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1. BEVEZETES

1.1. Motivacio

A kutatas fokuszanak meghatarozasa soran az a cél vezérelt, hogy szaktudasom
¢s tapasztalataim segitségével olyan tudomanyteriilet fejlédéséhez jarulhassak hozza,
amely kozel all a gyakorld szakemberek vilagdhoz. A k&zOsségi finanszirozas, mint
vallalkozasfejlesztési és innovacio finanszirozasi eszkdz kutatdsa izgalmas teriilet volt.
Tudomanyos kutatdsa rovid idére nytlik vissza, relevancidja mar egyértelmii, de az

alkalmazas ajanlasai még nem kiforrottak, igy sok lehetdséget tartogatott.

A technologiai jellegli innovacios projektek jutalom alapt kozosségi finanszirozasanak
vizsgalata, a tudomanyos kutatds tervezése szempontjabol halas, jol kutathato teriilet

volt.

A Berkeley Egyetem gondozasaban elérhetoek a legnagyobb adomany ¢és jutalom alap
kozosségi finanszirozasi platformok adatai, j6 mindségli szekunder informaciot
szolgaltatva kutatasi célokra. A vallalkozoi, vallalkozasfejlesztési Okoszisztémak a
gazdasagok egyik legpezsgdbb, legiterativabb ¢és tamogatobb kozosségének
tekinthetdek, nyitottak a tapasztalataik megosztasara, és a fejlesztési lehetdségekre. Ez
lehetoséget adott primer kutatds elvégzésére, ami minden esetben értékes

informacidkkal szolgal a menedzsment tudoméanyok fejlédéséhez.

Hatterembd] fakadoan a technologiai jellegli innovécios fejlesztések alltak a kutatas
fokuszéban, igy kiilondsen érdekes volt az egyetemi oktatdsi tevékenységem keretein
beliil tanitott innovacid tervezési eszkoz alkalmazasa nemzetkozi, kisvallalkozasok altal

inditott innovacios projektek értékelésében.

A kutatdsi munkam célja az volt, hogy hozzéjarulhassak a jutalom alapu kozdsségi
finanszirozds modszerének jobb megismeréséhez, megértéséhez ¢és tudomanyos
eredményekkel aldtdmasztott ajanldsokkal kapcsolhassam a vallalkozasfinanszirozas

eszkodztarahoz.



1.2. Ko0Oszonet

A tapasztalat, amit jelen értekezés megirasa jelentett mind szakmai, mind tudomanyos,
mind személyes fejlddésemet nagymértékben elémozditotta. Szemléletformald élmény
volt megtapasztalni a tudomanyos koOzOsség Osszetartd erejét, amit a kozos
paradigmarendszer és modszertani keretrendszer biztosit, €s egy globalis szintii egyiitt

gondolkodashoz csatlakozni a k6zosségi finanszirozas kutatasaban.

Koszondm a tamogatast mindazon kollégaknak - Dr. Lubloy Agnesnek és Dr.
Némethné Pal Katalin biraldoimnak -, valamint dr. Kalloné Csaba Katalinnak, dr. Naffa
Helendnak, és Dr. Fiistos Laszlonak, akik tanacsaikkal, javaslataikkal segitették a
munkamat, akar modszertani akar szakmai kérdésekrol volt szd, és korabbi

munkassagukkal inspirdciot és tampontot jelentettek szdmomra.

Ezuton ismételten koszondm a magyar ¢és nemzetkozi vallalkozéasfejlesztési és
finanszirozési Okoszisztéma szakembereinek, az Europai Innovacios és Technologiai
Hivatal (EIT), az Aquincum Technolégiai Inkubator Zrt, az Arts Metiers, Accélérateur
Hardware akcelerator, az Ifjusadgi Vallalkozasélénkité Egyesiilet, a Solus Capital, A
Sphere  Ventures, az MKB Fintechlab, vallalkozasfejlesztéssel foglalkozé
munkatarsainak, akik idejiik €s tapasztalataik megosztasaval hozzajarultak a kutatés

sikerességéhez. Mindegyikiiknek készonom a lehetdoséget.

Kiemelten koszonettel tartozom témavezetomnek, dr. Hoffer Ilondnak hihetetleniil
tamogatd hozzadllasaért, amely nem csupdn a kutatds iddszakat, hanem az elmult

évtized k6zos munkéjat jellemezte.
Legfoképpen koszondom csaladomnak, akik mindenben mellettem 4lltak és tdmogattak

az elmilt masfél év kutatasi munkdja soran, ¢és lehetdvé tették, hogy ez az eredmény

megsziilethessen.
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1.3. Kutatasi el6zmények és a téma indoklasa

A kozosségi finanszirozas - mint tarsadalmi finanszirozasi innovacié a 2005-2010-es
évek ujdonsaga, mely az elmult 5 évben - az egyre novekvd szamu vallalkozasok
korében végzett felmérés és a platformok statisztikdinak adatai alapjan - a tudomanyos
szempontok mentén is egyre behatobban vizsgalt teriilet. A téma relevians napjaink

vallalkozasainak forrasbevonasi dontéseinek vonatkozasaban.

A gazdasag- és vallalkozasfejlesztési politikdk a technologia jellegi innovaciot '
végrehajtd vallalkozasoknak tulajdonitjak a legjelentésebb gazdasagélénkitési hatést.
Eppen ezért kiemelt fontossdgii a kérdés, hogyan hasznositandé a kozosségi
finanszirozas ezen vallalkozasok korében, kiilonds tekintettel a ,,vevok™ altal torténo
eléfinanszirozas egyik formdjaként is értelmezhetd jutalom alapt kozdsségi

finanszirozasra.

Ismertebb definicidja szerint a kozosségi finanszirozas olyan finanszirozasi modell,
amely lehetdvé teszi, hogy kulturalis, szocialis, vagy nonprofit kezdeményezésekhez,
amelyeket magéanszemélyek vagy személyek csoportjai inditanak, online férumokon
kérjenek anyagi tamogatast (Mollick, 2013) kis osszegekkel hozzdjarulok széles korétol,
egy szitk korti, szofisztikalt finanszirozoi csoport helyett. (Belleflamme et al., 2012;
Riedl, 2013) (Cordova et al., 2015) Ez a definici6 még a kulturalis — tarsadalmi jellegti
projektekre fokuszal, azonban a modell egyre nagyobb népszeriiségre tett szert a

termékfejlesztési otletek korében is.

Mollick 2014-es, vallalkoz61 megkozelitésii definicidja szerint a crowdfunding ,,azon
erbfeszitések 0sszefoglaldo megnevezése, amelyek soran vallalkozoi szemléletii egyének
vagy csoportok - kulturalis, szocidlis, és for-profit - kezdeményezéseiket nagyszamu
tamogatotol, egyénenként relativ kis Osszegii forrds bevondsdval finansziroznak, a
hagyomanyos pénziigyi kozvetitok kihagyasaval, online megoldasokon keresztiil.”

(Mollick, 2014, pp. 2.).

! termék-, folyamat-, technologia (OECD, 2005)
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A kutatas a jutalom alapu kozosségi finanszirozasra fokuszal, a technologiai jellegii

innovacios projektek vonatkozasaban.

A jutalom alapti kozosségi finanszirozas Schwienbacher és tarsa (2010) definicioja
szerint ,nyilt felhivas, jellemzdéen az interneten keresztiil, pénziigyi forrasok nyujtasara
adott, specialis céllal rendelkezd kezdeményezéshez — adomany vagy csereforgalom
formdjaban — valamilyen jutalomért vagy jogosultsagért cserébe”, Az Europai
Bizottsag, a vallalkozasok szamara Osszeallitott informacids anyagaban a jutalomalapu
kozosségi finanszirozast a kovetkezOképpen foglalja 6ssze: — Egyének adomanyoznak
egy projektnek vagy vallalkozasnak, cserébe elvarva, hogy a hozzdjarulasukért késobb

valamilyen nem pénzbeli jutalmat kapnak, példaul arukat vagy szolgaltatasokat.

A kozdsségi finanszirozas miikodésével foglalkozd tudomanyos kutatasok kezdetben a
kozosségi finanszirozas lehetdségeinek (Alemany-Bulto, 2004, De Buysere et.al. 2005,
Freund, 2010, Cumming et al.,2014) ¢s mozgatérugdinak feltarast szolgaltdk (Agrawal
et al., 2014). Ezutdn a koOzOsségi finanszirozds megértése, ajanlasi rendszerének
finomitasa kapott egyre nagyobb figyelmet, mivel ez az alternativ finanszirozasi forma
képes lehet betolteni a kevés fejlesztési tapasztalattal, erds pénziigyi hattérrel még nem
rendelkez6, vagy ¢éppen fejlesztési profil valtasan dolgozo kisvallalkozasok

finanszirozasaban meglévo trt (Valanciene — Jegeleviciute, 2014).

Az elmult években jelentek meg azok a tanulmanyok, amelyek specialis szegmens
szamara igyekeznek irdnymutatdst adni a k&6zOsségi finanszirozasi platformok
hasznositasanak lehetdségeirdl (Cordova et al., 2015, Gleasure, 2015, Joenssen et al.,

2014).

Tovébbra is hidnyosak azonban az arra vonatkozo ismeretek, hogyan érdemes illeszteni
egy induld, vagy fejlodd vallalkozés életpalydjahoz (Cordova et al, 2015) és milyen
tényezOk megléte ¢és kombinacidoi mellett szamithat egy vallalkozds megfeleld
kimenetre. Az innovacidtartalom, a technologiai jellegli projektek Osszefliggéseinek
vizsgalata alig néhany szerz6 munkéssagaban (Chan-Parhankangas, 2017, Mukharjee et

al. 2017) jelent meg, jelentds teret adva az ismeretek kibdvitésére.
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Mivel ez az alternativ finanszirozési séma lehetdséget ad a vallalkozasok fejlesztésére
¢s 1) munkahelyek finanszirozdsara a hagyomanyos allami és pénziigyi szektor
kihagyasaval, vagy annak kiegészitésével (Katona, 2018) a magasabb kockazatu

indulasi iddszakban. Terjedése, sikeressége minden érintett érdeke.

1.4. A kutatas modszertana

A kutatas megalapozadsa és a hipotézisek kidolgozdsa soran alkalmazott elso modszer a
szakirodalom kutatds volt. Nem szisztematikus, nagy szamu - tobb, mint 150 -
szakirodalmi forras keriilt feldolgozasra. A kozosségi finanszirozas szakirodalmi
megalapozottsaga relativ Uj keletli (Alegre-Moleskis, 2016), hasonl6an csak néhany éve
létezik a kozosségi finanszirozdsra vonatkozd strukturdlt adatgytijtés, ezért a forrdsok
jelentés része 10 éven beliil sziletett. A menedzsment, az innovacié- ¢és a
technologiamenedzsment, a projektmenedzsment, valamint a finanszirozas terén
tampontokat ad6 szakirodalom nyulik vissza korabbi idészakokra (Schumpeter, 1911,

Drucker, 1985, Pataki, 2005, Gorog, 2003, Mészaros, 2002).

A primer kutatdsi modszerek kéziil az interju és kérdoives felmerés keriilt alkalmazasra.
A Viallalkozasfinanszirozas érintettjeinek k6z0sségi finanszirozasra vonatkozo tudésa,
allaspontjanak, tapasztalatainak megismerése érdekében félig strukturalt mélyinterjuk
keriiltek lefolytatasra. A strukturalt kérdésekre adott valaszok késébb jellemzden
szoveg, kismértékben tartalomelemzés (Babbie, 2008) alapjan tisztitasra keriiltek, ami
lehetéveé tette a gylijtott informacidk strukturdlasat és elemzését. A megkérdezettek
kivalasztasa a specialis szakteriilet és a megkérdezettek szakértelmének biztositasa

érdekében ajanlasokkal, holabda mintavétellel (Babbie, 2008) tortént.

A Vallalkozoi kérdoives felmérés soran vallalkozoi 6koszisztémakba, csoportokba angol
nyelvii, online, onkitoltds kérdéiv (Babbie 2008) keriilt kikiildésre, amely nyelvezete
figyelembe vette a célcsoport jellemzdit, tudasat. A kérddivben a kutatott témakor
jellegéhez illeszkedden zart, félig zart, illetve nyitott kérdések keriiltek feltevésre. A
kérddiv természetesen ,,.bemelegitd” kérdésekkel, valamint demografiai kérdésekkel
kezdédott, és kiilon szekciokban érintette a vallalkozas helyzetét, finanszirozasi
lehetdségeit, a vallalkozd kozdsségi finanszirozassal kapcsolatos elditéleteit,

véleményét és tapasztalatait. Egyes fontossagra, hatdsok erdsségére vonatkozo kérdések
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esetén 4 fokozatil — egyértelmi allaspontot ,kikényszerit” - attitiid skala kerlt
alkalmazasra. A tartalmi, formai és logikai hibak elkeriilését 5 kitoltd tapasztalatai
alapjan torténd atdolgozas biztositotta. Az altaluk adott valaszok nem keriiltek

elemzésre.

Az elemzett adatbazis a Crowdberkeley adatbazisban tarolt informacioira épiilt, amely

a kutatas céljara valo megfelelés érdekében harom modon keriilt kibovitésre.

(1) A kutatas céljahoz valo illeszkedés érdekében, az eredeti adatbazisban elérhetd
szekunder adatokbol szarmaztatott adatok keriiltek létrehozasra. Ilyen valtozok példaul
az egy tamogatéra esd tamogatasi 0sszeg, a kampany hossza, a finanszirozottsag %-a,

valamint az inditds orszaga.

(2) A kampanyok szakértdi tartalom elemzésének eredményeinek rogzitéséhez uj
valtozok keriiltek definidldsra. Az Ujonnan létrehozott valtozok koziil kiemelkedd
jelentéségli az innovaciotartalom indikatora, amely 8 fogyasztoi hasznossagi dimenzid
(Kim- Mauborgne, 2000) megjelenését ragadta meg bindris valtozok segitségével,
illetve figyelembe vette, hogy szabadalmi eljarast inditott—e a mar a vallalkozas, és

nonprofit jellegii—e a kampany.

(3) Tovabbi kutatast, adatgylijtést igényelt az inditdéi Kickstarter profilok vizsgalata, a
tamogatdéi kommentek jellegének kategorizalasa. A vallalkozds mikodésével,
méretével, termék elérhetdségével kapcsolatos, hianyzo informaciok esetén a Linkedin,
a Bloomberg, és a Google keresések eredményei alapjan leszlirt informaciok tették
lehetévé az adatbazis hidnytalansdgat. A (2) és (3) pontokban végzett kutatdsi és
elemzési munka, tobb mint hiromszorosira bdvitette az adatbazisban az egy

kampanyhoz kapcsolddod, elemezhetd valtozok korét.

A 200 elemii projekt adatbazis elemzése soran tébbvaltozos statisztikai modszerek

keriiltek alkalmazasra.

Az egyes valtozok, valtozd csoportok kozotti kapcsolatokat, fliggdségeket a
kutatasmodszertani ajanlasoknak megfeleléen (Malhotra, 2002, Fiistos 2010, 1985,

Kovécs, 2014) végeztem.
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Az ordindlis skalan mért valtozok kozotti kapcsolatok vizsgalata esetében kereszttdabla
elemzést alkalmaztam — igy példaul az elsd hipotézis vizsgalatakor az inditd szerepld
tipusa €s a kampany kategorizalt eredményvaltozoi kozotti 0sszefliggés elemzése soran
—. Az aranyskalan mérhetd innovéciotartalom- és a kampany mindség indikatorai,
valamint a kampdny leir6 paraméterei ¢és a kampdany sikerességét mutatd
eredményvaltozok kozotti Osszefliggés vizsgalata soran tobbvaltozos regresszio,
diszkriminancia-elemzés, €s az egyes indikatorok és egy adott eredményvaltozé kozotti

kapcsolat vizsgalata soran linedris regresszio keriilt alkalmazasra.
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2.  ELMELETI ATTEKINTES

2.1. Innovaciomenedzsment elméleti hattere

2.1.1. Innovécié fogalmi hattere

A kutatas soran hasznalt fogalmak koziil kiemelt jelentdségli az innovacidé fogalmi és

paradigmarendszerének ismerete, az innovacio eseteinek pontos lehatarolasa.

Az innovacié fogalmi keretrendszere tobb, mint egy évszazada fejlodik.

A jelenség megértését egyre tobb oldalrél fedi le a menedzsment és
kozgazdasdgtudomanyi szakemberek munkéssaga, ugyanakkor a kdoznapi haszndlatban,
mi tobb, a tudomanyos életben is a szertedgazo definiciok €s megkozelitések miatt

eltérd dolgokat érthetiink alatta.

Els6 explicit megfogalmazéasa Joseph Schumpeter munkassagaban jelenik meg, aki gy
definidlta az innovaciot, mint a meglévo eréforrasok uj kombinaciéban torténo
kihasznalasat. ,,Akar muszaki, akar kozgazdasagi oldalrol kozelitjiik meg, a termelés
mindenképpen szamunkra elérhetd dolgok és er0k kombinaldsat jelenti. Minden
termelési eljards egy ilyen meghatdrozott kombinacio.” (Schumpeter 1980 [1912],
pp-54.) Schumpeter definicidja alapjdn az innovacié mindig valamilyen ij megoldas,

amely 6t kiilonboz6 formdban jelenhet meg (Schumpeter, 1980 [1911]):

a. uj termék bevezetése;

b. 1j termelési modszer alkalmazasa;

c. Uj piacra val6 belépés;

d. 1j beszerzési forrasok kiaknéazasa;

e. Uj szervezeti struktira létrehozésa adott iparagban.

Az innovécidt az lzleti kozgazdasdgtan teriiletén 1985-0s munkdjaban Drucker
elemezte részleteiben (Drucker, 1985) Szerinte ,,az innovaci® nem mas, mint az

(er6)forrasokbol nyerheté nyereség értékének megvaltoztatasa, s ezaltal a fogyasztéi
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igények tokéletesebb kielégitése.” (i.m. p. 42.) Az innovacid lehetséges forrasaként az
alabbiakat sorolja fel:

1. A vératlan siker, vagy kudarc, kiilsé esemény

Ellentmondas a valdsag és a tervek kozott

A folyamat sziikségletei

Az ipar-, vagy piac strukturajanak valtozasa

Demogréfia, valtozas a népességben

Szemlélet, hangulat és jelentésvaltozasok

S A R e

Uj tudas megjelenése (tudomanyos és nem tudoméanyos) (i.m. p. 44.)

Pearce (1993) megfogalmazasa szerint innovacionak tekintendé a termelési folyamatban
technologiai fejlesztések, és a piacképes termékek kiilonbozé tulajdonsagainak, a
tulajdonsagok kombinéacidoinak bevezetése, amelynek célja a termékdifferencialas

lehetdvé tétele a kereslet javitdsa €s piaci részesedésiik novelése érdekében.

