek ¢esitli yarg: ve 6ényargilarin oldugu yoniinde
gorisler vardir. Psikolojik 6nyargi, davranissal finansin ayirt edici 6zelliklerinden biridir (Shiller
1999:17). Modern finans piyasalarinda, yalnizca duygulara ve sezgilere glivenmek yerine analitik
olarak karar vermenin biiyiik faydalari vardir. Sadece insanin atalarinin gevresine uygun sezgi {ire-
ten mekanizmalar, modern pazarlarda ve bilyiik ekonomilerdeki kararlar icin yetersiz rehberlik sag-
lar. Inanglarin karar verme rolii oldugu kadar sosyal bir sinyali de vardur.

Davranigsal finans, yatirimcilarin davraniglarini ve piyasa anormalliklerinin nedenlerini ince-
lemek igin alternatif bir ara¢ saglayan psikolojinin finans igin kullanimini ifade etmektedir (Hir-
shleifer, 2015:12). Arastirmacilar borsa balonlarinin agir1 tepkisi ya da geleneksel finans teorisine
uymayan yeni bilgilere yetersiz tepki gibi piyasa anomalilerini tanimlamak i¢in davranissal finans
tizerinde ¢aligmaktadir (Cooper vd., 2001:2375; Sornette ve Zhou, 2006:158).

Hem psikolojide (Benoit, Dubra ve Moore, 2015:296) hem de sahada (Merkle ve Weber 2011:264)
astr1 yerlestirme (kisinin popiilasyondaki siralamasinin fazla tahmin edilmesi) ve finansal alan or-
tamlarindaki agir1 hassasiyet {izerine yapilan son ¢alismalar, asir1 giivenin yatirimecilarda/girsimci-
lerde ¢ok glicli oldugunu dogrulamaktadir (Ben — David, Graham ve Harvey 2013:1551). Yiiksek ye-
tenek, iyi sonuglara katkida bulundugundan, birinin erdemlerini oldugundan fazla tahmin etmesi,
kisinin beklentileri hakkinda asir1 iyimserlige tesvik eder. insanlar, ekonomik ve finansal kararlarini
etkileyen yasam beklentileri konusunda (Weinstein, 1980:810) asir1 iyimser olma egilimindedir. Bu
egilim, yasanan olaylarin iyi sonuglarina kisinin kendisinin, kétii sonuglarina ise kisinin kendi hari-
cindeki faktorlerin ya da sansin sebep oldugunu 6ne siirme egilimidir (Ates, 2007:39). Bernardo ve
Welch (2001) yaptiklar: aragtirmada, girisimcileri sosyal olarak arzu edilen deneylere katilmaya tes-
vik ettigi i¢in agir1 giivenin parlak bir yani oldugunu ve girisimcilerin gelecekteki basarilari konu-
sunda agir1 iyimser olma egiliminde olduklarini gésterilmistir.

Bireyler karar verme siirecinde karsilastiklar1 segenekler icerisinde hizli hatirlayabildikleri sece-
neklere daha ¢ok agirlik verirler. Bu egilim mevcudiyet egilimi olarak adlandirilmaktadir. Bu egilimde
bireyler, siirekli kargilastiklar: konular1 veya son zamanlarda karsilastiklar: olaylar1 daha kolay hatir-
lamaktadirlar (Turan, 2010:28). Temsiliyet egilimde kisi hafizasinda yer alan bilgiler arasinda segici
davranarak, karar verirken istedigi bilgiyi tercih etme davranisini gostermektedir (Hayta, 2014:329).

Kisi aldig1 kararlari, diger kisilerin kararlarina gore degistiriyorsa bu egilim stirii davranisi olarak kabul
edilmektedir (Canbas ve Kandir, 2006:225). Kisiler bir konu hakkinda karar verme durumunda kaldikla-
rinda genellikle belirsizlikten kaginarak, kendilerinin daha iyi bildigini segme yani kendilerince bilinmez
olan durumdan daha ¢ok bilinen olani tercih etme egilimi gostermektedir. Ciinkii kisiler icin belirsiz olan
segenegi tercih etmek risk almak demektir (S6nmez, 2010:41). Kendini dogrulatma egiliminde ise kisiler,
inandiklar1 ve bunun sonucunda da davranis gosterdikleri durum karsisinda bu davraniglarini destekle-
yecek yonde her tiirlii bilgiye ulasmak icin ¢ok ¢aba sarf etmektedirler. Davranislarini desteklemeyen her
tirlii bilgiyi ise gérmezden gelip 6nemsememe egilimdedirler (Paksoy, 2021:53).

Girisim stirecinin ilk asamasinda girisimciler genellikle fon bulmada zorlanmakta, bir is gec-
misleri olmayan geng girisimciler 6zellikle geleneksel finansal kurumlardan fon saglamada zorluk
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¢ekmektedirler. Bu durumlarda girisimciler; risk sermayedarlari, melek yatirimcilar ya da bankalar
gibi geleneksel fon kaynaklarinin yerine, kitlelerden finansal destek aramaya baglamislardir (Beier ve
Wagner, 2016:7; Song ve van Boeschoten, 2015:13). Bu finansman yontemine “kitle fonlama” ad1 ve-
rilmektedir. Kitle fonlamasi, spesifik bir projede finansman gereksinimi duyanlara, direkt ve internet
tizerinden fon saglanmasiyla meydana gelen bir finansman tiirtidiir. Kitle fonlama, “bireysel yatirim-
cilarin veya gruplarin, kiiltiirel, sosyal ve kar amagl girisimlerini finanse etmek i¢in, geleneksel fi-
nansal aracilar olmadan, interneti kullanarak ¢ok sayidaki bireyden kiigiik tutarlar seklinde fon top-
lama ¢abasr” seklinde ifade edilebilir (Anbar, 2020). Kitle fonlamasinda temelde dort ana yontem yer
almakla beraber bunlardan iki tanesi finansal geri sunmayan 6diil ve bagis bazly, iki tanesi ise finan-
sal getiri sunan paya (hisse) ve borca dayali yontemleridir. 2008 Kiiresel Krizi sonrasinda bankaci-
lik dis1 finansal sistemlerin gelismesiyle beraber popiiler hale gelmeye baslayan kitle fonlamasi kisa
bir siire sonra iilkemizde de finansmana erisme yontemi olarak karsimiza ¢ikmistir. Ulkemizde ilk
donemlerde finansal getirisi olmayan 6diil ve bagis bazli yontemler uygulanmaktayken 2019 yilinda
yapilan yasal diizenleme ile paya (hisse) dayali kitle fonlama yontemi uygulanmaya baglanmus, er-
ken ve biiytime asamasinda yer alan girisim ve/veya kobilerin finansmana erisimi kolaylastirilmastir.