Az innovacié stratégiai szerepét a magyar szerzOk koziil Chikan Attila targyalja
Villalatgazdasagtan miivében, (Chikan [2005] pp. 213-248.) kiemelve az innovaciod
helyét, szerepét a vallalati stratégidban. Az innovaciot tomdren, a Druckeri szemlélet
szellemében ,,a fogyasztd igények 0j, magasabb mindségi szinten vald kielégitése” -

ként (Chikén, 2005. pp. 215.) definialja.

Az innovacio végsO indikatoraként azt az elvarast fogalmazza meg, hogy az adott
megoldas eljusson a fogyasztoig, és talalkozzon annak elvarasaival, vagy akar djra

irja azokat.

Hoffer és Ivanyi (2010) a definicidk rendszerezése sordn ravildgitottak, hogy az
innovacié és az innovacios fejlesztés fogalmi szinten elvalik egymastol. Igy

értelmezésiik is két f6 csoportra tagolthato:

1. Innovacio a lehetséges befogadd kornyezetben 1) vagy modositott (kisebb- nagyobb
valtoztatasokkal) termékek, teljesitési eljarasok sikeres bevezetése és elfogadtatasa.
Ez adddhat annak létrehozasabol, kifejlesztésébdl, mashonnan vald atvételébol és a

helyi viszonyokra val6 alkalmazasabol.
2. Innovacio az a folyamat, amely az 0j (megvaltoztatott) megoldas (termék, technika,
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gyartasi eljaras, termelés-, ill. munkaszervezés stb.) felfedezésétol, atvételétol, kezdeti

kialakitadsat6l annak megvaldsitasaig terjed. (in. Hoffer-Ivanyi, 2010, pp.17-18)

A gyakorlat tovabbi definiciokat eredményezett, amelyek adott iparag, vagy az

alkalmaz6 célk6zonség szamara komfortosabba tették a fogalom hasznalatat.

Az innovacios tevékenyégek értelmezéséhez az egységes nemzetkozi hivatkozasi alapot
a szakemberek szdmara az OECD és az Europai Bizottsag Statisztikai Hivatala

(EUROSTAT) k6z6s munkajaval késziilt Oslo Kézikonyv jelenti.

A Frascati és az Oslo Kézikonyvekkel az OEDC 1992-ben alakitotta ki azt a fogalmi €s
moddszertani keretrendszert a kutatas-fejlesztési €s innovacios folyamatok értelmezésére
¢s vizsgalatara, amely pontosan elhatarolta a két fogalmat. Harmadik kiadasa (OECD,
2005), kibdvitett tartalommal, a kdvetkez6 modon értelmezi az innovacié fogalmat: ,,Az
innovacio uj vagy jelentosen javitott termék (aru vagy szolgaltatas) vagy eljaras, aj
marketingmoddszer vagy uj szervezésiszervezeti modszer bevezetése az iizleti
gyakorlatba, munkahelyi szervezetbe vagy a Kkiilsé kapcsolatokba.” (OECD 2005,
46.0.)

Az Oslo kézikdnyv szerint hagyomanyosan az innovacio 4 {6 tipusat kiilonboztethetjiik
meg, a (1) termék, (2) folyamat/technolégia, (3) szervezeti/ szervezési és (4) marketing
innovaciot. Az elébbi kettd, a termék és a folyamat, illetve technologiai innovaciod
jellemzden fizikai sikon is manifesztalodik, vagy €pit fizikai elemekre, eszkdzokre, mig
a marketing ¢és szervezési innovacid elsdsorban a cselekvési-szervezési modokon
valtoztat. Ez utobbiak is kimeritik az innovacidonak azt az altalanos jellemzdjét, hogy az
alkalmazott Ujdonsag 4altal érték generdlodik, de jelen kutatds keretei kozott a
kisvallalkozasok korében gyakoribb termék é€s technologiai innovacid eseteit veszem

figyelembe.

A kozosségi finanszirozas vizsgalatanak vonatkozdsdban két masik szakmai

megallapitas is relevans.
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Az egyik Levitt (2009) megéllapitasa, mely szerint ,,innovativnak lenni és innovativ
vallalkozasnak lenni, egyaltalin nem ugyanaz. Az eldbbinek sok Otlete van, az utobbi

viszont sok pénzt termel.” (In. Hoffer, 2011).

A kozosségi finanszirozasi platformok a legjobb gytijtéhelyek arra, hogy az otletek és a
forras egymasra talalhassanak, és segitsenek elindulni a piaci novekedés utjan az
innovativ vallalkozasoknak. A platformok szerepe kiemelkedd a forras Osszegytijtése
szempontjabol, de legalabb ugyanilyen fontos abbol a szempontbol, hogy segit az Gtlet

validalasdban, megbecsiilni az 6tletek pénztermelési potencialjat.

A masik lényeges gondolatot Prahalad 2009-es cikkében fogalmazza meg, miszerint “az
innovacio kovetkez6é formainak a termékek és a szolgaltatasok helyett - a
vallalatok és fogyasztoi kozosségek halozatanak tamogatasaval — a tapasztalati
kornyezetre kell dsszpontositaniuk, amelynek célja, hogy az egyes fogyasztokkal
egyiitt teremtsenek egyedi értéket.” Az ajanlas masodik fele maradéktalanul
helytallonak bizonyult az elmult években. A kozdsségek szerepének novekedésével a
termék ¢€s technoldgia fejlesztési folyamatokban egyre tobbet taldlkozhatnak a gyakorlo
szakemberek. A kozosségi finanszirozas platformjai példaul Ordanini és tarsai (2011)
eredményei alapjan segithetnek a termékek piaci potencialjanak felmérésében, és
abban is, hogy fiiggetlen szakért6éi vélemények és javaslatok gylijtését a

technologiai projektekhez (Bozzon et al. 2013).

Az OECD terminolédgidja két csoportba sorolja az innovacio 4 f6 esetét (1 - termék, 2 —
folyamat/technologia, 3 — szervezési, szervezeti 4 — marketing innovacio),
megkiilonboztet technolégia jellegii — termék és technoldgia, illetve nem technolégia
jellegii innovaciot, ez utobbi alatt foglalja 0ssze a szervezet-szervezési ¢és marketing

innovaciét. (OECD 2005)

A kutatas soran alkalmazott fogalomrendszer ezt az elhatarolast veszi alapul, a termék
és technoldgiai innovaciot (akar inkrementélisat is, mivel a vallalkozas szempontjabol
az is fejlesztést és beruhdzast igényel, igy innovacidés projektnek mindsiil) célzo
projektek egyarant a minta részét képezik.

Azon projektek valogatandok be az elemzésbe, amelyek esetében a tervezett eredmény

megfelel ezen innovacid tipusok kritériumainak.
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2.1.2. Technologia jellegli innovacid

A technologiai innovacio, technologiai fejlesztések meghatarozasaval kapcsolatban
maga az Oslo Kézikonyv is dvatosan fogalmaz. Az innovaciot a vallalkozas szamara

uj technologian alapuld, jelentés termék vagy folyamat fejlesztésként definialja.

Azonban az 1) technologia, a technologiai fejlesztés definidlasa azonban abba az
akadalyba iitkozik, hogy iparaganként nagyon eltérd lehet mit tekinthetiink jszertinek
vagy jelentdsen javitottnak (OECD, 2005. Pp. 8.) — igy egyes, technoldgiailag fejlettebb
agazatokban az technologiai innovacido kimondottan a high-tech gyartéasi, informatikai
vagy anyagtechnolégidk alkalmazasara érthetd, kisvallalkozasok, start-upok esetén
azonban de tartozhat a véllalkozas szamara kordbban nem elérhetd, de a piacon régebb

oOta jelen levo megoldas, technologia alkalmazasba vétele is.

Az Oslo Kézikonyv az aldbbiak szerint definidlja kiilon a technologiai termék

innovaciot, (OECD, 2005. Pp. 9.):

A technologiai termékinnovacio olyan termék bevezetése / kereskedelme, amelynek
jobb teljesitményjellemzdi vannak: 0j vagy javitott szolgaltatasok nytjtasa a fogyasztd

szamara.

A technologiai folyamat innovacié az 0j vagy jelentésen tovabbfejlesztett termelési
vagy szallitdsi modszerek megvaldsitasa / elfogaddsa. Ez magaban foglalhatja a
valtoztatasokat a Dberendezések, az emberi erOforrasok, a munkamoddszerek

alkalmazasaban, vagy azok kombinaciojat.

A "technologiai" Gjdonsag és mas fejlesztések kozotti kiilonbség nagyrészt az érintett
termékek és folyamatok "teljesitményjellemzdin", és azok gyakorlati alkalmazhat6sagan
alapul, ami attol fligg, hogy jellemzdik és az Gjdonsaguk mértéke milyen fontos tényezd
az értékesitésben az érintett cég / iparagban.

Az Oslo Kézikonyv felhivja a figyelmet arra is, hogy ez a kevésbé high-tech adgazatok,
termékek esetén nehezebben értelmezhetd. Ameddig a jobb — 1j, vagy tovabbfejlesztett

— teljesitményjellemzdék nyilvanvaloak egy 0j szamitdégép chip vagy elemzd szoftver
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esetében, a mindennapi fogyasztasi javak és szolgaltatdsok korében mar korantsem

egyértelmil.

crey

vizsgalatat neheziti, hogy az objektiv teljesitményjellemzok nehezen definialhatoak
attol a ponttol kezdve ahogy ezek teljesitmény értékelése mar szubjektiv elbiralas ala

esik — ugy, mint izlés vagy kényelem. (OECD 2002, pp 25)

A nehéz mérhetdség ellenére az ilyen fejlesztések jelentdségét nem szabad aldbecsiilni
egyes agazatokban. Mivel szigoruan nézve is rendelkeznek a termék-technologiai
innovaciok szamos jellegzetességeivel (terméktervezés, fejlesztés, technologiai
beruhdzas), ezért az innovacios adatfelvételek sordn ezek a fejlesztési projektek,
tevékenységek is szdmbavételre az “egyéb kreativ termékfejlesztés” kategoria alatt

keriil sor. (OECD 2005, pp. 26.)

A kutatds sordn tehat a termék, illetve az Oslo Kézikdnyv altal TTP — “Technological
product & process“- technolégiai termék és folyamat innovacio és az “egyéb kreativ
termékfejlesztés” tartalmi koOzoOsségi finanszirozasi projektek jellegzetességeit

vizsgalom.

Technolégiai termék és folyamat innovacio: “A technoldgiai termék ¢s folyamat
innovacio tevékenységei alatt azon tudomanyos, technologiai, szervezeti, pénziigyi €s
kereskedelmi lépések, amelyek technologiai Uton 0j vagy javitott termékek vagy
folyamatok megvaldsitasdhoz vezetnek vagy arra irdnyulnak. Egyesek Onmagukban
innovativak lehetnek, masok nem ujszeriiek, de a végrehajtashoz sziikségesek.” (OECD

2005, pp. 31)

Az elhatarolashoz tovabbi segitséget adva a Kézikonyv kiemeli, hogy innovacié nem
lineédris folyamat, ¢és lehet, fontos hurkok, visszacsatolasok torténhetnek, emiatt nem

lehetséges maradéktalanul elhatarolni az innovacidhoz hozzasegité folyamatokat.
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A fobb tevékenységek kozé tartozik

1. a kutatas és fejlesztés,

2. Uj tudas mas megszerzése (szabadalmak, licenszek, miszaki szolgaltatasok
stb.),

3. gépek és berendezések beszerzése (amelyek 1j technoldgiat alkalmaznak

¢s/vagy 1) termék eldallitasahoz szokdsos hasznalatra) beleértve a szerszamokat, a
személyzet képzését stb.,

4. ¢s veégiil, de nem utolsdsorban a marketinget.

Ezek koziil a K + F és az 1j technologiat alkalmazo gépek beszerzése automatikusan

technologiai termék- €s folyamatinnovacios tevékenység.

Design (tervezési) innovacio: A Design innovacio fogalma kozel 15 éve jelent meg a
nemzetkozi szakirodalomban, fordithatnank tervezési innovacionak. Bar definicios
bazisa meglehetdsen szlik két f6 jellemzdvel rendelkezik, amelyek alapjan a szerzoparos

vizsgalata relevans a technolédgiai jellegii innovacios projektek vizsgalataban.

Mutlu ¢és Er 2003-as attekinté munkdja alapjdn a design innovacié a technologiai
innovacio egy koztes fazisat jelenti. Azt, amikor a legfrissebb, de mar alkalmazhato
technologiai ijdonsagokat termékbe épitik, amely a végfelhasznaldi adaptaciot segiti eld
(Mutlu, 2003) az 1j technolégidk terjedése soran. A mesterséges intelligencian alapul6
megoldasok ¢és funkciok beépitése a vallalatiranyitasi rendszerekbe, vagy diagnosztikai

alkalmazasokba tipikusan ilyen példanak tekinthetd.

A szerzOk a design innovacié megkiilonbdztetd jellegét abban 1atjak, hogy a tervalapu
gondolkodés (design thinking) elveire épiild technoldgiai innovacios fejlesztések a
felhasznald kozpontti (annak valds problémaira, hasznossagérzetére, hasznaldi

¢lményére fokuszald) szemlélet révén jelentdsebb piaci potencialt érhetnek el.

Eseteiként a
a) inkrementalis jdonsagok beépitése egy létezd termékbe
b) radikdlisan Uj termékek vagy szolgaltatasok létrehozasa kevés technologiai

Ujdonsagtartalommal vagy anélkiil.
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Az egyszerli technologiai fejlesztéstdl aszerint hataroloédik el, hogy a végfelhasznald
szamara jar e érzékelhetd ujdonsagtartalommal, vagy sem (elképzelhetd, hogy a vallalat
szamara konnyebb, olcsébb, jobban nyomon kovethetd, de a végfelhasznald felé

semmilyen (jdonsagtartalom nem érzékelhetd).

Az inkrementalis és radikalis innovacié f6 kiilonbségeit az alabbi tablazat foglalja

0ssze:
1. tablazat: Az inkrementalis és radikalis innovacio 6 jellemzdi
Inkrementalis innovacio Radikalis innovacio
Uj a vallalkozas szempontjabol Vilagszintii Gjdonsag
Meglévo tudasra és er6forrasokra épit Uj tudast és uj eréforrasokat igényel

Mar létez6 technologiat, kompetencidkat és Uj technolégiat tar fel, ami j

folyamatokat hasznosit kompetenciakat és 0j tudast és
képességeket igényel

Kiegésziti a meglévo szervezeti Feliilirja a meglévo szervezeti

kompetenciakat kompetenciakat

Alacsony bizonytalansagi faktor és kockdzat | Magas bizonytalansagi faktor és kockazat

Meglévd tizleti modell keretei kozott Véltozast kovetel az iizleti modellben
miikodik

Kismértékt teljesitményvaltozas Ugrésszeri teljesitményndvekedés
Létez6 termék, szolgaltatas, folyamat, Korabban példa nélkiili

marketing vagy business modell koltség vagy | teljesitményjellemzdkkel bird
teljesitménymutatoinak javitasara koncentral | folyamatokra, termékekre vagy
szolgaltatdsokra fokuszal

A 1étez6 piacok viszonyaban javitja a Radikalis valtozast eredményez, amely

versenyképességet atalakitja az ismert piacokat vagy tijakat
teremt

Folytatja a 1étez6 tarsadalmi gyakorlatokat Tarsadalmi és rendszerszintli valtozast

tesz sziikségessé

Az innovaciok jelentos része ide tartozik Relativ ritkan kdvetkezik be

Forras: Deffains-Crapsky — Sudolska, 2014, pp. 8.

Az eszk6z0k beszerzését és marketinget kizardlag akkor tekinti innovacios aktivitasnak,

ha a TPP-innovaciok megvaldsitdsahoz sziikségesek, nem pedig a szervezeti
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innovacidval, mas kreativ fejlesztésekkel vagy egyszerti tdke- vagy termelési

kiterjesztéssel kapcsolatban meriilnek fel. (OECD, 2005, pp. 31.)

A kutatas az OECD definicidja szerint “technologia jellegii” — termék, folyamat/
technologia, technologiai termék innovdciok, illetve a TTP kérébe tartozo “egyéb
kreativ  termékfejlesztés”  fejlesztési  kezdeményezések, projektek  kozosségi

finanszirozasdanak tapasztalatait vizsgdlja.

Az uj tudas megszerzésere, illetve a marketing tevékenységre iranyulo aktivitasok nem

képezi a megfigyelések céljat.

Mivel a technologiai jellegli innovacio jelenti a gazdasagi fejlodés fO hajtoerejét, és
biztosit érzékelhetd pozitiv valtozast a fogyasztok szdmara (NKFIH, 2013), igy az
innovacido ezen formdinak tamogatasa az egyik legfontosabb feladat a gazdasagot
serkentd kezdeményezések sordban. A kutatas sordan az keriil elemzésre, hogy ezen

innovdcios tevékenységekhez hogyan nyujt segitséget a kozosségi finanszirozds.

Ennek érdekében a Berkeley Egyetem adatbazisaban rogzitett azon projektek kozdsségi
finanszirozasi jellemz6it vizsgalom, amelyek megnevezésiik €és ismert paramétereik

(regisztralt projekt kategoria, cim, leirds) alapjan, szandékuk szerint kimeritik

a) a termék innovdcio fogalmdat
b) a technologia innovdcio fogalmdat
¢ a technologiai termék innovdcio fogalmat

d) az OECD altal elfogadott “egyéb kreativ termékfejlesztés”

fogalmat, ¢és igy megfelelnek a technoldgia jellegli innovacios projekt gytijtéfogalom

kritériumainak.

A K+F tevékenységeket nem tekintem a targykorbe tartozonak. A K+F tevékenységek
kozosségi finanszirozasa rendkiviil specidlis halmaz, mindossze 1-2 kimondottan és
kizarélag erre szakosodott platform — példaul a Crowd.Science, az Experiment és a
FutSci — foglalkozik a fogyasztoi értékteremtés fazisatol még messze allo projektek

finanszirozésaval. Ezeken a platformokon az olyan projekteket keresik, ahol jelentds
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innovacids gatat (technologiai korlatot) oldhat fel a K+F tevékenység eredménye,

illetve, ha jelentds piaci potenciallal bir a varhaté eredmény.

Technoldgiai tipust innovacids projektnek tekintem a vizsgalat soran az alabbiakat:

- Uj termék fejlesztése — beleértve sziikséges technologiai feltételek
megteremtését

- Termék tovabbfejlesztése, a kapcsoldodo gyartasi technologia, terméktechnoldgia
fejlesztésével

- Uj technologia kifejlesztése és eljuttatasa a fogyasztokhoz

Ezeket az eseteket akkor is elfogadhatonak tartom, ha nem a piac, hanem a vallalkozas

viszonylataban torténnek.