Tiiketicilerin mal satin alma siirecinde giiven kazanmalar, hizmetleri satin aldiktan sonra yeniden ya-
tirim yapma niyetlerini etkiler (Oliver, 1996:28). Yeniden yatirim niyeti tig sekilde siniflandirlabilir: Birin-
cisi, bir ikame yatirim (sermaye ikamesi igin) veya net yatirim (sermaye artirrmi veya olusumu i¢in) olabi-
lir. Ikincisi, bagimsiz (gelir diizeyi veya faiz oranindan bagimsiz olarak, drnegin yeni teknoloji gelistirmeye
veya kamu katkisina yatirim yapmak gibi) veya endiiktif (milli gelir seviyeleri yiikseldik¢e olugturulan)
olabilir. Ugiinciisti, bir yatirim ex ante (6nceden planlanmis veya amaglanmig) veya ex post (planlamadan
bagimsiz olarak {iretimin sonunda gerceklestirilen) olabilir (Kwon, 1998:25; Yang, 2002:8).

Bu ¢alisma, davranigsal finans egilim alt boyutlari ile tekrar yatirim yapma niyeti ve kitle fonlama
yatirim kararlar1 arasindaki iliskiyi incelemektir. Uluslararasi ve ulusal literatiire bakildiginda, davra-
nissal finansin alt boyutlar: ile kitle fonlama kararlar: ve tekrar yatirim niyeti arasindaki iligkiyi incele-
yen herhangi bir ¢caligmaya rastlanmamasi ¢alismanin énemini ve literatiire katkisini gostermektedir.

2. YONTEM

2.1. Verilerin Istatistiksel Analizi
Verilerin analizinde IBM SPSS Statistics 24.00 programi kullanilarak analizler yapilmustr.

Kurtosis ve Skewness degerleri +1.5 oldugu zaman normal dagilim oldugu kabul edilmektedir
(Tabachnick and Fidell, 2013:19). Bu durumda, davranissal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar yati-
rim yapma niyet puanlarinin normal dagilim gésterdigi sonucuna varilmuistir.

Davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlarinim cinsiyet, medeni
durum ve daha &nce herhangi bir projeyi destekleme durumlari ile kargilastirlmasinda Bagimsiz Or-
neklem T testi; yas, egitim durumu, aylik gelir diizeyi ve kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresi ile
karsilagtirilmasinda Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA) ve Post Hoc testi olarak ise Tukey HSD Testi
uygulanmustir. Tekrar yatirim yapma niyeti ile davranissal finans egilim alt boyut puanlarinin birbirleri
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arasindaki iliski i¢cin Pearson Korelasyon analizi, davranigsal finans egilim alt boyutlarinin tekrar yati-
rim yapma niyeti tizerindeki etkisini incelemek i¢in ise ¢oklu dogrusal regresyon analizi kullanilmigtir.

2.2. Olgeklerin Puanlanmasi ve Giivenilirlik Analiz Sonuglar
Davranigsal Finans Egilim Olcegi

Davranissal finans egilimlerini 6l¢mek i¢in Béyiikaslan (2012), Hamurcu (2015) ve Valsg, (2016)
tarafindan gelistirilen dl¢eklerden faydalanilarak Aydin (2019) tarafindan kitle fonlama i¢in 6zel ola-
rak olusturulan 22 soruluk anket kullanilmistir. Anketteki 1-2-3. sorular asir1 giiven egilimini, 4-5-
6. sorular agir1 iyimserlik egilimini, 7-8-9-10. sorular temsiliyet egilimini, 11-12-13. sorular mevcu-
diyet egilimini, 14-15-16. sorular asina olani tercih etme egilimini, 17-18-19. sorular siirli davranist
egilimini ve 20-21-22. sorular kendini dogrulatma egilimini 6l¢meye y6neliktir.

Davranissal finans egilim alt boyutlarinin Cronbach alfa degerlerine baktigimizda; asir giiven bo-
yutunun .80, asir1 iyimserlik boyutunun .67, temsiliyet boyutunun .55, mevcudiyet boyutunun .38,
asina olani tercih etme boyutunun .81, siirii davranist boyutunun .85 ve kendini dogrulatma boyutu-
nun Cronbach alfa degeri .66 olarak bulunmustur. Davranigsal finans egilimine ait 22 maddenin Cron-
bach alfa degeri .82 olarak bulunmus olup, yiiksek diizeyde giivenilir oldugu sonucuna varilmistir.

Tekrar Yatirim Yapma Niyet Olcegi

Tekrar yatirim yapma niyetine yonelik egilimi 6l¢gmek i¢in Bhattacherjeenin (2001) ¢alismasin-
dan Sahap (2020) tarafindan uyarlanan 3 soruluk 6l¢ek kullanilmistir. Tekrar yatirim yapma niyeti-
nin Cronbach alfa degeri .42 olarak bulunmugtur. Madde sayisinin diigitk olmasindan dolay1 Cron-
bach alfa degerinin diisiik oldugu sdylenebilir.