A technolégia tipusii innovacid megvaldsitdsara iranyuld kozosségi finanszirozasi

projekt az alabbi jellegzetességekkel rendelkezhet:

° Termékben - tovabbadhato, értékesitheté eredményben manifesztalodik,

. Egyedi értékajanlatot, megjelenést hoz létre,

. Széles a potencialis vevok, érintettek kore,

. Széles korbol igényel inputot a fejlesztés sikerességéhez,

. A nem technoldgiai jellegli innovaciohoz képest jelentdsebb eszkdz €és beruhazas

igénnyel rendelkezik,
. Mivel nem sajat igényt elégit ki (vallalati bels6 vevok igényeit kiszolgald

innovacidhoz képest), a beruhdzas megtériilését garantalo kereslet bizonytalan.

2.1.3. Innovacios projektek definicidja

Az innovécios projekt alatt azokat a projekteket, szervezett erdfeszitéseket értjiik,
amelyek célja olyan eredmény elérése, amely megfelel az innovacid kritériumainak — 11j
vagy tovabbfejlesztett termék, technologia, szolgaltatas, szervezési mod 1étrehozasaban

nyilvanul meg (OECD, 2005).

A szakirodalomban eltérések tapasztalhatoak abban a tekintetben, hogy az ,,innovativ
projekt” ennek szinoniméjaként szamit-e. Bizonyos forrasok szerint igen, mas szerzok

szerint ebben az esetben lehetséges, hogy a projekt eredményét tekintve nem innovativ,
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de a kivitelezés, ¢és a projektben tortént munka tjszerti elemeket tartalmaz (OECD

2005).

2.1.4. Innovéacidtartalom a fogyasztdi hasznossag ndovekedésén keresztiil

mérve

Ahogyan az 2.1.1 fejezet is levezette, az innovacids aktivitds mérése komoly
nemzetkdzi szakmai k6zosség O0sszehangolt munkdja révén valt lehetségessé. Az egyes
termékek innovacid tartalmanak, Gjdonsag tartalmanak mérése azonban tudomanyos

szempontbol még ennél is nehezebb feladat.

A projektszintli innovaciotartalom mérése kiilsé értékeloéi szempont szerint szinte
vakfoltnak tekinthetd a szakirodalomban, mivel jellemzden a szervezet vonatkozasdban
értelmezik az innovativitdst, ¢és az adatgyljtés elsésorban a statisztikai
adatszolgaltatdshoz vagy novekedési metrikdkhoz kapcsolodik. A kapcsolodd

hatartertilet a 2.1.2 fejezetben definidlt design innovacio teriilete.

A kozosségi finanszirozasi projektek esetében — kiemelten a jutalom/adomany tipusa
formakat, a projektek tartalmi Gjszerlisége szempontjabol kevesen vizsgaltak, Mollick
(2014a) a projekt ,,mindségét”, Lukkrainnen ¢és tarsa (2014) az ,,érthetdségét” emlitette,
de a relevans cikkeket csak 2017 hozott. Mukherjee és tarsai (2017) vizsgaltdk a
projektek innovativitdsa (Ujszertiség, hasznossag) €s a sikeresség kozotti osszefliggést,
ahol a projekt innovaciotartalmat aszerint mérték, hogy a leirds vagy a vided szdvege
tartalmaz e Ujszerliségre vagy hasznossdgnovekedésre vonatkozd, legalabb egy

kifejezést.

Megfeleltehetd —e a termék innovacidtartalma, a fogyasztd hasznossdg novekedésének?
Igen, és a kapcsolodd tudomanyos miivek (Muhkerjee et al., 2017 és Chan —
Parhankangas, 2017) is pontosan a hasznossagjavulds és az ujdonsag kiilonbdzd

aspektusait vizsgaltak.

A kozosségi finanszirozéasi projektek sikertényezdinek egyik hidnyos teriilete a
projektek ujdonsagtartalma, innovativitdsa és a varhato sikeres finanszirozds kozotti

Osszefliggés.
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Ennek egyik oka, hogy az innovécids aktivitast elsdsorban a gazdasadgélénkitd hatasa
miatt vizsgaljak, mint vallalati tevékenységet. A tudomanyos kutatast tamogatd
definicidés és paradigmarendszer az innovativitdst a vallalkozasok szintjén értékeli és
értelmezi, de legjobb esetben is csak binaris valtozoként kezeli, hogy egy termék

innovativ —e (igen, vagy nem).

A termék szintén értelmezett innovativitas mérésének problémaja:

Kérdés, hogy a vev0 milyen mértékben képes ¢érzékelni adott projekt
innovaciotartalmat. Kim ¢és tarsa (2013) hianypotld vizsgélatot végzett az innovaciod
fogyaszto érzékelésének vizsgalata teriiletén. Arra vonatkozoan, hogyan lehet egy
terméket, termékcsoportot tovabbfejleszteni, szamtalan tmutatas koziil valaszthat egy
szakember, de a termékek innovativitdsanak vevoi érzékelésével kapcsolatban kevés

tudomanyos forras all rendelkezésre.

A koreai szerzOparos a design innovacio €s a vevoi érzékelés Osszefiiggéseit vizsgalja.
20, terméktervezében képzett és 20 kiilon nem képzett egyetemistaval értékeltették
egyes innovacié dijas fejlesztések innovacioé tartalmat. Rampino (2011) keretrendszere
alapjan a Forma innovativitdsa, a technologiai innovaciotartalom, és a felhasznalas

moddjanak innovéciotartalma szerint.

Jelen kutatas szempontjabdl az alabbi relevans megallapitasokat tették:

Az innovéciottartalom ¢és a termék kivanatossdga kozotti kapcsolatra vonatkozdan az
innovacid és a kivanatossag (desirability) kozotti korrelacids analizis eredményei azt
mutattdk, hogy a holisztikus innovativitds (forma, technolégia és a hasznalati mod

ujdonsaga egylittvéve) pozitiv kapcsolatban all a termék kivanatossaggal.

Ugyanakkor azt is megallapitottak, hogy dnmagéaban a technologiai innovacié tartalom
viszonylag gyenge kapcsolatban allt a termék vonzerejével. (Kim - Self, 2013)

A tervezésben vald jartassag és az innovaciodtartalom értékelése kozotti dsszefliggések
tekintetében megallapitottak, hogy a szakértdk a tervezési tanulmanyokat nem folytatd
hallgatokhoz képest jellemzéen alacsonyabbra értékelték egy -egy termék atfogod
innovacio tartalmat.

A hasznalat médja szerinti innovaciotartalom értékelése szintén eltért a szakértd és nem
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szakértd csoportok kozt, a szakérték jellemzden magasabb értékelést adtak egy-egy
terméknek.

A forma ujszerlisége €s a technologiai innovacidtartalom tekintetében a két csoport
kozott nem volt szignifikans eltérés, ami arra utalt, hogy képzettségtdl fliggetleniil

érzékelhetd volt mindenki szamara. (Kim - Self, 2013)

Azt mondhatjuk, hogy a rendelkezésre allo szakirodalom alapjan a laikusok is képesek
érzékelni a termék innovativitasat kiilonboz6 dimenziok mentén, azt, hogy az innovacio
mérésének szakirodalomban elfogadott modja a kiilonb6zd vevdi hasznossagi

dimenziok szerinti teljesitményjavulas.

A kutatashoz olyan Gjdonsagtartalmat, hasznossagot mérhetové tevo eszkozt kerestiink,
amelyen keresztiil a projekt innovaciotartalma tobb, mint 2 szempontb6l mérhetd, de
meég lehetdve teszik az ez ember altal végzett elemzést. Olyan metrikat kerestiink, amely
tobb dimenzi6 mentén vizsgalja hasznossagndvekedést, igy lehetdséget ad pontosabb

kovetkeztetések levonasara.

A Kim—Mauborgne szerzOparos az innovacio koriili bizonytalansag feltérképezésére és

kezelésére alkotta meg az Un. vasarloi hasznossagtérképet. (Kim—Mauborgne, 2002)

A térképbdl kideriil, hogy melyek azok a tényezok, melyek fejlesztésével novelhetjiik a
termék hasznossagat az egyes termékkel vagy szolgéltatassal kapcsolatos vasarloi

¢lmény meghatdrozott szakaszaiban.

A vasarloi élményciklus — a beszerzéstdl a kidobéasig — hat szakaszra tagolhato. A
vallalat tehat tobbnyire ezeken a szakaszon keresheti sikerrel a fejlesztés lehetdségeit. A
fejlesztési irany tovabbi pontositdsahoz azonban minden egyes szakaszhoz rendelten
tovabbi hat szempont figyelembevételére van lehetdség. A szerzdk éltal ismertetett
szempontok koziil nyolcat taldltam alkalmasnak a Kickstarteren inditott technologiai
jellegli kampanyok értékelésére.

Jelen kutatas sordn a ,Hasznalat” - amely eredetleg a vasarld termelékenységének,
hatékonysaganak javuldsat definidlja, jelen esetben, azt értjiik alatta, hogy a termék

vagy szolgaltatas kiemelten megfelel a hasznalat céljara.
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2.2. Innovativ vallalkozasok és finanszirozasuk

Ahogyan Vecsenyi Janos irta, ,,a vallalkozok és a vallalkozasok korat éljik” (2003), és
ez ma, ha lehetséges még validabb megéallapitds. A technologia fejlodése és az
informécié korabbinal nagyobb mértékii rendelkezésre allasa a globalizacid részeként
lehetvé teszi, hogy ma barki vallalkozova valhasson. A sajat vallalkozés gondolata az
ember alapigényeit, megélhetését is fedezheti, ugyanakkor egyre tobben érzik a vagyat,
hogy valamit 1étrehozzanak, a meglévonél jobbat hozzanak létre (Miner et al. 1989).

A kozosségi finanszirozas, ahogyan a 2.3 fejezetben lattuk, kiilonosen nagy segitség a
vallalkozasok inditasanal, vagy 0j termékek, szolgaltatdsok fejlesztése - a tevékenységi

kor bovitése eldtt (Mollick et al. 2014a, Ordanini et al. 2014).

Szamtalan tanulmany tamasztott ald és hangsulyozza (Csap6, 2006, Szirmai, 2002,
OECD 2002, 2006, EC 2017, Makra et al. 2007) a kisvallalkozasok meghatarozo

szerepét napjaink gazdasagaiban, egyuttal a finanszirozashoz jutas korlatait.

A kutatds fontos részét jelenti a kozosségi finanszirozds, mint az innovacio
finanszirozésara alkalmas alternativ forrashoz jutasi lehetdség, illetve 6nmagédban, mint

pénziigyi innovacid megértése.

A technologia jellegli (termékfejlesztési, technologiafejlesztési) innovacids projektek
finanszirozdsa hagyomanyosan az innovaciomenedzsment, innovacidé finanszirozasi
lehetdségeivel foglalkozd terliletéhez tartozik. Tekintettel arra, hogy a ko&zdsségi
finanszirozéasi platformok igénybe vevdi vallalkozok ¢és KKV-k, az innovacid
finanszirozdsa Osszekapcsolodik a vallalkozasfinanszirozas, illetve az innovativ

vallalkozasok finanszirozdsadnak paradigmarendszerével is.

A dolgozat a termék-technologiai innovacids projektek ko6zosségi finanszirozasi
lehetdségeit, jellemzdit vizsgalja, kiilonds tekintettel a vevdi eldvasarlashoz kozel 4llo

jutalom alapu modellre.

Mely szerepldk, szamara, mely finanszirozasi lehetdségeket egészitheti ki vagy valthatja
ki a kozosségi finanszirozas, és miért van ennek az technoldgiai innovacid esetében

kiemelt jelentésége?
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Start-upok, entrepreneurok, innovativ kis- és kozép vallalkozasok

A versenyképesség ¢és gazdasagi novekedés fontos pillérét adja a vallalkozasok
innovacids tevékenysége és az altaluk létrehozott eredmények. Ezek uj értéket
generalnak a fogyasztok szamara, Uj piacot €és bevételi forrasokat tesznek elérhetdveé.

A platformok szabalyozdsai szerint projektet indithat KKV, mikrovallalkozas, jogi
személyiséggel nem rendelkezd projekt csapat, csalad vagy egyéni vallalkozo is
(Fundly, 2017, Indiegogo 2016, EC, 2016, EC, 2017).

A dolgozatnak részben célja, hogy a vallalkozasok szdmara relevans lehetdségeket
kiemelje, ezért a vallalkozdsok finanszirozdsanak dimenzidi részletesebben keriilnek

bemutatasra.

Az innovativ vallalkozasok jellemzdi lehetnek, hogy

. tevékenységilik az iparagban 0j vagy ) alkalmazasi teriileten haszndlatba vett
technologiai fejlesztésen alapszik,

. az altaluk létrehozott termék vagy szolgéltatas innovacidnak mindsiil (az adott
piacon teljesen 11j vagy jelentdés mértékben megujitott, amely a fogyasztok és vagy mas
iparagi szereplok szamara jelentds hasznossagndvekedést eredményez),

. bevételiik legalabb 20% korabbi innovaciokbol szarmazik. (Malecki—Veldhoen,
2003).

A szakirodalomban innovativ KKV-ként emlegetett vallalkozasok definicid szerint
azon vallalkozdsok, amelyek a vizsgalt idészakban innovaciét valositottak meg
(OECD 2002) vagy az arbevételik 20%-a korabbi (termék)innovaciohoz
kapcsolodoan realizalodik (Malecki—Veldhoen, 2003).

A start-up vallalkozasok - a két évnél nem régebbi cégek - a legtdbb orszagban, igy
példdul az Egyesiilt Kirdlysdgban, Magyarorszagon, Braziliaban, Izraelben ¢&s
Lengyelorszagban mar a foglalkoztatas tobb, mint 20% -4t tették ki 2014-ben (OECD,
2017). Tarsadalmi-gazdasagi potencialjuk, és a foglalkoztatasban betoltott szerepiik
jelentds, novekedésiik tdmogatdsdnak fontossdga a legtdobb eurdpai orszag

gazdasagpolitikai célkitlizései kozott szerepel. (OECD, 2017d)

A gyorsan novekvd vallalkozdsok — a technologiai és tuddsalapli, innovativ

véllalkozasok — a gazdasagfejlesztési szakpolitikdkban a legnagyobb érdeklddésre
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szamot tartd szereplok, részben a magas novekedési potencial, részben a kiugrod

munkahelyteremtési képességiik miatt.

Statisztikailag igazolt, hogy a kis-és kozépvallalkozasok aranya a vallalkozasok kozott
tobb mint 95% az Europai uni6é tagorszagaiban, és az eurdpai munkaerd jelentds
hanyadat foglalkoztatjak. 60-70% -at a termeld agazatokban, akar ennél is tobbet a
szolgaltato szektorban, valamint kiemelt a fontossaguk a néi munkaerd foglalkoztatasa
terén. A tagorszagok mindegyike ennek megfelelden rendelkezik (OECD, 2002) olyan
stratégai programokkal, amely a KKV szektor forrasellatottsagat €és innovacios

potencialjat hivatott fejleszteni.

A termeld 4agazatban miikodd vallalkozdsok tobb mint harmada innovativ
vallalkozasnak minGsithetd, az Egyesiilt Allamokban létrehozott innovaciok tobb mint

50%-a KKV-k altal keriilt megvalositasra (OECD, 2002).

A start-upokra iranyuld figyelem hazankban egy évtizede erdsodott fel. Makra Zsolt
2006-ban még innovativ kisvallalkozasként emliti a mikrovallalkozasoknak ezt a
specialis csoportjat (2006), a start-up megnevezés késobb keriilt be a koztudatba.
2005-ben inditottak az elsd, korai fazisu start-upok elindulasat segité akceleratort, a ma
is mikodé Kitchen Budapestet, elsd hazai, kimondottan start-upokkal kapcsolatos
konferencia €s verseny, a Startup Underground 2008-ban keriilt megrendezésre. a
boviilo gazdasagpolitikai figyelem bizonyitéka volt a 2013 novemberébe, az NGM ¢és a
NIH gondozasaba megjelent Runway Budapest 2.0.2.0 — a Startup Credo cimi
kiadvany. (NIH 2014)

Magyarorszdgon a hatadlyos Nemzeti Kutatas-Fejlesztési és Innovéacios Stratégia a
vallalkozasok ezen csoportjara innovativ kezdd véllalkozasokként és start-upokként
hivatkozik, de még mindig felmeriil az innovativ mikrovallalkozdsok megnevezés is.
Definicios bazisuk szerint a ,,Start-upok”: indul6 tudasintenziv vallalkozasok, amelyek

kis toke- és munkabefektetéssel gyors novekedést produkalnak. (NKFIH, 2013, pp.72.)

“Innovativ kezdd vallalkozasok: Foglalkoztatotti létszamuk 10-50 f6 kozotti, éves
nettd arbevételiik, vagy mérlegf6osszegiik legfeljebb 10 millid eurd. Iparagukban

jelentds, K+F-en alapuld innovaciot vezettek be az elmult 2 évben.
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Mivel a k6zosségi finanszirozas nem csak bejegyzett vallalkozasok szamara érhet el, a
vallalkozas mellett megemlitendék a mogottiik allo vallalkozok is, az un. ,,Start-
upperek” és ,Entrepreneurok”. Mindkét kifejezés alkalmazhaté azokra a
személyekre, akik szeretnének vallalkozést inditani, formalisan is vallalkozéva valni, de
még esetleg nem rendelkeznek jogi személlyel. Utdbbiak ,szandékuk szerint”
vallalkozok. A kutatas sordn feltételezhetd, hogy azok a személyek, akik technologia
jellegli innovacids projektet kezdeményeznek megfelelnek a vallalkozo fogalmanak
innovativ, kezdeményez6, kockazatvallalo értelmezésének (Vecsenyi, 2017, Hoffer-

Ivanyi, 2010).

Alacsony kockazata miatt a ko6zOsségi finanszirozas optimalis valasztds lehet a
kozepesen kockazatkeriild, mégis innovativ vallalkozok szamara.

Az innovativ vallalkoz6é motivacioit €s kockazatvallalasi attitidjét Hortovanyi vizsgalta
(2012) a hazai vallalkozdsok innovacios szemléletét formald tanulmanykdtetben.
Elemzései nyoman kiemelte, hogy az innovacié hajtomotorjai azok a vezetdk, akik
hajlandoak a kockazatok felvallalasara, ugyanakkor igyekeznek azokat észszerlien

kezelni. (Hortovanyi, 2012)

Ha megvizsgalunk egy induld vallalkozast, amely termékfejlesztési vagy technologiai
fejlesztési projektre alapozza az indulasat, - feltételezve, hogy sikeriil elindulniuk -
kozosségi finanszirozast igénybe vevd, technoldgiai innovaciot megvalositd

vallalkozasok csoportja itt egybeesik.