2.3.Aragtirmanin Model ve Hipotezleri
Aragtirmada kullanilacak model asagida verilmistir.

Sekil 1. Arastirmanin Modeli

Asir giiven

Asiri iyimserlik

Temsiliyet

Tekrar Yatirnm
Yapma Niyeti

Asina Olan1 Se¢gme

Suri davranisi

| Meveudiyet Egilimi
| Kendini dogrulatma
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Aragtirmada davranissal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlar1 iizerindeki etkisi

aragtirilmis olup hipotezler asagida yer almaktadur.

H : Davranigsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlar1 arasinda anlamli bir iligki vardur.
H,: Davranigsal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlari iizerindeki etkisi anlamlidir.
H, : Cinsiyete gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur.

H, ,: Yasa gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardr.

H, ,: Medeni durumuna gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur.
H, ,: Egitim durumuna gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, .: Aylik gelir diizeyine gére davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, : Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda
anlaml bir farklilik vardir.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére davranigsal finans egilim puan-
lar1 arasinda anlamli bir farklilik vardr.

H, : Cinsiyete gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlaml bir farklilik vardar.

H, ,: Yasa gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.

H, ,: Medeni durumuna gére tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamh bir farklilik vardir.
H, ,: Egitim durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlaml bir farklilik vardur.
H, .: Aylik gelir diizeyine gére tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, .: Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari ara-
sinda anlamli bir farklilik vardir.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére tekrar yatirim yapma niyet pu-

anlar1 arasinda anlaml bir farklilik vardir.

3. BULGULAR
3.1. Sosyo-Demografik Ozellikler

Arastirmaya katilan kisilerin sosyo-demografik iliskin bilgiler Tablo 1’ de yer almaktadir.

Tablo 1. Sosyo-Demografik Ozellikler

n %
o Kadin 30 13.4

Cinsiyet

Erkek 194 86.6

20 ve alt1 4 1.8

21-30 yas 93 41.5
Yas 31-40 yas 82 36.6

41-50 yas 34 15.2

51-60 yag 11 49

Beka 99 44.2
Medeni Durum exar

Evli 125 55.8
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Lise ve dncesi 17 7.6
Egitim Durumu On lisans-lisans 144 64.3
Lisansiisti 63 28.1
0-5.000 TL 36 16.1
5.001-10.000 TL 68 34
Aylik Gelir Diizeyi 10.001-25.000 TL 93 41.5
25.001-50.000 TL 17 7.6
50.001 TL ve iizeri 10 4.5
Ozel sektor caligant 103 46.0
Kamu ¢alisani 67 29.9
Serbest meslek erbabi 28 12.5
Calisma Durumu Emekliyim 4 1.8
Ev hanimi 1 4
Ogrenci 17 7.6
Igsiz 4 1.8
6 aydan az 91 4.6
6 ay-1 yil aras 96 429
Kitle Fonlama Platformlarma Uyelik Siiresi 1-2 yil arast 24 1.7
2-3 yil arast 1 4
3 yildan fazla 12 5.4
Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Du- Evet 148 66.1
rumu Hayir 76 33.9
Toplam 224 100.0

Arastirmaya katilan kisilerin %13.4’ tiniin kadin, %86.6” sinin erkek oldugu; %1.8’ inin 20 yas ve
altinda, %41.5 inin 21-30 yas, %36.6” sinin 31-40 yas, %15.2’ sinin 41-50 yas ve %4.9 unun 51-60 yas
arasinda oldugu; %44.2 sinin bekar, %55.8” inin evli oldugu; %7.6” sinin lise ve altinda, %64.3’ éiniin
o6n lisans ve lisans, %28.1" inin lisansisti egime sahip olduklari; %16.1” inin 0-5.000TL, %30.4’ éiniin
5.001-10.000TL, %41.5 inin 10.001-25.000TL, %7.6 sinin 25.001-50.000TL, %4.5 inin 50.001TL ve
tizerinde aylik gelirinin oldugu gozlenmistir.

Calisma durumlarina baktigimizda; %46.0° sinin 6zel sektor ¢alisani, %29.9° unun kamu ¢alisant,
%12.5’ inin serbest meslek erbabi, %1.8” inin emekli, %.4” iiniin ev hanimi, %7.6” sinin 6grenci ve %1.8°
inin igsiz oldugu gozlenmistir. Kitle fonlama platformlarina %40.6” sinin 6 aydan az, %42.9” unun 6 ay
ile 1 yil arasi, %10.7" sinin 1-2 yil arasi, %.4’ {iniin 2-3 yil arasi ve %5.4’ iiniin 3 yildan fazla siirede iiye-
liklerinin oldugu ve %66.1” inin daha 6nce herhangi bir projeyi destekledikleri gozlenmistir.

3.2. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar1 le
flgili Tanimlayic Istatistikler

Davranissal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlarinin istatistiki dag:-
limlar1 Tablo 2’ de yer almaktadur.
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Tablo 2. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlari ile lgili Tanimlayict

Istatistikler
N=224 Ort. S.Sapma Min Max  Carpiklik Basiklik
Agir1 Giiven 4.81 1.35 1.00 7.00 -72 28
;go Agirt Tyimserlik 5.45 1.00 2.00 7.00 -.85 .80
2 Temsiliyet 461 95 150 700  -49 62
é Mevcudiyet 3.85 1.19 1.00 7.00 -15 -27
% Asina Olani Tercih Etme 5.27 1.44 1.00 7.00 -.78 -.05
é% Stirti Davranist 434 1.53 1.00 7.00 -.52 -42
Kendini Dogrulatma 2.86 131 1.00 7.00 74 22
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 3.72 1.15 1.00 6.00 -31 -32

Asir1 gliven ortalama puaninin 4.81, asir1 iyimserlik ortalama puaninin 5.45, temsiliyet ortalama
puaninin 4.61, mevcudiyet ortalama puaninin 3.85, asina olani tercih etme ortalama puaninin 5.27,
stirii davranigi ortalama puaninin 4.34, kendini dogrulatma ortalama puaninin 2.86 oldugu gozlen-

mistir. Tekrar yatirim yapma niyet ortalama puaninin 3.72 oldugu gézlenmistir.

Kurtosis ve Skewness degerleri +1.5 oldugu zaman normal dagilim oldugu kabul edildiginden
(Tabachnick and Fidell, 2013:22), davranissal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma ni-

yet puanlarinin normal dagilim gésterdigi sonucuna varilmustir.

3.3. Davramigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ile Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar:
Arasindaki Korelasyon ve Regresyon

Davranigsal finans egilim alt boyutlar ile tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki korelas-

yon sonuglar1 Tablo 3’ te yer almaktadir.

Tablo 3. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ile Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar1 Arasindaki

Korelasyon

Davranigsal Finans Egilimi Tekrar Yatirim Yapma Niyeti
Agir1 Giiven r 24*

Agirt Iyimserlik r 22%

Temsiliyet r 24*

Mevcudiyet r A7

Asina Olani Tercih Etme r 32%

Siirtt Davranisi r 2%

Kendini Dogrulatma r 26*

r: Pearson Korelasyon, *p<.01, **p<.05: {liski Anlamh
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Tekrar yatirim yapma niyet puani ile siirii davranisi (r=.12, p>.05) puani arasinda istatistiksel ola-
rak anlaml bir iliski olmadig1 gzlenmistir. Tekrar yatirim yapma niyet puani ile agir1 giiven (r=.24,
p<.01), asir1 iyimserlik (r=.22, p<.01), temsiliyet (r=.24, p<.01), mevcudiyet (r=.17, p<.05) puanlari
arasinda dogru orantili gok zayif diizeyde; asina olani tercih etme (r=.32, p<.01), kendini dogrulatma
(r=.26, p<.01) puanlari arasinda dogru orantili zayif diizeyde istatistiksel olarak anlaml bir iligki ol-
dugu goézlenmistir.

Davranissal finans egilim alt boyut puanlarinin tekrar yatirim yapma niyet puanlari tizerindeki
etkisine yonelik regresyon sonuglar1 Tablo 4’ te yer almaktadir.

Tablo 4. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyut Puanlarinin Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlari Uzerindeki Etkisi

N=224 B t p R R F p
Sabit Deger .98 2.90 .04
g Asir1 Giiven 12 2.01 0%
E" Asurt Tyimserlik .04 Al 68
§ Temsiliyet 14 1.9 17
23 44 19 7270 .00%
Tv(;gk Mevcudiyet .02 31 .76
§ Asina Olani Tercih Etme .18 3.19 .00*
8 Siirti Davranist -.06 -1.02 31
Kendini Dogrulatma 20 3.39 i00*

Bagimli Degisken: Tekrar Yatirim Yapma Niyeti

p<.05: fliski Anlamlt

Yapilan ¢oklu dogrusal regresyon analiz sonucuna gore kurulan modelin anlamli oldugu; asir1
giiven, asina olani tercih etme ve kendini dogrulatma egilimlerinin tekrar yatirim yapma niyeti iize-
rinde pozitif yonde anlamli bir etkisi oldugu sonucuna varilmistir (p<.05).

3.4. Demografik Degiskenlere Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar
Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilastirilmasi

Arastirma grubunun cinsiyetlerine gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 5’ te yer almaktadur.
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Tablo 5. Cinsiyete Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin

Karsilagtirilmasi
N=224 Cinsiyet N Ort. S. Sapma T p

Kadin 30 423 1,74

Asir1 Gliven -2.554 .01*
Erkek 194 4.90 1,26
. Kadin 30 5.10 1,24

Asir1 Iyimserlik -2.076 .04%
Erkek 194 5.51 0,95
E - Kadin 30 456 0,95

n  Temsiliyet -.295 77
= Erkek 194 4.61 0,95

=

= Kadin 30 3.99 1,27

& Mevcudiyet J11 48
Il Erkek 194 3.82 1,18
g _ Kadin 30 5.07 1,58

£ Asina Olani Tercih Etme -813 42
S Erkek 194 5.30 1,42
Kadin 30 4.43 1,41

Siirii Davranist .356 72
Erkek 194 433 1,55
Kadin 30 3.57 1,50

Kendini Dogrulatma 3.229 .00%
Erkek 194 2.75 1,25
Kadin 30 3,70 1.39

Tekrar Yatirim Yapma Niyeti -,096 92
Erkek 194 3,72 1.11

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iligki Anlamlt

Aragtirma grubunun cinsiyetlerine gore temsiliyet, mevcudiyet, agina olani tercih etme, siirti dav-
ranis egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik gozlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven, asir1 iyimserlik, kendini dogrulatma puanlar: ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmistir (p<.05). Sonug olarak erkeklerin kadinlara
kayasla asir1 gliven ve asir1 iyimserlik egilim puanlari daha yiiksek; kendini dogrulatma egilim puan-
lar1 daha disiik bulunmustur.