Mivel a start-upok definicidos bazisa, szertedgazd, igy a kutatds eredményeinek
egyértelmli interpretacidja érdekében az aldbbiak szerint foglaltam Ossze mit értiink

jelen kutatasban start-up vallalkozas alatt:

1. Altaldnos ismérvek, amelyekkel a start-up-ként referalt entitasok rendelkeznek:

a) Innovacid tartalommal rendelkezd termék vagy szolgaltatas Gtlettel rendelkezik
(Springer, 2009, NKFIH, 2015, Torok, 2018)

b) Jelentds novekedési potenciallal rendelkezik (Dobos, 2015, Torok, 2018)

C) Az indulas fazisaban vannak (EVCA, 2007)

d) Legalabb 2 f6s munkacsoport (indoklast lasd 2.a) )
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2. Egyéb szempontok, pontositasok:

a) Meéret: KKV-k korének mindharom csoportjaba tartozhat.

A start-upok korén beliil méretbeli elhatarolasara egy esetben keriilt sor a kutatas soran,
a 200 elemi projekt elemzése soran, a kampany inditdjanak kategorizalasa esetén. Ott a
2-11 fobol alloé csoportot, vallalkozast tekintettiik start-upnak - ami a gyakorlatban
vallalkozasnak, cégnek tekintettiik.

Ez azért volt érdekes, mert az alacsonyabb létszam korabbi, induld szakaszt feltételez a
vallalkozas ¢letciklusaban, és a kutatds célja az igénybevételre vonatkoz6 ismeretek -
igy az igénybevétel jellemz06 iddszakanak - pontositasa volt.

b) Jogi személyiség: Jogi személy meglétére vagy fennalldsanak iddétartamara
vonatkozdan nem tettiink megkotést - igy onszervezodo projektcsapatokat is start-
upnak tekintettiink, amennyiben 6k annak tekintették magukat, és csapatként
mutatkoztak be a kampanyukban Ez a kiilonbségtétel kizardlag a vizsgalt 200
projektet érintette.

C) Termék elérhetésége: a start-up fogalom alkalmazasanak esetliinkben nem volt
feltétele, hogy kész termékkel rendelkezzen a vallalkozés.

d) Novekedési potencidl: az 1.a) pont eredményeként feltételeztiik, hogy
rendelkezik novekedési potenciallal. Annak mértéke nem keriilt definialasra.

e) Bevétel: Nem volt megkotés, hogy rendelkezzen bevétellel €s ez nem keriilt

vizsgalatra.

2.2.1. Villalkozasfinanszirozas hagyomanyos forrasai és

szakaszai
A vallalkozasok életciklusa az alabbiak szerint dbrazolhato, ahol a bevételek az ido

fliggvényében valtoznak. Az d&bra feltlinteti az egyes életszakaszokban jellemzd,

ajanlhato finanszirozasi formakat.
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1. abra: Tipikus fejlédési szakaszok és jellegzetes finanszirozasi formak az

¢letciklusmodellben
Bevételek/ Nyilvanos piacok
nyeresé %
ny ! Tozsdei Bevetelek
bevezetés

Kockazati toke
stratégiai befektetok

Nyereség

Alapitdk, csalad
Baratok, angyalok 1. fazis

Ido

v

A halal volgye

- o o < -
Ll - -

v
a
v

T e
L >

Magvetd Start Up Korai Késdi ndvekedés Erettség
novekedés

Forras: Szerb 2006. pp 212.

A vallalkozéasok kiilonboz6 ¢€letszakaszaihoz kapcsoloddan valtoznak a vallalkozas
jellemzdi emiatt kiilonb6zo forras tipusok valhatnak elérhetévé, kedvezobbé szamukra.
A fenti abra a klasszikus forrasokat mutatja be, és jellemzden kiilon nem targyalja az
mnovacios aktivitast, illetve nem koti a finanszirozasi format az innovacios

aspektushoz, azt a vallalkozas jellemzdinek részeként értelmezi.

A szakirodalom szerint (Szerb, 2006, Kosztopulosz 2005, HVCA 2016), a vallalkozasok
¢letciklusanak ot f6 iddszakat kiilonitjiik el, a magvetd, a start-up, a korai novekedés, a
késdi ndovekedés €s az érettség szakaszait.

A vallalkozas induldsakor hagyomanyosan az alabbi szereplok teszik lehetdvé a

forrasszerzést (Béza, 2013):

1. Alapitok

2. Baratok

3. Csaladtagok

4. Uzleti angyalok

5. Kockazati téketarsasagok



6. Kockazati (befektetési) alapok

7. Mas vallalkozasok (vevok, szallitok, a piacra betdrni kivanok, szakmai
befektetdk).

8. Tézsde

0. Allam, allamot képvisel6 szervezetek

A vallalkozasok életciklusa az alabbiak szerint abrazolhatd, ahol a bevételek az i1do
figgvényében valtoznak. Az abra feltiinteti az egyes ¢életszakaszokban jellemzd,

ajanlhat6 finanszirozasi formakat.

Arrdl, hogy a fenti forrasokat milyen gyakorisdggal és milyen limitdciok mentén veszik
igénybe a hazai és nemzetkdzi kis €s kozépvallalkozasok Csubdk 2004-es munkéja adott

teljeskorti attekintést.

A KKV-k valos finanszirozasi gyakorlataban kiilsé tOkebefektetonek szamitanak a
vallalkozonak tokét nyujto csaladtagok, rokonok és baratok is. Sajnalatos médon
errdl kevés adat képzddik, emiatt nehezen lehet meghatarozni, milyen volument tesz ki

ez a forras a vallalkozasok korai életszakaszanak finanszirozasaban.

A vallalkozasokat hagyomanyosan finanszirozd, nem a kozvetlen ismeretségi korbol
kikeriild6 maganszemélyek, az iizleti angyalok, akik a sziikséges forrasok mellett
szaktudassal, szakmai és vezetési tapasztalattal is segithetik a vallalkozasokat.
Jellemzéen a sajat szakmajukba, dgazatukba fektetnek be ¢és hozamelvarasaik
alacsonyabbak az intézményi befektetokhoz képest, ami eldnyds lehet a vallalkozasok
szamara, azonban a befektetett Osszeg nagysdga is elmarad az intézményi

befektetokétol.

A viallalkozasok egészen korai, magvetd ¢és start-up életszakasziaban

hagyomanyosan csak ezek a kiilso finanszirozasi forrasok johetnek szoba.
A start-up szakaszba lépve - ahol mar felmérhet6 a vallalkozasban rejlé piaci potencial

¢és becsiilhetové valik a befektetdi kockazat — elérhetévé valnak az intézményes

kockazati toke befektetok.
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A megnevezés olyan professzionalis alapkezelket takar, akik egy vagy tobb kockazati
toke alapot menedzselnek, azzal a céllal, hogy kockazatos befektetések révén a tékealap
tulajdonosai szdmara magas hozamot biztositsanak. Méretgazdasagossagi okokbdl az 1
milli6 Euro-nal nagyobb 0sszegli befektetéseket hajtanak végre, hozamelvarasaik

minimalisan évi 25%. (Csubak, 2004)

A pénziigyi piacokon keresztiil torténd finanszirozas esetén a vallalkozas nem kertilheti
el, hogy elképzeléseit a tékepiac szigort értékelési szempontjai szerint birdljak el
(Hoffer- Ivanyi, 2010), és ez sok esetben neheziti vagy megakadalyozza a projekt
indulasat.

A KKV-k korai életszakaszaban a kiils6 tOkefinanszirozas korlatait a szerzé az
alabbiakban foglalta 6ssze:

»Rengeteg informaciot kell szolgaltatniuk a befektetd szdmara, ugyanakkor kiilsé toke
bevondsa esetén csorbul ,,fliggetlenségiik”, mind az irdnyitast, mind a profitot meg kell
osztani az Uj tulajdonossal. Tartésan egyiitt kell miikodniiik a befektetdvel, tovabba
komoly kockézati tényezdt jelent, hogy a vallalkozo és a befektetd kozott fennalld

bizalmi ,,rést” miképp sikeriil csokkenteni.” (Csubak, 2004, pp.58.)

2.2.2. Innovécid finanszirozasanak jellegzetességei

Hagyomanyos forrasok az innovacios tevékenységek finanszirozasaban

15 éves az OECD altal készitett, a KKV-k innovacidos aktivitasara és
finanszirozottsagara vonatkoz6 helyzetképe kiemelte, hogy a vallalkozasok innovacios
aktivitdsa kulcsfontossdgli, ugyanakkor ravilagitott arra, is, hogy — kiilondsen a
vallalkozasok életszakaszanak elsd részében, a technologiai fejlesztésekhez kapcsolddo
beruhazdsokhoz a legnehezebb forrdst szerezni (OECD, 2002). Ezek a tények

alapvetden nem valtoztak.

Az innovécids projektek finanszirozasa sordn is a vallalkozasok finanszirozasabol mar
ismert forrasok igénybevétele keriilhet szoba, a kiilonbséget az innovacid természetébdl
fakad6 bizonytalansagok ¢és kockéazatok jelentik, ami hatranyosan befolydsolja a

forrasszerzési lehetoségeket.
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Strukturdlva a kordbban vazoltakat, az innovativ projektek — legyen a cél a
termékportfolié bovitése vagy egy 0j vallalkozés alapjainak letétele — finanszirozasahoz

a vallalkozas igénybe vehet

o a szervezethez képest kiilsé vagy belsé forrasokat,
J maganszemélyektdl vagy intézményi finanszirozoktol.
o Piaci vagy nem piaci keretek kozt.

2. tdblazat: Finanszirozasi lehetdségek az innovacids projektek finanszirozasara

Maganszemély Intézmény
Belso Alapitoi maganvagyon Eredménytartalék
Ertékcesokkenés

Vagyon atrendezése

Kiilso Csalad Bankhitel
Baratok Tagi Kolcson
Uzleti angyal Kereskedelmi hitel
Kozosségi finanszirozas Kockazati toketarsasagok

Kockazati (befektetési) alapok
Mas vallalkozasok (vevok, szallitok,
a piacra betorni kivanok, szakmai
befektetok)

Tozsde

Allam, allamot képvisel6 szervezetek
Nemzetkozi szervezetek

Forrés: Béza et. al 2013, Kosztopulosz 2007 alapjan sajat szerkesztés.

Az innovacio finanszirozasa a vallalkozasok egyik legkomolyabb stratégiai dontése. A
vallalat tartds eszkdzallomanyat alakité beruhazasi dontések és a tartds forrasszerkezetét
(a tokeszerkezetét) meghataroz6 finanszirozasi dontések a cég 1étét, miikodését hosszu
tavon meghatdrozo stratégiai dontések, €s az innovacids aktivitds természetébol

fakadoan jelentds kockézattal jarhatnak. (Hoffer-Ivanyi, 2010)

Kis vagy nagy vallalatok, egyéni vallalkozok vagy projekt teamek, a fejlesztés és
innovacios projektek finanszirozasa sordn tudatosan, vagy kevésbé tudatosan, de
jellemzden az alabbi dontési szempontok mentén értékelhetik a forrasbevonasi

lehetdségeiket.
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3. tdblazat: A finanszirozési dontés soran mérlegelendé szempontok és kérdések

DONTESI . A
MEGVALASZOLANDO KERDESEK
SZEMPONTOK
Koltse Mennyibe keriil ténylegesen egy adott forras bevonasa? Hogyan
& viszonyul ez a vallalkozas jovedelem termel6 képességéhez?
Felhasznalhatosag Mikor lesznek hozzaférhet6ek a forrasok? Milyen iitemezésben
id6tartama kell a pénzt visszafizetni?
) Milyen kockazatoknak lesz kitéve a vallalat, ha egy adott forrast
Kockazat .
hasznal?
, Milyen nehézségek meriilhetnek fel a forrasok sziikségletek
Rugalmassag . (12
szerinti felhasznalasban?
Elérhetéség A v%lllallfozés szamara ténylegesen milyen forrasok érhetok el
egyaltalan?
, Az adott forras bevonasa milyen mértékben akadalyozza a
Befolyas , , , .
vallalkozét a vallalkozas irdnyitdsaban?

Forras: Buzas, 2007 (in Hoffer- Ivanyi 2010.)

A fenti dontések valos dilemmakat jelentenek a vallalkozasok szdmara.

Thomas Cain, a BME pénziigyi MBA kurzusira meghivott eldéado, sikeres
¢lelmiszeripari innovacioval foglalkozé amerikai vallalkozd, is a fentiek szerint vette
sorra a kisvallalkozasok, projekt csapatok szamara elérhet6 forrasok eldonyeit, hatranyait
a fenti dimenzidk szerint, és kifejtette, hogy a vallalkozasanak novekedése idején ,a
2000-es évek elején faj6 pontot jelentett a szdmara, hogy induld cégként nem A4llt
rendelkezésre olyan finanszirozasi lehetdség, amely nem jar személyes pénziigyi

kockazattal, aldozattal, és nincs hatassal a vallalkozas irdnyitasara., (Cain, 2016)

Felmeriil a kérdés, hogy az innovacios tevekénység mely idészakaban lehet sziikség a

kozosségi finanszirozasra.

Az innovéacids folyamat lekdveti az otlet utjat sziiletésétdl a létrehozott megoldas piaci
sikerességig. “Az innovacid létrejottének elsd 1épése az otlet megsziiletése és az otletek

gytjtése, illetve azok kiértékelése, tovabba technologiai korlatok elemzése,
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mindezekbdl kdvetkezOen a varhato sikerek és kudarcok eldrejelzése. Ezt koveti a

kigondolt Gtlet gyakorlatba valé atvitele.” (NKFIH, 2013, pp.72)

Furr és Dyer a lean innovacié menedzsment elvei alapjan az aldbbiak szerint foglalta

Ossze a folyamatot a vallalkozasok szamara:

2. abra: A vallalkozasok innovacids folyamata €s alkalmazott eszkoztara.

Egy teljes innovacios folyamat
A startupok altal kifejlesztett eszkdzok adaptacidja

= e e e

FELISMERES PROBLEMA MEGOLDAS || UZLETI MODELL

Kreativitas és otletek
Nyilt innovacio
Terv alapu gondolkodas

Agilis szoftver

Lean stratup

Uzleti modell vészon

Forrés: Furr- Dyer, 2014.

2.2.3. Technoldgia jellegii innovacid finanszirozasanak nehézségei

Technologiai fejlesztések finanszirozéasa kihivast jelent barmely nem kiemelten t6keerds

vallalkozas szamara és szdmos kockézattal szembesiil a vallalkozés (Deffains-Crapsky —

Sudolska, 2014).

Az  innovacidos projektek  finanszirozadsdnak  korlatait és  limitdcidit az
innovacidmenedzsment oldalarol dsszefoglalva (Deffains-Crapsky — Sudolska, 2014 és
Hoffer-Ivanyi 2010 alapjan):

- bizonytalan a fejlesztés kimenete

- nehezen becsiilhetd a tényleges piaci potencial

39



- nehezen becsiilhetd a fejlesztési folyamat pontos eréforras és koltség igénye

- bizonytalan az eredmény kisajatithatosaga.

A technoldgiai projektekbe beruhazo szereplok szamara a kockdzat minimalizalasa a
cél, ezért a technologiai fejlesztési projekt finanszirozasanak sok esetben feltétele, hogy
a beruhdzas tervezése soran mar kimutathatd, becsiilhetd legyen valamely
hatékonysagjavulas, bevételnovekedés, ami ellentétben all a technolégiai innovacio

jellegbdl fakado jellemzokkel.

Ezen paraméterek mellett kimondhatjuk, hogy az innovativ KKV-k komoly
nehézségekbe iitkoznek az elindulasukhoz, a novekedésiikhoz és a globalis

piacokon valo versenyzéshez sziikséges pénziigyi forrasok elérésében.

2.2.4. A start-upok finanszirozasa ¢életciklus szerint

A start-upok kiilonboz6 életszakaszaiban elérhetd forrdsok attekintésén (Leba et al.,
2015) jol latszik, hogy a kozOsségi finanszirozast a magvetd €s korai ndvekedés
idészakaiban tiinteti fel kiemelten, ahol az angyal befektetés, kockazati toke

alternativajaként /komplementereként jelenik meg.

3. abra: A vallalkozasok finanszirozasanak lehetséges eszkozei a kiilonbozo
¢letszakaszokban

Felfedezés Validécié Epités Indités Novekedés Erettség

(koncepcid) (pre-seed) (seed/startup) (korai szakasz)
y
Banki alapok
Részvény kibocsitas
I Kockazati t6ke

Profit

‘ Kozdsségi
finanszirozds
Ko20sségi Angyal befektetdk
A dzati téke
Onfinanszirozds Angyal befektetSk
pping gvets téke
Csekély kdltségek Baratok/Csalad

Onfinanszirozds Allami pélydzatok
Bootstrapping

Idé

Forras: Leba et al., 2015.
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A kihelyezett forrasok mennyiségének exponencialis novekedése alapjan arra
kovetkeztethetiink, hogy a kozosségi finanszirozas a hagyomanyos forrdsokhoz képest

rendelkezik olyan jellemzdkkel, amelyek miatt a vallalkozasok elényben részesitik.

Becslések szerint csak a 2013-as év folyaman tobb, mint 200 milli6 font kertlt kis és
kozépvallalkozadsokhoz a kozosségi platformokon keresztiil az Egyesiilt Kiralysagban
(Rees-Mogg 2013), 2015-ben mar a vallalkozdsok harmada jelolte meg, hogy

megkisérelt igénybe venni k6z0sségi finanszirozasbol szarmazo forrast (Statista 2015).

2017-es statisztikak szerint a kozosségi finanszirozas teljes globalis volumene -
beleértve a személykozi kolesonodket is - 2017-ben 34 milliard dollar volt, (Fundly,
2018) a negyedét tette ki a globalis kockézati tokebefektetés volumenének. (KPMG,
2017).

A koz0sségi finanszirozassal kapcsolatban az is kivételes, hogy nem csak az innovaciok
velejardiként felmeriilé kockéazatok mérséklésére lehet alkalmas a finanszirozasi forma,
de a vallalkozads zsenge korabol fakado jellemzdk (esetleges hianyossagok) mellett is

igénybe lehet venni.

Ez azt jelenti, hogy az allami tadmogatasi struktardk mellett (OECD 2002) olyan
finanszirozéasi lehetdség valt elérhetové, amely a vallalkozésok legsériilékenyebb
idészakaban, korabban kevés specialis befektetd altal volt csak részlegesen lefedve, igy

jelentds gazdasagi potencialt rejt.