Aragtirma grubunun yaslarina gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlar1 arasindaki farkliliklar Tablo 6’ da yer almaktadir.
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Tablo 6. Yasa Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin

Karsilastirilmasi
N=224 Yas N Ort. S. Sapma F p
30 ve alt1 97 4.75 1,41
Astr1 Giiven 31-40 yas 82 491 1,23 356 .70
41 ve Uzeri yas 45 4.77 1,42
30 ve altt 97 5.32 1,08
Agir1 fyimserlik 31-40 yas 82 5.61 0,97 1.825 .16
41 ve tizeri yas 45 5.45 0,85
30 ve alt1 97 4.58 0,89
E Temsiliyet 31-40 yas 82 4.59 0,99 190 .83
B 41 ve iizer yas 45 468 1,03
2 30 ve alt: 97 3.82 1,20
£ Meveudiyet 31-40 yas 82 3.86 1,18 025 98
El 41 ve iizeri yag 15 3.86 1,19
g 30 ve alt 97 5.18 1,42
A& Asina Olani Tercih Etme 31-40 yas 82 5.40 1,34 574 56
41 ve Uzeri yas 45 5.20 1,67
30 ve alt1 97 4.56 1,46
Siirtt Davranigt 31-40 yas 82 422 1,56 1.805 .17
41 ve Uzeri yas 45 4.10 1,57
30 ve alt1 97 2.94 1,32
Kendini Dogrulatma 31-40 yas 82 271 1,28 935 .39
41 ve lizeri yag 45 2.99 1,34
30 ve alt1 97 3,84 1.17
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti  31-40 yas 82 3,63 1.12 876 42
41 ve lizeri yasg 45 3,62 1.17

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: {ligki Anlamlt

Aragtirma grubunun yaslarina gore asir1 giiven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet, asina
olani tercih etme, stirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet
puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Aragtirma grubunun medeni durumlarina gére davranigsal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar
yatirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 7” de yer almaktadir.
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Tablo 7. Medeni Durumuna Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Medeni Durum N Ort. S. Sapma T P
Bekér 99 475 1.39
Asir1 Gliven -594 .55
Evli 125  4.86 1.31
. Bekér 99 544 1.05
Asir1 Iyimserlik -.086 93
Evli 125 546 .97
Bekaér 99 455 86
Temsiliyet =777 44
Evli 125  4.65 1.02
Bekar 99 3.78 1.18
Mevcudiyet -.680 .50
2 Evli 125 3.89 1.20
= Bekar 99 5.12 1.38
%Y Asina Olani Tercih Etme ) -1.309 .19
@ Evli 125 538 1.49
<
E Bekar 99 4.48 1.40
—  Sirit Davranis 1.260 21
g Evli 125 423 1.61
g Bekar 99 3.00 1.34
%z  Kendini Dogrulatma 1.430 15
=} Evli 125 275 1.28
Bekar 99 3.84 1.15
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 1.389 17
Evli 125 3.62 1.14

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iligki Anlamlt

Aragtirma grubunun medeni durumlarina gore agir1 giiven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcu-
diyet, asina olani tercih etme, siirit davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Aragtirma grubunun egitim durumlarina gore davranigsal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar ya-
tirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 8 de yer almaktadir.
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Tablo 8. Egitim Durumuna Goére Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Egitim Durumu N Ort. S.Sapma  F p
Lise ve 6ncesi 17 4.53 1.86
Agsir1 Giiven On lisans-lisans 144 472 1.28 2.052 13
Lisansiisti 63 5.09 131
Lise ve 6ncesi 17 5.41 1.29
Agirt fyimserlik On lisans-lisans 144 5.38 1.07 1325 27
Lisansiistt 63 5.62 .70
Lise ve 6ncesi 17 5.03 131
Temsiliyet On lisans-lisans 144 4.55 91 1.957 14
Lisanstistii 63 4.62 92
Lise ve 6ncesi 17 433 1.77
Mevcudiyet On lisans-lisans 144 3.86 1.16 2056 .13
Lisansiisti 63 3.68 1.05
Lise ve 6ncesi 17 522 1.53
Asina Olani Tercih Etme ~ On lisans-lisans 144 5.21 1.48 416 .66
— Lisansiistii 63 5.41 1.34
ji Lise ve 6ncesi 17 4.88 1.72
E Stiri Davranist On lisans-lisans 144 4.24 1.59 1.506 22
-E Lisansiisti 63 4.43 1.30
F Lise ve oncesi 17 3.57 1.89
§ Kendini Dogrulatma On lisans-lisans 144 2.82 1.23 2.764 .07
a Lisansilstii 63 276 1.26
Lise ve 6ncesi 17 4.24 1.42
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti On lisans-lisans 144 3.71 1.10 2.034 13
Lisansiisti 63 3.61 1.17

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: fligki Anlamli

Aragtirma grubunun egitim durumlarina gore asir1 giiven, agir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcu-
diyet, asina olani tercih etme, siirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Arastirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar
yatirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 9" da yer almaktadir.
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Tablo 9. Aylik Gelir Diizeyine Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Aylik Gelir Diizeyi N Ort. S.Sapma F p  Fark

1.0-5.000 TL 36 426 1.28
2.5.001-10.000 TL 68 4.64 1.51

Agir1 Giiven 3.10.001-25.000 TL 93 493 1.26 4.289 .00* i__54
4.25.001-50.000 TL 17 549 101
5.50.001 TL ve iizeri 10 567 .50
1.0-5.000 TL 36 518 118
2.5.001-10.000 TL 68 542 112

Agirt Iyimserlik 3.10.001-25.000 TL 93 5.60 .87 1429 23 -
4.25.001-50.000 TL 17 525 .85
5.50.001 TL ve tizeri 10 5.63 .73
1.0-5.000 TL 36 4.55  1.07
2.5.001-10.000 TL 68 466 .81