Deffains-Crapsky ¢és Sudolska a radikalis innovaciot végrehajto vallalkozasok innovacid
finanszirozasi lehetdségeinek vizsgalata soran a vallalti életszakaszhoz vald illesztés
mellett azt is vizsgalta, hogy vannak -e specidlis, az innovacié természetébdl fakadod
jellemzdk, amelyekre a kozdsségi finanszirozds megoldéast kinalhat. Az innovacio
radikalis voltat “az ipari hagyomanyoktol vald elszakadasban és a fogyasztoi
varakozadsok megvaltoztatasaban” nevesitették. A radikdlis innovacido kockazati
tényezdit, amelyek hatassal vannak a vallalkozas finanszirozasi lehetdségeire Rosenberg

2004-es munkdja nyoman az alabbi pontokban foglaltak ssze:
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1. Az innovécids tevékenység, projekt eredménye kiszamithatatlan.
2. Szamottevé K+F koltség mertilhet fel - amely jelentds pénziigyi kockazattal jar
mivel a kutatds fejlesztései tevékenység eredményessége ¢és annak ipari- piaci

potencialja egyarant bizonytalan.

3. Kérdéses a termék vagy szolgaltatas termék szintli gazdasagossaga.

4. A vallalkozas képessége arra, hogy “kisajatitsa” az innovacido piaci
hasznositésat.

5. A technologia-intenziv, high-tech dgazatokban a rovid termék é€s technologiai

¢életgdrbék jelentette kockazat.

Osszefoglalasként megallapitjak, hogy a kozosségi finanszirozas és platformok
bevonasa segiti az innovacidoval alapvetéen egylitt jard bizonytalansagi faktorok
csOkkentését. — gyakorlatilag minden fenti kérdésre valaszt adhat egy sikeres

kozosségi finanszirozasi projekt.
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2.2.5. A start-up Okoszisztémdk finanszirozasi dontésekben érintett

szereplOi

4. dbra: A start-up 0koszisztémak érintettjei

Nagyvallalatok

Tamogato
szervezetek

Otletek, talalméanyok, kutatdsok Egyetemek

Start-upok az ¢€letiik kiillonb6z6
szakaszaiban

Vallalkozok

Start-up csapattagok
Befektetok

Mentorok

Tanacsadok

Mas vallalkozo szemléletii
szakemberek

A kapcsolodo szervezeteknal
dolgozd szakemberek

Kutatasi

Finanszirozok
szervezetek

Szolgaltatok

Forras: Startup Commons, 2016.

A fenti abra foglalja 6ssze azon szereploket, akik érintettek a start-upok fejlodésében.
A kutatas soran Start-upok, Vallalkozoék, Mentorok, Finanszirozok bevonasaval
végeztem primer kutatdst a jutalom alapu kozosségi finanszirozasra vonatkozo

ismereteik, tapasztalataik, ajanldsaik megismerése érdekében.

2.3. A koz0Osségi finanszirozas elméleti hattere

A koz0sségi finanszirozas - mint jelenség, mint trsadalmi - finanszirozasi innovacio a
2005-2010-es évek ujdonsaga, és az elmult 5 évben - az egyre ndvekvd szamu
vallalkozas adatai alapjan - tudomdnyos szempontok mentén is egyre behatobban
vizsgalt teriilet. A vizsgalatok eredendden a kdzOsségi finanszirozas lehetdségeinek
(Alemany-Bulto, 2004, De Buysere et.al. 2005, Freund, 2010, Cumming et al.,2014) és

mozgatorugoinak feltarast szolgaltdk (Agrawal et al., 2014, és csak az elmult években
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jelentek meg azok a tanulméanyok, amelyek specialis szegmens szdmara igyekeztek
irAanymutatast adni a kozOsségi finanszirozasi platformok  hasznositdsanak

lehetdségeirdl. Cordova et al., 2015, Gleasure, 2015, Joenssen et. al., 2014)

A kozosségi finanszirozas megértése, ajanlasi rendszerének finomitdsa egyre nagyobb
figyelmet kap, mivel ez az alternativ finanszirozasi forma képes lehet betdlteni a kevés
fejlesztési tapasztalattal, erds hattérrel még nem rendelkezd, vagy éppen fejlesztési
profil valtasan dolgozo kisvallalkozasok, finanszirozasaban ma meglévd lrt (Valanciene
— Jegeleviciute, 2014). Ez az alternativ finanszirozasi séma Ilehetdséget ad a
vallalkozasok fejlesztésére és 1) munkahelyek finanszirozasara a hagyomanyos allami
¢s pénziigyi szektor kihagyasaval (Crowdfund Capital Advisors, 2014), a magasabb

kockézatt indulasi idészakban igy terjedése, sikeressége minden érintett érdeke.

A koz6sségi finanszirozas jelenségének tudomanyos igényességii elemzése és vizsgalata
a 2000-es évek elején kezdddott meg. 1995 és 2005 kozott elsOsorban, mint
finanszirozasi alternativa (Alemany — Bulto 2004, De Buysere et. al, 2005) kertilt

bemutatasra, foleg a vallalkozoi réteg szamara, €s keriilt be a koztudatba.

A késoébbiek folyaman realizaltdk a kozosségi finanszirozas egyéb hozadékait - a
kozosséggel valdo kommunikaciot, a nyilvanossag €s a haldzatok jelentette lehetdségeket

(Belleflame et.al. 2014, Joenssen et.al. 2014) —

Az elmult évek kutatdsi eredményei nagymértékben hozzédjarultak a jelenség
megértéséhez, mind a szereplok mozgatorugoit (Agrawal et al., 2014, Mollick 2014),
motivacidjat, szocidlis és termékfejlesztési aspektusait beleértve, de tovabbra is
hianyosak az ismeretek arra vonatkozoan, pontosan hogyan érdemes illeszteni egy
indulé vagy fejlodo vallalkozas életpalydajahoz (Cordova et al, 2015) és milyen

tényezok egyiitt dallasa mellett szamithat egy vallalkozas megfelelé kimenetre.

2.3.1. Kozosségi finanszirozas kialakulasa és definicids bazisa

A koz0sségi finanszirozas rendkivill izgalmas megnyilvanulasi teriilete adott célért

torténd tarsadalmi akcioknak. A kozosség altal megvaldsitott, és finanszirozott
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eréfeszitések — igy egy templom vagy kozosségi haz épitése, vagy kozos helyreallitasi
munkak természeti katasztréfak utan évezredek ota jellemzdek a tarsas egyiittélésekben
¢s meglepden nagymértékben fedhetéek le a modern kori kozosségi finanszirozas

definicioival.

A koz0sségi finanszirozas modern kori megnyilvanuldsi formainak tekinthetéek a 19.
szazadi publikicidkat tamogatd eldvasarlasi kotvények, tobbek kozott August Comte
francia pozitivista filoz6fus is ilyen moédon szerzett finanszirozast ,,A pozitiv szellem”
cimi f6 mivére, amelyet 1850-ben adott ki. Az allamok-beli Szabadsag-szobor
talapzatanak finanszirozasat is 160,000 maganszemélyektdl érkezd, kis Osszegii
adomannyal tudtdk kipotolni a szovetségi forrdsok atmeneti apadasa idején 1885-ben,

amelyhez egy jsaghirdetésben kértek segitséget az épitok.

A mai modern értelemben vett kozosségi finanszirozas f6 jellemzOi az online

platformok haszndlata, a projektek diverzitasa.

A kozosségi finanszirozas Osszetett jelenségét szamos szerzO definialta. A jelenség
vizsgalatanak szempontrendszerétdl fliggden elkiiloniilnek a folyamat miikodésére,
céljara, és a kozOsségi finanszirozast az egyéb finanszirozasi mechanizmusoktdl

elkilonitd definicidk.

Schwienbacher ¢és tarsa (2010) definicioja a ,,nyilt felhivas, jellemzOen az interneten
keresztiil, pénziigyi forrdsok nyuajtasara adott, specidlis céllal rendelkezd
kezdeményezéshez — adomany vagy csereforgalom formajaban - valamilyen

jutalomért vagy jogosultsagért cserébe”.

Célja szerint definialtak, mint rajongok altal inditott forrasgyiijtési kezdeményezés

kiilonb6z6 zenei és mas miivészeti projektek finanszirozasara (Burkett, 2011).

Pénziigyi szempontll definiciok szerint a crowdfunding ,,internet alapu személykozi

kolcson ill. hitelezés” (Lin —Viswanathan, 2013).

A kozOsségi finanszirozas lehetdvé teszi, hogy kulturdlis — szocidlis vagy nonprofit

kezdeményezések — amelyeket maganszemélyek vagy személyek csoportjai online
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kérnek anyagi tdmogatast (Mollick, 2013) — kis osszegekkel hozzajarulok széles
korétol, egy sziik kori, szofisztikalt finanszirozoéi csoport helyett. (Belleflamme et

al., 2012; Riedl, 2013) (Cordova et al., 2015)

,»A kOz0sségi finanszirozas az a folyamat, amely soran szervezetek (vallalkozasok) vagy
maganszemélyek 4ltal kezdeményezett kereskedelmi és nem kereskedelmi célu
projektek keriilnek nyilvanos megosztasra, finanszirozas, piac altal torténo értékelés
és kommunikacio céljabdl. A projekt timogatoi egy meghatarozott idészakban, online
vagy mas, kiilonb6zd kifizetési sémakat lehetéve tevd platformon keresztiil egyéni
anyagi ¢és mas erOforrdsokkal jarulhatnak hozza a projekt megvalositashoz,
termékspecifikus vagy 4ltalanos, materidlis vagy immateridlis ellenszolgéltatasért

cserébe. ,,(Joenssen et al., 2014, pp.6.).

Mollick 2014-es vallalkozoi megkozelitésti definicidja szerint a crowdfunding ,,azon
erofeszitések 0Osszefoglaldo megnevezése, amelyek soran vallalkozoi szemléletii
egyének vagy csoportok - kulturalis, szocialis, ¢és for-profit - kezdeményezéseiket
nagyszamu tamogatotol, egyénenként relativ kis Osszegli forras bevonasaval
finansziroznak, a hagyomanyos pénziigyi kozvetitok Kkihagyasaval, online

megoldasokon keresztiil.” (Mollick, 2014, pp. 2.).

A koOzosségi finanszirozas lehetové teszi, hogy kulturalis — szocialis vagy nonprofit
kezdeményezések — amelyeket maganszemélyek vagy személyek csoportjai online
kérnek anyagi tdmogatdst (Mollick, 2013) — kis dsszegekkel hozzajarulok széles
korétol, egy sziik kor, szofisztikalt finanszirozoi csoport helyett. (Belleflamme et al.,

2012; Riedl, 2013) (Cordova et al., 2015)

A kozosségi finanszirozas magaban foglalja vallalkozo maganszemélyek vagy
csoportok arra iranyuld eréfeszitését, hogy kulturalis, szocialis non- vagy for-profit
témaju vallalkozasukhoz finanszirozashoz jussanak, nagyszamu egyéni
tamogatotol relativ kis oOsszegit hozzajarulasok megszerzésével az interneten

keresztiil, a hagyomanyos pénziigyi kozvetitoket kihagyva.
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2.3.2. Szerepl6i €s mitkodése

A modern koz6sségi finanszirozas harom stakeholder tipus tevékenységéhez kotddik, a
projekt kezdeményezd — a finanszirozasra varé projekt vagy Otlet gazdaja és
eléterjesztéje, a tamogatd, finansziroz6 maganszemélyek és csoportok, illetve az
interakciot lehetdvé tevd, és bizonyos mértékben moderald szervezet (platform), amely

lehetdvée teszi a kozosségi finanszirozas megvalosulasat. (Ordanini et. al, 2011)

A k0z06sségi finanszirozas korabban emlitett érintettjei (igénylé, tamogatd, kozvetito)
mellett tobb olyan szerepld is van, akik érdekei €s igényei formaljak a ko6zosségi

finanszirozast.

Kampanyindito
Vallalkozok (vagy vallalkozasok, induld vallalkozasok) akik nyilt palyazati felhivast
tesznek koOzz¢, és igéretet tesznek a monetaris vagy nem monetaris jellegli

ellenszolgaltatasra a befektetok felé.

Befekteto, tamogato
A befektetok (tdmogatok) a finanszirozo kozosség tagjai, akik ugy dontenek, hogy

forrassal taimogatnak egy kivalasztott projektet.

A tamogatok (befektetk) jellemzOen hétkdznapi emberek, akik képesek és hajlanddak kis dsszegeket

befektetni a szamukra — érzelmi vagy iizleti megfontolasok mentén — szimpatikus projektekbe.

Platform
A kozvetitok olyan webhelyek, amelyek célja a befektetok és a wvallalkozok

Osszekapcsolasa.

A kozOsségi finanszirozast a hagyomanyos finanszirozasi lehetdségektdl az egyének
mozgositasa és bevonasa kiilonbozteti meg, illetve az, hogy ehhez a finanszirozasi
formahoz legtobb esetben tarsul a projekt tomegek szamara torténé bemutatasa is.
A platformok lehetdvé teszik, hogy a nyilvanossag tagjai - beleértve a tamogatdkat vagy
a befektetdket is - kifejtsék véleményiiket és javaslataikat, igy a termék, az otlet vagy a

projekt modosithatoak, tokéletesithetoek a segitségiikkel.
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A maganszemélyek vagy lakossag kore az egyik legfontosabb, koziiliik keriilnek ki a

kbzosségi finanszirozasi folyamat kdzvetlen résztvevoi, az igényldk és a finanszirozok.

Valenciene ¢€s tarsa arra a kdvetkeztetésre jutottak, hogy a tarasdalom altalanos joléte,
vallalkozé szelleme és innovativ lataismodja biztositja, hogy a kozosségi

finanszirozasi modell elényei realizalodhassanak.

A platformok ¢és a jelenség globalis volta miatt ez korantsem korlatozodik adott f6ldrajzi

régiora, globalis tarsadalom csoportjaira értelmezendo.

A kozvetitok szerepe tehat rendkiviil jelentds, hiszen ezek az entitasok hatarozzdk meg
a kozosségi finanszirozas folyamatat €s a folyamat f6 aspektusait €s teszik lehetdévé az

elonyok realizalasat az érintettek szamara. (Valanciene — Gimszauskiene, 2012)

Allamok és szabalyozo szervezetek

Bar maguk aktivan ritkan vesznek részt a folyamatban, az egyes allamok kormanyzatai,
valamint gazdasagi €s pénziigyi szabalyozd szervezetei meghatarozd jelentdséglick a
finanszirozas lokalis elérésének segitésében Ezek az entitasok definidljak a kiils
kornyezetet és lizleti feltételeket. Szerepiik jelentds az atlathato, tdmogatod szabalyozasi

kornyezet kialakitasaban, valamint a lehetdségek promotalasaban.

A kozosségi finanszirozasbol legnagyobb mértékben profitald orszagokban ezen

szervezetek aktivan tesznek a kozosségi finanszirozéas népszerisitéséért. (ECN 2014)
Pénziigyi szolgaltatok, pénzintézetek
Ez ahhoz a kovetkeztetéshez vezet, hogy a pénzintézetek szerepe is tobbes lehet —

részben versenytarsa a platformoknak, részben kiegészit6i azok tevékenységének,

igy a kontextualis stakeholderek korében tobb szerepet is betolthetnek
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5. abra: A kozosségi finanszirozasi folyamat keretrendszere

Tamogatas (c)
Tanacs (d)
Tamogatok K&zosségi finanszirozasi Vallalkozasok
(befektetok) PLATFORM (startupok)
Befektetési Otletek (a)
Lehetdségek (b

Jutalmak (e)

oy —

v —

A crowdfunding platformok Iétezése Ilehetové teszi a vallalkozdsoknak, hogy
bemutassék az Otleteket (a) és széles nyilvanossagtol kérjenek finanszirozast. A
Crowdfunding platformok Osszegytijtik és nyilvanossagra hozzak az otleteket igy
befektetési lehetoséget teremtenek, b) a potencidlis tamogatok szamara — olyan
személyeknek, akiknek valosziniileg nem lenne esélyiik befektetni barmilyen mas
uton. A tamogatok (befektetok) elemzik a javasolt otleteket, kivalasztjak az altaluk
kedvelteket, ¢s hisznek a (c) jutalmakban és a termékben. Tovabba, mint tamogatdk
(befektetdk), akik szeretik ¢és hisznek a finanszirozott étletben vagy projektben, sot,
vagynak ra, hogy sikeres legyen, hajlamosak (ha van ilyen lehetdség) (d) tanacsot
adni az iizleti tevékenységiik (iizembe helyezés) tapasztalatai alapjan A
vallalkozasok (kezdd vallalkozasok) tamogatékat (befektetéket) keresnek, akik
pénziikért — ellenszolgaltatasban részesiilnek (e): ami lehet egy kis ajandék, termék, a
részesedés, vagy osztalék - bevétel szazalékos aranya stb. Ha egy otlet vagy egy projekt
kampanya sikeres, a vallalkozasok (kezdd vallalkozasok) platformtol fiiggden
kotelezettséget vallalnak arra, hogy dijat fizetnek (f) (4ltaldban az 6sszegylijtott Osszeg

egy szazalékat, koriilbeliil 5-10 szazalékot) a platform felé.
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A koz0sségi finanszirozas korabban emlitett érintettjei (igényld, tamogaté, kozvetitd)
mellett tobb olyan szerepld is van, akik érdekei és igényei formaljak a kozosségi

finanszirozast.

Egy érdekességet még érdemes kiemelni a szereplokkel kapcsolatban. A folyamatban
kozvetleniil részt vevé szereplok két csoportja a vallalkezasok (indulo

vallalkozasok) és a tamogatok (befektetok), szerepe és érdekeltsége kétoldala.

Ez ahhoz a kovetkeztetéshez vezet, hogy a pénzintézetek szerepe is tobbes lehet —
részben versenytarsa a platformoknak, részben kiegészit6i azok tevékenységének,

igy a kontextualis stakeholderek korében tobb szerepet is betolthetnek.

Az ¢érintettek vizsgalatabol az deriilt ki, hogy kideriil, hogy a véllalkozasok és a

pénzintézetek rendelkeznek tobbes szereppel

2.3.3. Tipusok és modellek

A ,ko6z6sségi finanszirozas” tipusai, kategoriai kozott jelentds eltérés a figyelhetd meg a
tamogatasi forma jellegét és a nyujtott szolgaltatast tekintve. A széles finanszirozoi kor
¢s mediator szervezet jellemzO bevonasat leszamitva a kategoridk heterogének,
elkiilonitendd a

1 Tulajdonositoke-alapt (Equity-based)

2 Hitelezésalapu (Peer-to-peer "P2P’ lending)

3. Adomanyalaptl (Donation based), valamint a
4

Jutalomalapt (Reward based) k6zosségi finanszirozas.

Az els6 kettd tipusndl az tizleti — befektetdi — jelleg domindl, az utdbbi kettdnél

pedig a patronalas és a tdmogatds. 2015-es Utmutatdé dokumentuméaban az Eurodpai
Bizottsag alabbi formakat kiiloniti el (pp.7.):

° »Személykozi hitelezés (,,kolecson alapu kozosségi finanszirozas”) — A
kozosség pénzt kolesondz egy vallalatnak azzal a feltétellel, hogy a pénzt kamattal
novelve fizetik vissza. Ez nagyon hasonlit a banktol torténd hagyomanyos

hitelfelvételhez, csak éppen itt sok befektetotdl veszik fel a kdlcsont.
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J Sajattéke-alapa kozosségi finanszirozas — Befektetésért cserébe iizletrész
eladasa tobb befektetonek. Az otlet hasonld a rendes részvények értéktdzsdei
adasvételének modjahoz vagy egy kockazati tokebefektetéshez.