Temsiliyet 3.10.001-25.000 TL 93 460 1.05 176 95 -
4.25.001-50.000 TL 17 450 .67
5.50.001 TL ve iizeri 10 473 1.00
1.0-5.000 TL 36 3.67 121
2.5.001-10.000 TL 68 4.01 113

Mevcudiyet 3.10.001-25.000 TL 93 378 1.27 592 67 -
4.25.001-50.000 TL 17 3.86 .86
5.50.001 TL ve iizeri 10 390 131
1.0-5.000 TL 36 494 1.57
2.5.001-10.000 TL 68 508 147

Asina Olani Tercih Etme 3.10.001-25.000 TL 93 548 135 1.613 .17 -
4.25.001-50.000 TL 17 525 164
5.50.001 TL ve iizeri 10 5.80 1.10
1.0-5.000 TL 36 438 171
2.5.001-10.000 TL 68 450 1.48

Siirti Davranis 3.10.001-25.000 TL 93 438 1.54 1.169 33 -
4.25.001-50.000 TL 17 3.78 1.10
5.50.001 TL ve iizeri 10 3.73  1.53
1.0-5.000 TL 36 3.03 119
2.5.001-10.000 TL 68 313 150

Kendini Dogrulatma 3.10.001-25.000 TL 93 268 125 1.621 .17 -
4.25.001-50.000 TL 17 257 .95
5.50.001 TL ve iizeri 10 2.63 1.16
1.0-5.000 TL 36 379 121
2.5.001-10.000 TL 68 3.87 1.20

Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 3.10.001-25.000 TL 93 361 111 636 .64 -

4.25.001-50.000 TL 17 355 LI2
5.50.001 TL ve iizeri 10 373 1.06

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: fligki Anlamli
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Aragtirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore agir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet, asina
olani tercih etme, siiril davranis, kendini dogrulatma egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet
puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven egi-
lim puanlar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gozlenmistir (p<.05). Asir1 giiven egi-
lim puanlari arasindaki farkliliklarin hangi gelir diizeyleri arasinda olduguna dair yapilan ikili karsi-
lastirmalar sonucuna gore;

o Aylk gelir diizeyi 0-5.000TL olan kisilerin, aylik gelir diizeyi 25.001-50.000TL arasinda olan
kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.

o Aylik gelir diizeyi 0-5.000TL olan kisilerin, aylik gelir diizeyi 50.001TL ve {izerinde olan ki-
silere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.

Arastirma grubunun kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim
alt boyutlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki farkliliklar Tablo 10’ da yer almaktadir.

Tablo 10. Kitle Fonlama Platformlarina Uyelik Siiresine Gére Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ve

Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilagtirilmas:

N=224 Kitle Fonlama Platformlarina Uyelik Siiresi N Ort.  S.Sapma F p  Fark
1. 6 aydan az 91 407 143 -
Asint Gitven 2.6 ay-1 yil arast 9% 522 107 20589 00° 1.3
3.1-2 yil aras1 24 563 .76 1-4
4.2 yildan fazla 13 551 0.90
1. 6 aydan az 91 517 1.06
A yimserli > @ ytlarast %6 2608 5847 00° 12
3.1-2 yil aras1 24 574 1.06
4.2 yildan fazla 13 508 .85
E 1. 6 aydan az 91 463 .99
;ED Temsiliyet 2.6 ay-1yil arast 96 4.58 .95 699 55
2 3.1-2 yil aras 24 445 93
£ 4.2 yildan fazla 13 490 .69
= 1. 6 aydan az 91 404 1.06
§ Mevcudiyet 2.6 ay-1yil arast 9 376 1.28 sosl 11
= 3.1-2 yil aras1 24 342 110
A 4.2 yildan fazla 13 390 133
1. 6 aydan az 91 518 156
Agina Olam Tercih 2.6 ay-1 yil arast 9% 533 138 9 47
Etme 3.1-2 yil arasi 24 557 114
4.2 yildan fazla 13 487 154
1. 6 aydan az 91 460 144
Siirit Davranis: 2.6 ay-1 yil arast 96 416 162 150 321 -
3.1-2 yil aras1 24 410 151
4.2 yildan fazla 13 436 129
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= 50 1. 6 aydan az 91 306 127
Z %0 Kendini 2.6 ay-1yil arasi 9 277 123 804 15
£ 2 Dogrulatma 3.1-2 yil arast 24 242 151 ' '
X 4.2 yildan fazla 13 297 lel
1. 6 aydan az 91 350 111
... 2.6ay-1ylarasi 9% 372 114
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 4131 .01* 1-3
3.1-2 yil arasi 24 425 112
4.2 yildan fazla 13 431 111

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: {liski Anlaml

Aragtirma grubunun kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresine gore temsiliyet, mevcudiyet,

agina olani tercih etme, siirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar: arasinda istatistiksel ola-

rak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); agir1 giiven, asir1 iyimserlik egilim puanlari ve

tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmistir
(p<.05). Asir1 giiven, agir1 iyimserlik egilim puanlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasin-
daki farkliliklarin hangi kitle fonlama platformlarina iiyelik siireleri arasinda olduguna dair yapilan

ikili karsilastirmalar sonucuna gore;

» Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 6 ay-1 yil
arast olan kisilere kiyasla agir1 giiven, asir1 iyimserlik egilim puanlar1 daha diisiik bulun-

mustur.

«  Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 1-2 yil aras1
olan kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari daha

distik bulunmustur.

o Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 2 yildan
fazla olan kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlari daha diistiik bulunmustur.