. Jutalomalapti kozosségi finanszirozas — Egyének adomanyoznak egy
projektnek vagy vallalkozdsnak, cserébe elvarva, hogy a hozzéjarulasukért késobb
valamilyen nem pénzbeli jutalmat kapnak, példaul arukat vagy szolgaltatasokat.

J Adomanyalapu kozosségi finanszirozas — Egyének adomanyoznak kis
Osszegeket egy meghatarozott jotékonysagi projekt nagyobb finanszirozasi céljanak
teljesitésére, amiért nem kapnak pénzbeli vagy anyagi ellenszolgaltatast.

. Nyereségrészesedés / jovedelemmegosztas — A vallalkozasok megoszthatjak
jOovobeli profitjukat vagy jovedelmiiket a kozosséggel a mostani finanszirozas fejében.

. Hitelviszonyt megtestesité6 értékpapir alapi Kkozosségi finanszirozas —
Egyének fektetnek a vallalat altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirba, pl.
kotvénybe.

. Hibrid modellek — Lehetoséget kinalnak a vallalkozasoknak kiilonb6zo

kozbsségi finanszirozasi tipus elemeinek kombinalasara.”

A fentiek koziil a szakirodalom foleg az elsé 4 esettel foglalkozik, ezek tekinthetdek
jelenleg a meghatarozo irdnyvonalaknak, ezek a Bizottsag altal emlitett tipusok

egybeesnek a hagyomanyos definiciokkal.

A nyereségrészesedés a hitelezés alapu (kolcson) kozOsségi finanszirozas egyik
altipusédnak tekinthetd, ahol a kiilonbséget az jelenti, hogy visszafizetés specidlis
koriilmény, (a nyereségesség) fliggvényében valtozik. Itt a vallalkozdsok a nyereségiik
bizonyos szazalékat fizetik a befektetdiknek, ameddig az igényléskor definialt
megtériilést nem biztositjak. Ez a megoldés olyan vallalkozdsok szamara lehet kedvezd,

ahol az értékesités volumene erdsen ingadozik.

A nyereségrészesdési kozosségi finanszirozasi modell eldnye a tdkealapu
finanszirozdssal szemben, hogy csokkenti a tulajdonjogok megosztdsa miatti
komplexitast a miikddési folyamatokban. Ezen a tipus az elmult években indult

terjedésnek, ismertebb platformjai a Startwise, Localskate.
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Mivel a tamogatdi motivaciok a befektetési célokhoz allnak kdzelebb, magasabb
Osszegeket tudnak gyljteni, mint az eldvasarlashoz kozel esé jutalom alapu modell

esetében.

A hitelviszonyt megtestesito értékpapir alapi kdzosségi finanszirozas szintén a hitelezés
alapu csoportba sorolhatd, a befektetok ,mini kotvényeket” vehetnek, amely a
klasszikus P2P lendinhez képest magasabb kamatozast (6-8%) igér. A kdtvény mellé
sok esetben egyéb ajanlat is tarsul, ,.freebie”. Erdekes példa erre a Crowdcube
platformon 2014 folyaman harommilli6 fontot rekordfinanszirozast gylijté mexikoi
étterem, amely az 5 ¢éves lejaratu, 8%-os kamatozasu kotvényeihez 10.000 dollar
tamogatasi 0sszeg folott heti egy ingyen burritot kinalt a tdmogatdknak. (Evans, 2015,

Hale, 2014)

A kozosségi finanszirozas hazai attekintését tudomanyos igényességgel eloszor Kuti és
Madarasz végezte el, 2014-ben, a korabban hivatkozott nemzetkézi eredmények
alapjan. A szerz6k munkaja nyomdan az alabbi tdblazatban keriiltek 0sszefoglalasra a

kozosségi finanszirozas egyes tipusainak jellemzoi.

4. tablazat: A k6zo6sségi finanszirozas o tipusainak jellemzoi és elonyei

Tipus Altalinos jellemzék Finanszirozasi Megjegyzés
elényok
Tulajdonositoke- Részvények olcso A vallalkozasfinansz | A kozdsségi befektetés
alapu kozosségi kibocsatasat teszi irozas életképes (crowdinvesting) a
finanszirozas lehetoveé modelljének vallalati novekedés és
platformokon bizonyult, olyan INNOVACio
keresztiil, a cégek is forrasokhoz | finanszirozasaval
befektetok kis juthatnak altala, foglalkozik
Osszegért juthatnak amelyeket kockazati
hozza tulajdonrészhez | téke, az angyali
cégekben és toke, a kormanyzati
szereznek kovetelést a | programok vagy a
cég jovobeli baratok ¢és a csalad
pénzaramai folott. nem részesitett
finanszirozasban.
Hitelezésalapu A peer-to-peer (P2P) Veszteségminimaliz | Léteznek olyan
kozosseégi lending — soran alasnak tekinthetd, platformok is, ahol
finanszirozas internetes hogy ilyenkor a eloszirt vallalkozasok
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platformokon tamogatok juthatnak hozza lakossagi
keresztiil diverzifikalt, kis tamogatok forrasaihoz
pénziigyi kdzvetités Osszegll (peer-to-business
és fedezet nélkiil, hozzajarulasokat lending, P2B lending).
magas kockazat tesznek egyes Megfigyelhetok olyan
mellett torténik az hitelekhez. tendenciak is, hogy a P2P
egyéni hitelezoktol hitelezési format egyre
érkezd forrasok tobbet hasznaljak
személyi kolcsonként intézményi befektetok,
valo kihelyezése az ami az egyes
igénylok felé. platformokat ,,intézmény
az egyénhez”
(institution-to-peer)
tipusu hitelezés felé
mozditja el.
Adomanyalapt Jotékonysagi, A toke alapt Jellemzden a keep-it-all
kozosségi kutatasi, kreativ és finanszirozashoz modellel parosul, amely
finanszirozas személyes projektek képet nagyobb teret | lehetvé teszi, hogy az
tamogatasat, teszi enged az intuitiv, Osszegyljtott forrast
lehet6vé, amikor a érzelmi akkor is megtarthassa a
finanszirozok nem dontéseknek, ezaltal | kampanyinditd, ha nem
varnak pénziigyi vagy | a kevésbé sikeriilt elérni a kitlizott
nem pénziigyi profitabilis finanszirozasi
juttatast cserébe. beruhdzasok, non- célosszeget.
A jutalom inkabb profit és
érzelmi jellegli, a jotékonysagi vagy
tdmogatottaknak személyes jellegli
nincs semmilyen kampanyok szadmara
kotelezettségiik a is teret ad.
tamogatodik felé.
Jutalomalapu Indulé vallalatok Bizonyos Ma mar beszélhetiink a
kozosségi forrasszerzésére, mar szempontbol sorozat-finanszirozasrol,
finanszirozas meglévo vallalatok elévasarlasnak, a jol szallit6 igényldk
bovitésére vagy vasarloi hitelezésnek | tobb korben is
személyes kreativ is tekinthetd, szamithatnak a jovobeli
projektek amelyben kiemelten | vevok timogatdsara.
finanszirozasara is fontos a timogatok
hasznalhato. Itt felé torténd szallitas
a tAmogatok altalaban | és kommunikacio.
valdédi termékeket
vagy szolgaltatasokat
kapnak a tamogatasért
cserébe.
Forras: Kuti- Madarasz 2014, és Mollick és tarsa alapjan sajat szerkesztés.
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Az adomany-alapu, jutalom-alapt és kolcson-alapt modellekhez képest a szakirodalom
szerint tOke-alapt kozosségi finanszirozasnal a legmagasabb a befektetdi racionalitas
szintje, és a kiils6, pénziigyi motivaciok érvényesiilnek a befektetési dontés
meghozatalakor, és ezen a finanszirozasi tipuson beliil a legmagasabb a technologiai

projektek ardnya, masrészt a jutalom alapt finanszirozas népszertinek tlinik a konkrét

termékek kifejlesztése soran (Kuppuswamy-Bayus, 2015).

5. tablazat: A kozdsségi finanszirozas o tipusainak attekintése

Jellemzo Adomany- | Jutalom- Kolcson-alapu Toéke-alapu
alapu alapu
Ellentételezés | Nincs Termék, Kamat Tulajdoni
Ajandék részesedés, osztalék
Méret $18,5mrd | $3 mrd $16,3 mrd $4,73 mrd
Platformok Crowdrise, | Kickstarter, | Lending Club, CrowdCube, Seedrs
GlobalGivi | Indiegogo | Funding Circle,
ng KIVA
Motivaciok Bels6, nem | Kiilso, Kiils6, pénziigyi Kiils6, pénziigyi
pénziigyi pénziigyi motivaciok motivaciok
motivaciok | motivaciok | (haszonszerzés/
(segitség) (jutalom) jotékonysag)
Racionalitas alacsony kozepesen | magas magas
szintje alacsony
Jogi engedélyez | engedélyez | korlatozasokkal szigoru szabalyozas
szabalyozas ett ett engedélyezett
Hatasa globalis vallalkozas | személyi hitelezés | tobb forras kezdd
problémak | ok inditdsa, | atalakulasa vallalkozasok
kezelése tevékenysé elinditasa
gi kor
bovitése

Forras: Kuppuswamy — Bayus, 2015, Geiszler, 2017, Mollick, 2014 alapjan sajat szerkesztés.

Modellek

A viallalkozok szamara a legfontosabb kérdés a Kkifizetési vagy forraslehivasi
modell, ez lehet a — “Mindent vagy semmit” (all-or-nothing) —sikertelen kampany
esetén az Osszegyljtott pénz visszakeriil a tdmogatdkhoz, mig a “Tartsd meg mind”
(keep-it-all) modellben a platform abban az esteben is atutalja az dsszegytlt pénzt, ha a

kitizott célosszeg nem gytilik Ossze.

54



ICO - a befektetési célu kozosségi finanszirozas legujabb formaja

A kozOsségi finanszirozas egyik legijabb formdja az ugynevezett kezdeti
érmekibocsatas (ICO, Initial Coin Offering). Ez a megoldas k6zdsségi finanszirozas és a
nyilvanos tézsdei kibocsatas (roviden: IPO) 6tvozetének tekinthetd. Célja, hogy az érme
kibocsato kriptovaluta kibocsatasaval vonjon be forrast, a vallalkozas novekedéséhez

vagy adott projekt megvalositasdnak finanszirozasdhoz. (Conley, 2017)

Az ICO kibocsatasakor a projektgazda tokeneket ad, a jovObeni profitot a token
aranyaban osztjak szét (ez a tézsdei részvénykibocsatassal azonos funkciot tolt be).

(Chohen, 2018)

Tokeneket kriptovalutaért lehet megvasarolni. A kriptovalutak valtokon keresztiil
érhetdek el, dollarért, eurdért is lehet vasarolni, alkalmazasok segitségével masodpercek
alatt megvaldsulnak a tranzakcidk felhaszndlotol felhasznaldig, globalis szinten. A
kriptovaluta atvaltasadval a vallalkozas forrashoz jut, és a projekt megvalositasa utan a
tokenek ardnyaban osztjak szét a profitot. A feltételek betartdsat az Ethereum haldzat

biztositja.

Az elsO token kibocsatas 2013-ban tortént, az Ethereum cég 3700 Bitcoint, akkori
értéken 2,3 millio dollart gyhjtott 12 ora alatt. Az Ethereum az akkor egyeduralkodo
Bitcoinhoz képest gyorsabb ¢és olcsobb tranzakcidkat lehetévé tevd blokklanc
technologia fejlesztést igért. A cég a mai napig miikodik, és a Bitcoin mellett a masodik
meghataroz6 kriptovaluta a piacon, legfontosabb szolgaltatasuk, hogy platformjukon
keresztiil lehetdveé teszik Uj kriptovalutdk l1étrehozasat, “white label” megoldast kinalva

a vallalkozasok forrasbevonasi torekvéseihez.

Az ICO-k a pénziigyi szektorban kettds megitélés ald esnek, a mélyebb technologiai
ismeretekkel rendelkezd alapkezelék a kriptovalutakat a pénzrendszer jovdjének
tekintik, amely demokratizalja a pénziigyi tranzakciok vildgat, masok ugy vélik ez lesz a

kovetkezd dot.com lufi.

Tény, hogy az ICO-k jelentds kockéazatot hordoznak, mivel az estek tobbségében csak

az Otlet létezik, és a befektetok kevés informaciot kapnak a megvalositas feltételeirdl,
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tervérdl. Jelenleg 50%-o0s a bukott projektek ardnya, de ahogy egyre tobb vallalkozés
fordul a megoldas felé, és a befektetdk is egyre dvatosabbak, finomodik a szabalyozas a
platformok részérdl. 2018-ban kezdeményezések indultak a szabalyozasi kornyezet

definialasara.

Bar a kriptovalutak piacan idén év elején sokat estek az arfolyamok, 2018 januar és
Junius kozott tobb, mint 7 milliard dollart fektettek be ICO-n keresztiil (Robertson,
2018) - Osszehasonlitasképpen 2016-ban az Eurdpai Unioban 7,4 milliard dollar (6,5

millidrd euro) volt a kockazati tOkebefektetés volumene. (EIF, 2018).

2.3.4. Helye és szerepe a vallalkozasok finanszirozasaban

Ha az innovacid ¢és a kozosségi finanszirozas relacidjat vizsgaljuk, felmeril a kérdés,
hogyan viszonyul a hagyomanyos finanszirozasi forrasok koréhez, definialhat6 -e olyan

1ddszak, életszakasz, ahol kiemelt jelentdséggel rendelkeznek.

Az innovacids aktivitas segitése érdekében Deffains-Crapsky és Sudolska, (2014) az
¢letciklusuk korai szakaszaban levd, radikalis innovaciot végrehajtd vallalkozasok
tokefinanszirozasi lehetdségeit vizsgalta, a toke alapu kozosségi finanszirozas elonyeit

¢s lehetOségeit.

A vallalkozasok szamara elérhetd tékefinanszirozasi lehetdségek kozott a kozosségi
finanszirozas tobb okbdl is jo lehetdség lehet: részben mivel — kvazi- informalis — nem
esik szigorti intézményi szabdlyozds alid, masrészt mivel a befektetok nyitottabbak

lehetnek a forradalmi 6tletek irdnyaba.

A szerzOparos a pozitiv menedzsment szemszOgébdl vizsgalja a radikalis innovaciod
tOkefinanszirozasanak kérdését, abbodl a feltételezésbdl indulva ki, hogy 6sszehasonlitva
a vallalkozasok szamara ma elérhetd kiilsd tOkefinanszirozasi lehetdségekkel a
kozosségi tokefinanszirozds egy 0j, induld vallalkozdsok szdmara a kordbbiaknal

bizonyos esetekben kedvezdbb alternativat kinal.
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6. abra: A vallalkozasok innovacié finanszirozasanak Iépései

Tdokeigény
-~
Magasabb‘\ s Kockazati
kockazat N ) tﬁkealapok

Magvet6 és kockazati
? toke alapok Téokepiaci rés — amit az

iizleti angyalok és a
kozosségi finanszirozas

tolthet be

Alacsonyabb
kockazat

Baratok és
csaladtagok
y 1d6

Magveté ) Start-up » Korai y  Fenntarthato ndvekedés,
novekedés Erettség

Forras: Klein, 2013 ¢és Deffains-Crapsky — Sudolska, 2014, pp. 11. dbrajanak modositott

valtozata, sajat szerkesztés.

Az éabran lathato, hogy a szerzok ajanlasa szerint a kdzosségi finanszirozas helye a
vallalkozasok korai ¢életszakaszaban van, ahol az pénziigyi piacokrol torténd

finanszirozés akadalyokba iitkozik.

A kozosségi finanszirozasi platformokat sok esetben azok a vallalkozasok veszik

igénybe (bizzak meg), amelyek

J Frissen alakulnak
. az Otletiik Gjszerlisége, kockdzatossaga, vagy niche volta miatt nem jutnanak

egyéb forrashoz. 2
. maradéktalanul meg akarjdk Orizni az irdnyitasi és dontési jogkoriiket

J ¢és amelyek szdmara vonzd, hogy nincs visszafizetési kotelezettségiik.

Shirky 2012-es megallapitasa szerint a vallalkozasok azon csoportja amelyik kozosségi
finanszirozast vesz igénybe, nem esik egybe azokkal, amelyek a hagyomanyos forrasok

— mint kockazati téke vagy iizleti angyal bevondsa koziil valasztanak. A Crowdfund

2 Ezt t6bb elemzés nyoman tudjuk, hogy nem teljes mértékben igaz, szamos véllalkozas azért vesz
igénybe kozosségi finanszirozast, mert ennek alacsonyabbak a koltségei, vagy nem kell kiilsé befolyast
engednie a vallalkozas vezetésében, ellentétben az angyal befektetokkel.
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Capital Advisors (2014) elemzése szintén erre utal, megallapitja, hogy azok a
véllalkozasok, amelyek végiil a crowdfunding mellett dontottek a hagyomanyos

forrasok koziil csak személyi kolcsont vagy hitelt tudtak volna igénybe venni.

Valanciene ¢és Gimszauskiene (2012) vizsgalataban a kozosségi finanszirozast igénybe
vevo vallalkozasok tobb mint fele szamara ez volt az az elsd lehetdség a forrasgytijtésre,
mig a hasonld helyzetben a hagyomanyos finanszirozasi formdkban gondolkodd
vallalkozasok szamara csak a személyi kdlcson vagy hitel volt elérhetd. Felmertilt az is
hogy az tizleti angyalok és a kockézati tOkebefektetok kivarjak, amig a vallalkozasok
bizonyitjdk novekedési potencidljukat, igy kozvetve a kozosségi finanszirozas
lehetdoséget ad, hogy a kockazatosabb vagy bizonytalanabb kimenetelii technolégiai
fejlesztéseket kvazi eléfinanszirozzak a platformokon keresztiil, igy csokkentik a

kockazatot a profitorientaltabb tékebefektetok szamara.

A fejezetben ismertetésre keriiltek a vallalkozasok korai életszakaszénak jellemzo
finanszirozési forrasai ¢és nehézségei, amelyek 2010 elétt nem vették figyelembe a

kozbsségi finanszirozast.