Arasgtirma grubunun daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére davranigsal fi-
nans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki farkliliklar Tablo 11° de

yer almaktadir.
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Tablo 11. Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Durumuna Gére Davranigsal Finans Egilim Alt

Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilagtirilmasi

N=224 Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Durumu N Ort. S.Sapma T P
Evet 148 519 1.12
Agsir1 Giiven v 6.313 .00*
Hayir 76 4.08 145
. Evet 148 561 .87
Asir1 Iyimserlik v 3.301 .00*
Hayir 76 515 1.17
o Evet 148 464 91
Temsiliyet 676 .50
Hayir 76 4.55 1.04
— R Evet 148 371 1.23
£ Mevcudiyet -2.332.02*
%‘D Hayir 76 4,10 1.05
o i ih Evet 148 540 1.39
2 Asgina Olani Tercih Eve 1991 04*
& Etme Hayir 76 5.00 1.53
LR Evet 148 423 1.62
g Strt Davranigt -1.525 .13
z Hayir 76 4.56 131
g ini sru- Evet 148 272 131
£ Kendini Dogru- Eve 2330 02*
A latma Hayir 76 3.14 128
Evet 148  3.66 1.15
Te'kra.r Yatirim Yapma Eve 1070 29
Niyeti Hayir 76 3.83 1.16

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iliski Anlamlt

Arastirma grubunun daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore temsiliyet, siirii

davranis egilim puanlar ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlaml

bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven, asir1 iyimserlik, mevcudiyet, asina olani
etme, kendini dogrulatma puanlar1 arasinda istatistiksel olarak anlaml bir farklilik gozlen

tercih
mistir

(p<.05). Sonug olarak daha 6nce herhangi bir projeyi destekleyenlerin, digerlerine kiyasla agir1 gii-

ven, asir1 iyimserlik, agina olani tercih etme egilim puanlar: daha yiiksek; mevcudiyet, kendini dog-

rulatma egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.
3.6. Arastirmanin Hipotez Sonuglar1

Tablo 12. Arastirmanin Hipotez Sonuglar:

Hipotezler Sonug
H : Davranugsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlar1 arasinda anlaml bir iliski vardir. Kabul
H.: Davranugsal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlari tizerindeki etkisi anlamlidir. Kabul
H, : Cinsiyete gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir. Kabul
H., : Yasa gére davranigsal finans egilim puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardr. Red
H., .: Medeni durumuna gore davranigsal finans egilim puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardir. Red
H, ;: Egitim durumuna gére davranigsal finans egilim puanlar arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, : Aylik gelir diizeyine gore davranigsal finans egilim puanlar arasinda anlamli bir farklihik vardur. Kabul
H, . Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir

36 Kabul
farklilik vardir.
H. : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore davranigsal finans egilim puanlar: arasinda an-

37 Kabul
lamli bir farklilik vardir.
H, : Cinsiyete gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardir. Red
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H, : Yasa gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamh bir farklilik vardr. Red
H, .: Medeni durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, ;: Egitim durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, .: Aylik gelir diizeyine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar1 arasinda anlaml bir farklihk vardir. Red
H, . Kitle fonlama platformlarina iyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir
46 Kabul

farklilik vardr.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda an- Red

lamli bir farklilik vardir.

SONUC ve TARTISMA

Giivenli bir girisimcilik ortaminin olugmasini en 6nemli husus; girisimciler ve fon saglayanlar
arasinda olugturulacak giiven ortamidir. Kitle fonlamasi bir girisimcinin mevcut isi gelistirmesi ya da
yeni bir girisim baglatmasi i¢in kaynak bulmasina dayanan bir sistemdir. Kitle fonlamas: platform-
lar1 ise taraflarin karsilikli olusturacaklar: giiven ortamina ve regiilasyona dayali olusumlardir. Bu
giiven ve regiilasyon ise liyelerin karsilikli bilgi paylasimini daha da kolaylastir. Giiven ve regiilasyon
eksikligi olan bir ortamda kitle fonlamas: platformu sisteminin olusturulabilmesi oldukga zor ola-
caktir (Onur ve Degirmenci, 2015). Tiirkiyede kitle fonlama platformlarinin kurulusu 2010’lu yillara
dayanmaktadir (Vural, 2019). Diger finansman olanaklari ile karsilastirildiginda girisimcilere biiyiik
kolayliklar sunan kitle fonlama platformlari, Tiirkiyede ve Diinyada oldukga geng fakat hizla biiyii-
yen bir ekosistem olusturmaktadir. Kitle fonlamanin yeni bir yontem olmasi nedeniyle, bu alanda
yapilan akademik ¢alismalar da sinirhidir. Kitle fonlama platformlarinda siklikla yeni projeler fonla-
maya sunulurken yatirimcilarin yeniden yatirim yapma niyeti de 6nemli hale gelmektedir. Modern
portfdy teorisi rasyonel yatirimci ¢ergevesinde yatirim kararlarini agiklarken, yatirimeilarin sosyal
ve psikolojik faktorlere dayanarak farkli kararlar alabilecegi de davranigsal finans kapsaminda in-
celenmektedir. Bu ¢aligmalardan birinde Barber ve Odeon (2001), asir1 giiven sahibi yatirimcilarin
daha fazla risk aldiklar1 sonucuna ulagsmistir. Ayrica ¢aligmalarinda, erkeklerin kadinlara gore daha
fazla agir1 giivene sahip olduklariny, yiiksek riskli portfoylere sahip olma agisindan ise bekar erkek-
lerin evli erkeklere gore, evli kadinlarin bekar kadinlara gore daha fazla risk aldiklar1 sonucuna ulas-
muslardir. Diger bir ¢alismada Gallup (2001), yatirimcilarin gelecek 12 ayda borsanin getirisini %10,3
olarak degerlendirirken kendi portfoy getirilerini %11.7 olacagini tahmin ettikleri bilgisine ulasil-
mistir. Yapilan tahminler gerceklesen getirinin %3 tizerinde olmustur (Kiigiik, 2014). Yatirimcila-
rin siirii davranis: etkisini aragtirdigi calismasinda Hayta (2014), Asya iilkelerinde bu egilimin daha
fazla oldugu ve bolgesel etkiyle birlesen siirii davranisi egiliminin, portfy yatirimcilarinin bu iilke-
leri hizli bir sekilde terk ederek krizi derinlestirdikleri sonucuna ulagilmistir (Hayta, 2014).