Ezt a hianyossagot Csubdk ¢és Szerb 2013-as tanulmanykotete (Béza et al. 2013) mar
potoltak — utmutatd munkajukban elvégezték a kiilonb6zo tdkejellegli finanszirozasi
formak alkalmazhatosdganak bemutatasat. Ezen tulmenden a szerzok a kozosségi
finanszirozast is relacidba helyezték a tobbi forrashoz képest kiilonb6zdé innovacios

aktivitast és novekedési potenciallal rendelkezo6 vallalkozasok esetében.

Béza, Csubdk ¢és Szerb (2013) atfogd munkassdgara ¢épitve a vallalkozdsok
finanszirozasi lehetdségeirdl, friss tanulmanyaban Geiszl (2017) tett javaslatot a (t0ke
alapt) kozosségi finanszirozasi lehetdségekre kizdrdlagosan é€pitd cégek korének
definidlasdra. Az alkalmazott terminologia és eredmények szerint, a kozosségi
finanszirozas a korlatozott novekedési és ambiciozus vallalkozasok kiugrasi

pontja.
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7. ébra: A vallalkozasok csoportositasa innovacio és novekedés szerint

Innovaci6é mértéke

Szupersztar
Korlatozott
A o Csodalatos
novekedésii
Gazdasagi alap Ambiciézus

Novekedés mértéke

Magyarazat.’ Forras: Béza et al., 2013, pp. 212.

Kimondottan érdekes gondolatkisérlet annak megallapitasa, hogy van-e olyan csoport
amelyik kiilonosen szadmit a kozosségi finanszirozdsra ¢és melyik, amelyik mas
forrasokat is részesitene elonyben, esetleg mégis a platformok mellett dont. Geiszler
(2017) arra a kovetkeztetésre jutott, hogy foleg a korlatozott névekedési, illetve az
ambiciozus vallalkozasok vesznek igénybe k6zosségi finanszirozast, a szupersztarok €s
a csodalatos vallalkozasok a kedvezO paramétereik és alacsonyabb kockézatuk miatt

kell6 mértékben részesiilhetnek iizleti angyal és kockazati toke forrasokbdl is.

Geiszl (2017) pedig kiemelte, hogy a kdzdsségi finanszirozas foleg azon vallalkozasok
szamara a legkézenfekvobb megoldés, amelyek innovacios potencidlja nem elég csabitod
az lizleti angyalok szamadra, és a vallalkozasnak nem all modjaban egyéb format igénybe

venni.

3 Gazdasagi alap: minimalisan innovativ, végrehajto, és nem novekedo6 vallalkozasok. Foleg megélhetési formaként
funkcionalnak, a vallalkozé nem akarja, vagy nem tudja kibOviteni lehetGségeit és tevékenységi korét, nem mer
kockazatot vallalni.

Csodalatos vallalkozasok: A vallalkozasok jo értelemben vett mintaképei, folyamatos innovacids aktivitas, és a
vezetdk altal motivalt és megkovetelt folytonos novekedés jellemzi Sket.

Ambiciézus cégek: az alacsony innovacios aktivitas de iitemes novekedés jellemzi Oket, jellemzéen tomegpiacot
céloznak, olyan stratégiat kovetnek, amelynek nem kelléke a megajulas.

Korlatozott novekedésii cégek: Ide tartozhatnak azok, akik valamilyen egyedi terméket vagy szolgaltatast adnak a
piacnak, és gyakran alacsony a veliik szemben tamasztott kereslet (Béza et. al, 2013).
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6. tablazat: A toke alapu kozdsségi finanszirozas dsszehasonlitasa az tizleti angyalokkal
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¢és a kockéazati tokével

Toéke-alapu

Szempont Uzleti angyalok Kockazati tokések kozosségi
finanszirozas
Innovativ, magas Kiueréan macas Korlatozott
Befektetés novekedési . &t . & ..., | novekedési,
) . L novekedési potenciala | . et
célcsoportja potencialu, . ) innovativ Gtletii
., ; cégek, szupersztarok .
ambicidzus cég kezd6 cégek
Pénziiavi Kiilonbozé
1 &yL o hattertiek,
. i, Korabbi tapasztalt | professzionalis csapat,
Befektet6i hattér ] ) , ) gyakran
vallalkozdok gyakran dgazati , .
o vallalkozdbi
szakértével A
tapasztalat nélkiil
Sajat toke A kezel6 altal kezelt Sajat toke
Befektetési mod
befektetése alap befektetése befektetése
Egyenként
.. alacsony,
Osszeg Relative magas Igen magas . y ,
Osszességében
magasabb
Altalanos . Altalanos
Befektetés targya ., ElsObbségi részvények | |
részvények részvények
iizleti angyal sajat halozatokon és internetes
Csatorna halézatokon proaktiv keresésen platformokon
keresztiil keresztiil keresztiil
Sajat tapasztalat .,
jat tap VC dolgozoi altal A platform vagy

Cég atvilagitasa

alapjan, iizleti

végzett, néha kiilso

az egyén altal

due diligence angyal altal
( g ) ’gy cég segitségével végzett
vegzet
Pénziigyi
. megtériilés
Elsédleges Profit, altruizmus, &
e L oax . Magas profit fontos, de nem az
motivacio hedonizmus D
egyediili
motivaciod
Egyedi szakmai . .
Szektoralis &Y Magas novekedési Nincs
. tapasztalat e )
preferencia , potencialu szektorok szektorpreferencia
menten
Kezdo o L. Kezd6 fazis,
Preferalt ) , Kezdd és novekedési et
L. vallalkozasba L. oOtlettol a
életciklus fazis f s
fektet megvalositasig




Helyi nemzeti és Nagyobb

Foldrajzi A befektetések nemzetkdzi tavolsagok a
jellemzok nagy része helyi kiterjedtség, helyi befektetd ¢s a
partnerekkel vallalat kozott
. Egyéntdl fiigg, d
Tovabbi Aktiv, operativ Aktiv, stratégiai gyen (,), g8 &€
, B L, L alapvetden
tamogatas segitseg segitseg

passziv részvétel

Forras: Béza et al. (2013) és Wilson - Testoni (2014) alapjan szerkesztette Geiszl 2017.

2.4.  Nemzetkdzi kutatasi eredmények

Ahogyan a 2. és 4. fejezetben lathattuk kozosségi finanszirozast vizsgaltak mar mint 0
jelenséget az alternativ finanszirozasi lehetdségek piacan (Bethlendi - Végh, 2014,
Kuti-Madarasz, 2014, Gébossy, 2016), mint halozatot amely értéket teremt a
stakeholderek Osszekapcsoldsaval (Freedman - Nutting, 2015), mint szocialis
kozosséget (Thies et al, 2014) amely bizonyos elvek mentén tamogat kiilonb6zo
kezdeményezéseket, mint alternativ forumot az a termékek piaci bejelentésére (Joenssen
et al,, 2014), mint jotékonysagi lehetOséget, és mint a nyilt innovacio targykoréhez

kapcsolddo jelenséget (Freund, 2010).

A kutatasok egy része a jelenség megértését tdmogatja (Cumming et al., 2014, Mollick
2014), mikodési mechanizmus (Mollick 2014, Agrawal et al, 2014, Bethlendi - Végh,
tamogatok motivacioit vizsgalja. Az egyes projekt tipusok vonatkozasaban igy pl. A
milvészeti, jotékonysagi (Bozzon et al., 2013) vagy technologiai projektek (Cordova et
al.,, 2015) az elmult években sziilettek az elsé publikaciok, amelyek egyes projekt

tipusok vonatkozasaban tettek fel kérdéseket.

Technologiai projektek sikerességének vonatkozasaban zajlottak kutatdsok, ott adott
projektek egyes mérhetd jellemzdi — pl. Finanszirozokkal torténdé kommunikacid
alkalmainak szdma, weblap megléte, kommunikécids tevékenységek, iddben torténd
szallitds — és a sikeres finanszirozas kozotti Osszefliggést vizsgaltak (Cordova et al.,

2015).
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A vallalkozas élethelyzetéhez, képességeihez torténd illesztésének vizsgalata teret
ad uj kutatiasok megvalositasara. Az Eurdpai Bizottsag kozosségi finanszirozasi
utmutatdja (2014) hasznos attekintéssel és példakkal szolgal a vallalkozdsok szamara,
de a gyakorlat és a tudomanyos igényességli ajanldsi rendszer még nem Kkeriilt

Osszekapcsolasra.

A feldolgozott szakirodalom alapjan a kozosségi finanszirozasi lehetoségeken beli
ajanlasok megfogalmazasa tovabbi bdvitésre érdemes, eloremutato felvetés, hogy a
kiilonb6zo platformok és a kiilonb6z6é finanszirozasi konstrukciok viszonylataban
meg lehet-e fogalmazni ajanlasokat a finanszirozasért folyamodé vallalkozasok

szamara.

2.4.1. Kozosségi finanszirozas sikerkritériumai

A termék/innovacio varhato piaci sikerességét javithatja a piacrol a fejlesztés elott
kapott korai visszajelzés. Joenssen ¢&s tarsai (2014) vizsgaltdk a kozosségi
finanszirozds ¢és 0j termék bejelentés -termékfejlesztési marketing és piacelemzési
modszertannal esetlegesen kozos aspektusait, és arra jutottak, hogy a vallalkozasok
szamara elonyt jelent, hogy a tamogatasi ill. elovasarlasi kedv alapjan mar lehetdség

nyilhat a becsiilt piaci potencial validalasara (ha az még nem tortént meg) becslésére.

A sikeres — esetleg tobb korabbi sikeres — kozosségi finanszirozasi kampany
értéknovelé, promotalé szerepet tolthet be. Onmagéaban a tény, hogy sokak szdméra
vonzd a termék és sikerrel Osszegylilt a finanszirozashoz sziikséges Osszeg, mar
novelheti a vevOk bizalmat a termék és a vallalkozés irant, sikeres megvaldsitas esetén
pedig javithatja a vallalkozés esélyeit és feltételeit mas forrdsok bevondsdhoz, illetve

tovabbi forgalmat generalhat. (Henderson 2013).

Joenssen és tarsai altal igazolasra keriilt a hipotézis, hogy a kdzelire becsiilt projekt
megvalositasi/szallitasi idOtartam ¢és a finanszirozasi kampany sikeressége kozott
kimutathatd Osszefliggés van, a tdmogatok felé torténd gyakori riportdlas (rendszeres

update-k) ¢és sajat, a termékhez/projekthez kapcsolédd weboldal megléte nem
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mindsiiltek statisztikailag szignifikdnsnak a siker prediktalasaban (Joenssen et al.,

2014).

Lukkrainnen és tarsai (Lukrainnen et al., 2016) a toke jellegli kozdsségi finanszirozast
valaszto befektetdi motivaciok mozgatderdit vizsgaltak. A szerzok az angyal befektetés,
a kockazati toke és a jutalom alapu kozosségi finanszirozas tudasbazisabol meritettek,

egy €szak- eurdpai toke alapu platform adatait elemezték.

Eredményeik szerint a ko6zOsségi finanszirozds beruhdzasi dontései esetén a
hagyomanyos befektetdi szempontok kevésbé érvényesiilnek, a sulypont eltolodik a
kampany jellemzoi felé, és afelé, hogy a kampanyindit6 mennyire tudja kihasznalni a

személyes €s nyilvanos halozata lehetdségeit.

Lukkrainnen és tarsai (2016) szerint a termék érthetdsége - a B2C jelleg 6nmagaban is
kapcsolatban all a varhaté kampanysikerrel, ezen beliil is sikeresebbek a vevd szamara
értheté kampanyok. - A szerzOk megallapitasukkal kapcsolatban fenntartottdk annak a

lehetdségét, hogy az érthetdség nehezen definidlhato volt a kutatas soran

A Venture Bonsai tokealapi k6z0sségi finanszirozast portal kérddives felmérést végzett
a befektetok korében, ahol a valaszadok 61%-a valaszolta azt, hogy az “érdekes termék

vagy szolgaltatas” motivalta 6ket befektetésre.

2.4.2. Technolégiai projektek jellemzdi, sikerkritériumai

Joenssen és tarsai altal igazoldsra keriilt a hipotézis, hogy a kozelire becsiilt projekt
megvalositasi/szallitdsi idOtartam ¢és a finanszirozasi kampany sikeressége kozott
kimutathatd Osszefliggés van, a tdmogatok felé torténd gyakori riportalas (rendszeres
update-k) és sajat, a termékhez/projekthez kapcsoloddé weboldal megléte nem
mindsiiltek statisztikailag szignifikdnsnak a siker prediktalasaban (Joenssen et al.,
2014). Munkassaguk alapjan sejthetd, hogy technologiai projektek kozosségi
finanszirozasa esetén érdemes olyan projekt definialasa, amely belathaté idon

beliil jar a vevok szamara érzékelheto eredménnyel.

63



A kozoOsségi finanszirozas igénybevételének eldnyeit és a vallalkozasok ¢letére
gyakorolt hatdsat Mollick és Kuppuswamy (2014b) Agrawal és tarsa (2012) és Cordova
¢és tarsai (2014) vizsgaltdk. A technologiai, design €s informatikai projektekre szirt
minta segitségével a kdzosségi finanszirozas sikerének feltételeit, illetve eredményeit —

beleértve a kampany utééletét is elemezték.

Szamukra is kihivast jelentett a siker definidldsa, amelyet végiil az alabbi valtozdkkal
ragadtak meg:

- Kampany sikeressége (finanszirozasi cél elérése)

- Tovabbi finanszirozashoz jutas a kampany utan

- A kampany révén elért egyéb elonyok

- Termék id6benti szallitasa

Az eredményeik alapjan, bar a sziiletd vallalkozasok atlagos ,,ttlélése” relativ alacsony,
ezzel szemben vizsgalatukbol kideriilt, hogy a kozdsségi finanszirozasban sikeres

vallalkozasok kedvezobb feltételek mellett részesiiltek egyéb finanszirozasi forrasokbol.

2.4.3. Innovdcidtartalom és kampanysiker kozotti 6sszefiiggés

Mukherjee ¢és tarsai (2017) vizsgaltdk a projektek innovativitdsa (Ujszeriiség,
hasznossag) ¢és a sikeresség kozotti Osszefliggést. A szerzoparos, 50.310 Kickstarteren,
az Egyesiilt Allamokban inditott projektbdl all6 adatbazist elemzett, 9, potencialisan
innovativ projekteket tartalmazé kategoridban®. A projekt innovacidtartalmat aszerint
mérték, hogy a leirds vagy a vide6 szOvege tartalmaz e ujszerliségre vagy

hasznossagnovekedésre vonatkozo, legalabb egy kifejezést’.

Az innovéaciotartalmat a kampany szovegek, videok szovegeinek szoftveres elemzésével

valositottak meg. Az innovativitast két dimenzio, az Ujszeriiség €s a hasznossag mentén

4 Ruhazat, Alkalmazasok, Divat, Elelmiszer, Hardver, Terméktervezés, Tablajatékok, Technologia Es
Videdjatékok. (Mukherjee et al., 2017, pp. 5.)

5 Az ujszerliséget: "avant-garde", "kreativ", "megkiilonboztetd", "Gjszerti", "fantaziadis", "Otletes",
"feltalald", "4j", "regény", "eredeti", "figyelemre méltd" "Es" egyedi ";

A hasznossagot "megfeleld", "hasznos", "konstruktiv", "kényelmes", "konnyen hasznalhatd", "hatékony",
"hatékony", "funkcionalis", "praktikus", "praktikus" "Hasznos", "haszonelvli", "segédprogram" ¢és

"értékes". (Mukherjee et al., 2017, pp. 7.)
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vizsgaltak. A projektek és a hozzajuk tartozo videdk szoftveres szovegelemzése és az
elérhetd finanszirozottsagi adatok elemzésével arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a
hasznossagra  vonatkozo  allitdsok  gyakorisdgdval emelkedik a  projekt
finanszirozottsdga. Ugyanezt talaltdk az ujdonsagtartalomra vonatkozo allitasokkal
kapcsolatban. Amennyiben azonban mindkettd egyiittesen jelen volt a kampanyban, az
negativan hatott a projekt finanszirozasara. Ezeket a jelenséget minden vizsgalt projekt

kategoridban tapasztaltdk. (Mukharjee et al., 2017)

Ez utobbi megallapitasuk ellentmond a vasarloi magatartassal kapcsolatos éltalanos
feltételezéseknek. Ennek lehetséges okaiként a szerzOk a hagyomanyos vasarloi
magatartds és a kozOsségi finanszirozason (konkrétak a Kickstarteren keresztiil)
keresztiil torténd vasarlas kozotti eltérést nevezték meg. A O eltérés a termék
leszallitasaval kapcsolatos bizonytalansag. A ko6zosségi finanszirozasi kampanyok
vonatkozasdban tobb szerzd is kiemelte, hogy azok a tényezdk, amelyek novelik a
fogyasztd biztonsagértezét azzal kapcsolatban, hogy a kampanyban vazolt terv realis
(példaul redlis Osszeget kér, rovid megvaldsitasi idétartammal — Mollick, 2014a),
sikeresebbek. Kordbbi kutatdsaik alapjan azt a feltételezést fogalmaztak meg, hogy az
innovativitas  tulzott mértéke, csokkenti a tamogatd biztonsagérzetét, mivel

bizonytalannak itélheti a termék szallitasanak sikerességét.

Chan ¢s Parhankangas 2017-es tanulmdnyaban az inkrementdlis ¢és radikalis
innovacionak a kampany kimenetre gyakorolt hatasat vizsgaltak. 334 olyan technologiai
jellegli projektet elemeztek, amely rendelkezett leirassal, videoval, Hardware, Software,
Technologia, Design és Szamitogépes jaték kategoridba esett — igy eredményeik jelen
kutatds szempontjabol kiemelten fontosak -. Az tartalomelemzést magénszemélyek
végeztek egy platformon keresztil, akik a kampanyvidedkat megadott
szempontrendszer szerint értékelték.  Eredményeik szerint mind a fogyasztoi
hasznossag, mind a megvaldsithatosag fontos szempont a tdmogatok szamara, és az
innovativitds pozitiv hatdssal van a ko6z0sségi finanszirozassal gyljtott Osszeg

nagysagara.

Egyértelmii volt azonban az is, hogy a tdmogatok a Kickstarter platformon az

inkrementalis innovaciot részesitik eldnyben, mivel azt megvaldsithatonak talaljak, és a
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radikélis mértékben innovativ termékeket inkabb tobb fogyasztévédelmi biztositékot

garantald csatorndkon keresztiil szereznék be. (Chan — Pahrankangas, 2017).

2.4.4. Kozosségi finanszirozas elonyei és limitacioi

Az értékteremtést a stakeholder elmélet szerint a kozosség megteremtésén és az Otletek

finanszirozasan keresztiil nyujtjak a platformok.

Az érintettek kozotti kapcsolatok komplex rendszere tobbletértéket eredményez, olyan
szinergidkat, amelyek végsé soron egy innovativabb, a vallalkozasok szamara
kedvezObb tarsadalmi- gazdasagi rendszer felé vezetnek.