Kitle fonlamas1 yatirimcilarinin tekrar yatirim yapma niyeti ile davranigsal finans egilimleri ara-
sindaki iliskileri inceleyen bu ¢alismada, tekrar yatirim yapma niyet puan: ile strii davranigi ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamaigtir. Tekrar yatirim yapma niyet puant ile agir1
gliven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet arasinda dogru orantili gok zayif diizeyde; asina olani
tercih etme, kendini dogrulatma arasinda dogru orantili zayif diizeyde istatistiksel olarak anlamli
bir iligki oldugu gozlenmistir. Aragtirma grubunun kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gére
temsiliyet, mevcudiyet, agina olani tercih etme, siirii davranisi, kendini dogrulatma egilim puanlar:
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup, asir1 giiven, agir1 iyimserlik egilim
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puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlaml bir farklilik goz-
lenmistir. Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleyenlerin, digerlerine kiyasla asir1 giiven, agir1 iyim-
serlik, agina olan1 tercih etme egilim puanlar1 daha yiiksek; mevcudiyet, kendini dogrulatma egilim
puanlar1 daha diigiik bulunmustur. Bu sonuglar, kitle fonlama ekosistemi biiytiditkge yatirimcilarin
asir1 giiven, astr1 iyimserlik gibi davranigsal finans egilimleri altinda daha ¢ok kalabilecegine yonelik
kanitlar sunmaktadir. Yatirnmeilarin tekrar yatirim yaparken psikolojik faktorlerin etkisinde kaldi-
gina dair bulgulara ulasilan bu ¢alisma, kitle fonlama platformlarinin yeni girisimlerin yatirim siire-

cinde yatirimcilar1 bilgilendirmede 6nemli bir rolii oldugunu gostermektedir.

Ayrica galisgmada demografik 6zellikler ile cinsiyete gore davranigsal finans egilimi ve tekrar ya-
tirim yapma niyetine de bakilmistir. Bu dogrultuda ele alinan ilk 6zellik olan cinsiyet ile finans egi-
limlerinin hangi yonde oldugu ve piyasalar acisindan da kisilerin tekrar yatirim yapma niyetinin
olup olmadig1 goz 6niinde bulundurulmas: gereken bir faktdr olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Calis-
mada, temsiliyet, mevcudiyet, asina olani tercih etme, siirti davranis egilimi ve tekrar yatirim yapma
niyeti agisindan kadin ve erkek arasinda bir farklilik yoktur ancak, asir1 giiven, agirt iyimserlik, ken-
dini dogrulatma a¢isindan cinsiyeler arasinda farkliliklar mevcuttur. Sonug olarak erkeklerin kadin-
lara kiyasla agir1 gliven ve agir1 iyimserlik egilimi daha yiiksek; kendini dogrulatma egilimi ise daha
diigiik bulunmustur. Finansal piyasalarda uzun yillar erkek yatirimcilarin agirlikli olarak bulundugu
g6z oniine alindiginda bu beklenen bir sonugtur. Son yillarda kadin yatirimcilarin agirligs artis gos-
termis ve kadin yatirimcilar giiniimiizde 6nemli bir aktor olarak piyasada yerlerini almislardir bu du-
rumda da kadinlarin kendini dogrulatma egilimlerinin ytiksek olmasi olagan bir sonug olarak kar-
simiza ¢ikmaktadir. Kadinlarin ekonomik hayattaki agirliginin artmasi ve iletisim teknolojilerinde
yasanan gelismeler kadin yatirimcilarin sayisindaki artisin sebepleri olarak olarak gosterilebilir. Bu

sonug, Kahyaoglu'nun yaptig1 arastirma sonuglar1 (2011) ile uyumludur.

Arastirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore, asir1 giiven egilimleri farklilik gostermektedir.
Aylik gelir diizeyi diistik olan kisilerin, aylik gelir diizeyi yiiksek olan kisilere kiyasla asir1 giiven egi-
limleri daha diisitk bulunmustur. Bunun baslica sebebi gelir diizeyi diisiik kisilerin yatirim yapmada
daha ¢ekimser kalmalaridir. Gelir diizeyinin artmas: ayni zamanda asir1 giiven egiliminde olma ve
bununla birlikte finansal risk alma konusunda itici gii¢ olmaktadir. Oalismanin sonuglar1 Bektur ve

Atasaygin (2017) galismasi ile benzerdir.

Farkli finansman arayiglarinda olan girisimciler icin kitle fonlamanin 6nemi her gegen giin daha
da artmaktadir. Ozellikle de ekonomik krizlerin oldugu dénemlerde bu platformlar, girisim finans-
mant agisindan dnemli bir alternatif olusturmaktadir. Ulkemizde bu konudaki ilk yasal diizenleme
2019 yilinda yirirlige girmis olup, takip eden diizenlemelerle kitle fonlama platformlarinin geli-
simi ivme kazandirmistir. Literatiirde davranigsal finans ile kitle fonlama ve tekrar yatirim yapma ni-
yeti arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalar sinirlidir. Gelecekte yapilacak ¢aligmalar i¢in ornek tes-
kil edecek olan bu ¢alismanin literatiire katkis1 6nemlidir. Arastirmacilara, farkli bolgeler ve tilkeler

tizerinde yapilacak ¢aligmalar ile daha genis ve karsilastirmali incelemeler yapilmasi 6nerilmektedir.
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