Valanciene és Gimszauskiene (2012)

A kozoOsségi finanszirozads jelent0ségét alatamasztd legfontosabb megallapitasok és
eredmények a kovetkezdk voltak:

1) A kozosségi finanszirozas olyan marketing elonnyel jar, amely pozitivan
hatott az értékesités alakulasara (nott a kozosségi finanszirozasban részesiilt
vallalkozasok bevétele),

2) hozzajarult 1j munkahelyek teremtéséhez — mivel a finanszirozott

vallalkozasok jellemzden boviiltek — és akadalyozza a befektetések kovetését.

Ko6z€p €s hossza tavu pozitiv hatasok:
A koOzdsségi finanszirozasi kampanynak koOszonhetden potencialisan megvalosuld

sikerek, amelyek nehezen mérhetdek:

1. Termék, szolgaltatds piaci induldsdnak segitése — tadmogatdi- vevdi kor
felépitése,

2. Marketing csatorndk elérése — média visszhang,

3. Szélesebb, globalis piachoz valé hozzaférés,

4. Stratégiai kockazatok mérséklése — fejlesztési és pénziigyi kockazatok
kontrollalhatosaga.

5. Kedvezobb forrashoz jutasi feltételek.®

¢ Itt gondolhatunk arra, hogy a vallalkozas kvalifikal a kockazati t6ke finanszirozasra, de akar arra is,
hogy sikeres kozosségi finanszirozasi tapasztalattal késébb is forrashoz juthatnak ilyen modon, de mar
rendelkeznek a sziikséges ismeretekkel és tapasztalatokkal.
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A hazai szakirodalomban kiemelendé Kuti és Madardsz (2014) dsszefoglald munkéja

munkassaga a k6zdsségi finanszirozas bemutatasaban.

A szerzOk Agrawal és tarsai (2013) munkéja alapjan lentiek szerint foglaltdk Ossze a

ko6z0sségi finanszirozas 0sztonzo és hatraltato jellemzdit a folyamat kozvetlen érintettek

szerint.

7. tablazat: A kozdsségi finanszirozas mozgatoi és hatraltato

Kik szimara Osztonzék Hatraltatok

Alkotok Alacsonyabb tékekdoltség okai: » Kozzétételi kockazat: az
« Jobb parositas a projekt és a innovacio6 kozzététele
tamogatok kozott, hozzaférés publikus forumon rontja a
globalis finanszirozokhoz, szabadalmaztathatosagot és az
« Kotegelés: részvényértékesités alkuerdt a beszallitokkal szemben.
Osszekdtése a termék korai Elénytelen lehet, hogy a termék,
hozzaférésével, korlatozott szolgaltatas mellett a stratégiat,
kiadasu termékekkel, kulcsembereket, vevoket és
ismertséggel, koltségeket kozzé kell tenni.
* Informacionyujtas a projektrél, * Nincs iparagi ismeret, kapcsolat
* A korai tokefinanszirozas és statusz, mint
teriiletén a crowdfunding novelia | 47 jizleti angyaloknal és a
kinalatot. kockazati tékéseknél.
T6bb informacid hattere: * Nagyszamu befekteték kezelése
* Korai hozzaférés a termékhez, koltséges lehet
* Korai piackutatas, ami csokkenti | (kommentalas, figyelem,
a kibocsatas utani kereslet interakcio), rdadasul eltéro
varianciajat, viziokkal és személyiségekkel kell
* Termék kortili korai szembenézniiik.
okoszisztéma kifejlesztése, « Nehéz a késébbi folytatolagos
* A termék kortili dtletelésbe és finanszirozas
design-b felhasznalok bevonasa. szerzése.

Forrasnyujték * Befektetési lehetdségekhez vald | « Alkotoi inkompetencia.
hozzaférés, * Skandalum: az ismétl6d6
* Uj termékekhez valod korai finanszirozasi interakcio
hozzaférés, hianya noveli a visszaélés
» K6z0sségi részvétel: tarsadalmi | lehetdségeét.
tevékenység, fogyasztasi érték, Biindz6k célpontja lehet.
clismerés az alkot6ktol, * Projektkockazat, informacios
* Termék, szolgaltatas, 6tlet aszimmetria.
tamogatasa,
* SzerzOdések formalizalasa: az
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egyébként informalis
finanszirozast formalizalja a
crowdfunding.

Platformok

* Jovedelemmodell: a teljes
szerzett finanszirozas 4—5

szazaléka a tranzakcids dij a
sikeres projektekre,

* Cél: projektek szamanak és
méretének maximalizalasa,

» Kovetelmények: finanszirozok
és alkotok nagy kozosségének
vonzasa, olyan piaci design, ami
magas

mindségli projekteket vonz,
csokkenti a visszaélést

és el6segiti az Gtlet és a toke
talalkozasat.

» Hirnévkockazat

Forras: Kuti- Madarasz, 2014, pp. 337.

8. tablazat: A kozosségi finanszirozas elonyei és limitacioi

Elényok

Limitaciok, kockazatok

Egy csatornan keresztiil, rovid idon beliil lezajlanak
a finanszirozashoz sziikséges 1épések (Ahlers et al.,
2012)

Termék tesztelése (termékkoncepcio piaci
validalasa) (Schwienbacher- Lambert, 2010,
Mollick, 2013)

Inspiraciot nyajthat a termék tovabbfejlesztéséhez
(Ordanini et al., 2011)

Konnyiti a vallalkozas szdmara tovabbi forras
bevondsat — a pozitiv piaci fogadtatas indikatora
(Mollick, 2013)

A forrasbevonds soran a teljes kontroll a
vallalkozas kezében marad (Gerber et al., 2011)

e Szabadalmi kockazatokkal
jar (Riedl, 2013)

e Pénziigyi- szamviteli
szabalyozasa hianyos
(Jegeleviciute et al., 2013)

e A jutalom alapi modell
logisztikai problémakat
okozhat (Sigar, 2012)
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2.5. Magyar eredmények a kdzosségi finanszirozas kutatasaban

A koz0sségi finanszirozas hazai szakirodalmanak kiemelkedd szerzdi Bethlendi - Végh,
2014, Kuti — Madarasz, Gébossy, akik kimondottan a jelenség tudomanyos
megkozelitését, mechanizmusainak atlatasat tették lehetové a hazai szakmai k6zonség

szamara a Hitelintézeti és Pénziigyi szemlében megjelent atfogd miiveikkel.

A vallalkozésfinanszirozas szakirodalmaban 2013-t6] taldlkozhatunk a finanszirozasi
formaval, Csubak és Béza munkassagaban, €s a vallalkozok szamara késziilo legujabb

kézikonyvek is foglalkoznak a lehetdséggel (Vecsenyi - Pethed, 2017)

A meghatdrozd hazai felsdoktatdsi intézményekben a téma az elmult harom év
folyaman a figyelem el6terébe kertilt, és kimagaslo Osszefoglaldo anyagok sziiletnek —

példaul Geiszl 2017-es Osszefoglaldé munkaja — a mesterképzésben is.

Az idei évben jelent meg egy hidnypotlo attekintés a magyar jutalom alapu kozosségi
finanszirozasi projektekkel kapcsolatban. Kuti és tarsai (2018) a 2009 novembere ¢és
2017 januarja kozott, a Kickstarter platformon inditott magyar kampanyokat elemezték.
A kampanyok 6sszesen 93 millié forintot gyljtottek, sikeres kampanyonként atlagosan

2,5 milli6 forintos finanszirozast jelentve.

Eredményeik szerint a sikeresség a projektgazda kozosségi tokéjével (Facebook
ismerdsOk szama, ahol elérhetd volt), a hozzaszolasokkal és a frissitésekkel mért
kampanyaktivitassal, a kampanyidd rovidségével, valamint a kampany tarsadalmi céla
jellegével. A gyakorlati javaslatok szempontjabol érdekesség, hogy az altaluk elemzett
minta alapjan a munkanapokon inditott kampanyok nagyobb sikerardnyt és nagyobb
aktivitast értek el. A napi informaciok forrdsa a szakmai blogok, online médiumok

kinalatabol kertil ki, a FinTechZone, a Széchényi Tékealap Kezeld Zrt. blogjai.

Osszességében azt mondhatjuk, hogy a kozosségi finanszirozas az elmuilt 5 évben
bekeriilt a pénziigyi és vallalkozasfinanszirozdsai szakemberek és kutatok vizsgélati
korébe, specidlisan innovacidmenedzsment vonatkozasu hazai irodalma azonban

hianyos.
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3. A KOZOSSEGI FINANSZIROZASI KORKEP

A koz06sségi finanszirozas ma mar kétségkiviil globalis modellnek tekinthetd.

T6bb mint 450 kozosségi finanszirozasi platform aktiv vilagszerte; a tobbségiik Eszak-
Amerikédban és Eurépaban van bejegyezve. Bar a kozosségi finanszirozas Eszak-
Amerikaban, az Egyesiilt Allamokban indult utnak a modern technolégiai megoldasokra

¢épiild platformok sziiletésével, Eurdpa hamar felzarkozott.

Az adatok gylijtése ¢s feldolgozasa bar folyamatosan zajlik, sok esetben a legfrissebb
elérhetd riportok az 6t évvel ezeldtti aggregalt adatokat hivatkozzak. A kutatas soran

minden szervezet altal kiadott utolso riport keriilt bemutatésra.

3.1. Gazdasagi jelentdsége

A fejezetben bemutatasra keriilé adatok jol mutatjak, hogy a kozosségi finanszirozas
volt az egyetlen olyan finanszirozéasi forma, amely a gazdasagi valsag hatdsara nem
csokkent, mi tobb, egyre nagyobb szerephez jutott, mint a hagyomanyos forrasokat
kivalté megoldas.

Természetesen két iranya kapcsolatrol beszélhetiink, hiszen a gazdasagi kdrnyezet
valtozasa nagymértékben hat a k6z0sségi finanszirozas terjedésére és fejlodésére — igy
példaul az Egyesiilt Allamokban a valsag hatdsara csokkend kamatldbak mellett a
kisbefektetdk is 0j alternativakat kerestek, amelyre a téke alapu kdzosségi finanszirozas
izgalmas lehetdséget adott. A koOzOsségi finanszirozas helyi szintli terjedése
kimutathatéan gazdasagélénkité hatissal bir, a 2016-os ¢év folyaman az angol
vallalkozasok tdmogatasaban érzékelhetd szerepe volt a kozdsségi finanszirozési

forrasoknak. (Rees — Mogg, 2013)

A Crowdfund Capital Advisors (2014) jelentése szerint a (t6kealapi) kozosségi
finanszirozas gyakorlatilag a kormanyzati gazdasagfejlesztési célkitiizések
legfontosabb eszkoze lehet, ezen keresztiill munkahelyteremtés elomozditasa, a
gazdasagi fellendiilés és az innovacio elomozditasa egyarant megvalosithato. A

jelentés gy fogalmaz, hogy ,ezt a finanszirozasi format igéretes mechanizmusnak
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tekinthetjiik a szakpolitika szdmara a gazdasagi fejlodés és a munkahelyteremtés

megvaldsitasa érdekében".

3.2.  Volumene é¢s terjedése

8. abra: A kozosségi platformok szama és foldrajzi megoszlasa 2012-ben
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Source: Based on Crowdsourcing.org Directory of Sites as of April 2012

Forras: Crowdexpert, 2015.

9. dbra: A kozosségi finanszirozasi platformok szdmanak szazalékos novekedése 2008

Crowth in the number of CFPs

¢s 2012 kozott
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Forras: Statista 2012b.
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2008-ban kozosségi finanszirozasi platformok szdma globalisan 38 szazalékkal nétt az
el6zo évhez képest. A platformok terjedésének iiteme tovabb emelkedett az elkovetkezo
évek soran, novekedési ratajuk 2012-ben elérte a 60 szazalékot. 2012 aprilisaban a

platformok szdma 6sszesen 342, a becsiilt szdm 2012. december végére 536 volt.

10. abra: K6z6sségi finanszirozasi platformok szama régionként 2014 decemberében
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Forras: Statista, 2014

A 8. és 9. abran megfigyelhetd a kozosségi finanszirozas foldrajzi megoszlasa 2012-

ben, valamint a kozdsségi platformok szamanak alakulasa az adott régidban.

A 10. abra a koz0sségi finanszirozasi platformok szamat alakuldsat mutatja régionként
2014-ben. Eszak-Amerikaban 375, mig Eurdpaban 600 kozosségi finanszirozasi
platform volt. Ez globalisan 1250, ami 133%-o0s novekedést jelentett a 2012-es szamhoz
képest.

A Crowdfunding Center 2014-es riportja szerint a kozosségi finanszirozas terén
legjobban teljesité orszadgok - a sikeres projektek szama alapjan (2014 2. negyedévében)
az Egyesiilt Allamok, az Egyesiilt Kiralysidg, Kanada, Németorszdg, Franciaorszag,

Ausztralia és Olaszorszag voltak.
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Ez részben annak is koszonhetd, hogy a kezdeti, nagyobb figyelemre szamot tartd
projektek médiavisszhangja, és egyes eurdpai projektek sikere utan a sorolt orszdgokban
létrejottek a kozosségi finanszirozast promotald tdmogatd szervezetek, szovetségek, €s
megkezdddott a jogi szabalyozasuk kialakitdsa is 2011 és 2013 kozott. (Valenciene —
Jegeleviciute, 2015)

A 2012 ¢és 2014 ¢évi adatok Osszevetésébdl jol lathatd, hogy a vizsgélatok kozott eltelt
idészakban kozel megkétszerez0dott a platformok szama, és nem csak az aggregalt
értékiiket tekintve, hanem a fobb foldrajzi térségek mindegyikében, ami alatdmasztja a

modell globalis alkalmazhatosagat.

Nem csupan a platformok szdma ndétt ilyen mértékben, hanem a kihelyezett forras

volumene is.

11. &bra: A k6zosségi finanszirozasi platformokon keresztiil kihelyezett finanszirozas
volumene 2012 év 2015 kozott, és értéke kategoriak szerint 2015 végén (millio USD)

[1$17.25bn Total funding volume: $34.4bn
210%
82% 98.6%
(*SG.dsbn“ s -
>\ & "’ $10.54bn
= NORTH AMERICA' o< EUROPE . !
101% , N
' i . ASIA
50% ~ R WL
I585.74m $24.16m TN,
' $68.6m >
SOUTH AFRICA : b
B 2015 Percentage Annual Growth Rate AMERICA OCEANIA

2015 Funding Volume

Forras: Massolution 2015.

2012-2015 kozott a platformok altal kihelyezett forrds mennyisége a platformok
szamanak novekedéséhez hasonld iitemben ndtt. Ahogyan az alabbi dbran latszik 2012

¢és 2014 kozott évente duplazodott a platformokon keresztiil kihelyezett dsszeg.
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12. dbra: K6z0sségi finanszirozasi platformokon keresztiil kihelyezett finanszirozas
volumenének alakuldsa*
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Jutalom [N $268bn

it (R ————————e——— ;o
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Részesedés I $405m
Hibid W sgiim

Forras: Massolution, 2015.

*2012 - 2015 kozott, és megoszlasa finanszirozasi kategoridk szerint 2015 végén

A kimutatasokbol jol latszik, hogy a kdlcson (peer-to-peer-hitelezés) alapt finanszirozas
volt a legmagasabb 6sszegli, tobb, mint 6tszordse az adomdny és jutalom kategoéridknak

0sszevonva.
Hogy ezt kontextusba helyezhessiik mas finanszirozasi lehetdségekhez képest, az

OECD 2017 KKV ¢és Villalkozasfinanszirozasi Riportjat tekintettem at, amely 39

orszagra vonatkozoan mérte fel a vallalkozasok finanszirozasanak alakulasat.
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13. abra: Kockazati toke, kdozosségi finanszirozas, angyal befektetés

Eves finanszirozasi 6sszeg alakulasa 2009 és 2015 kozott (milliard dollar)
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Forras: Crowdfunder, 2015.

Ha a k6z0sségi finanszirozas novekedésének volumenét és litemét osszevetjiik a KKV-k

szamara elérhetd egyéb forrasokkal, azt latjuk, hogy joval nagyobb iitemben néttek,

mint a hitelezés vagy a kockazati tOkebefektetések. (OECD, 2017b)

Az OECD orszéagaiban 2012 és 2015 kozott a KKV-k szamara nyujtott kockézati toke a

legerdsebb évben is csak atlagosan 14%-o0s novekedést mutatott, a kdlcsondk €s hitelek

allomanya viszont szamos orszagban stagnalt.

14. abra: Uj KKV kolesondk trendjei, 2013-2015. Eves novekedési ratak, szazalékban
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Forras: Eurostat, 2018.
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15. dbra: K6z0sségi finanszirozasi kampanyonként atlagosan gytijtott dsszeg (dollar)
alakulasa 2014-2016.
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Forréas: Statista, 2016.

A kozosségi finanszirozds ilyen gyors ilitemli térnyeréséhez hozzéajarulhatott a

rendez8d0 szabalyozasi helyzet és szakpolitika tdmogatas a vezetd orszdgokban.

A statisztikdkkal -1adsd. 13. 4bra - Osszevetve szembetlind, hogy az éves finanszirozasi

Osszegek alakulasa a 2013-as évtdl kezdédden exponencidlis emelkedésnek indult.

3.3. Platformok

A vilagszerte miik6dd platformok szdma meghaladja a 600 darabot, de a kozosségi
finanszirozéas forgalméanak nagy része néhany nemzetkdzi platformon koncentralodik.
Ahogyan a 3.3. fejezetben emlitésre kertilt, a f6 forgalmat a Kickstarter és az Indiegogo
bonyolitja, és a szabalyozas rendezddésével ndvekedésnek indult a téke alapt
platformok, példaul a Seedrs forgalma. Az aldbbi tablazat a kdzosségi finanszirozast ma

meghatarozo platformokrol ad rovid attekintést.
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9. tdblazat: Meghatarozé kozosségi finanszirozasi platformok

Platform neve Tipusa Platform profilja, célja
Kickstarter Jutalom/ Kreativ projektek (albumok, konyvek) termékek és
adomany talalmanyok finanszirozasat timogatja, mint egy személyes

egy kerekii jarmii vagy zsebméretli napelemes toltd
kifejlesztése. Nem kimondottan tamogatja a nonprofit vagy
magan fejlesztési célokat. Amennyiben nem érik el a
finanszirozasi célt, nem folydsit finanszirozast.
(https://www.kickstarter.com/)

Indiegogo Jutalom/ Barmely projekt vagy otlet (beleértve a nonprofitot)

adomany finanszirozasara. (https://www.indiegogo.com/)

RocketHub Toke A kockazatitOke-befektetést keres6 vallalkozok szamara.
(http://www.rockethub.com/)

GoFundMe Adomany Els6sorban személyi vészhelyzetekre, nehézségek esetén
hasznaljak. (https://www.gofundme.com/)

Razoo Adomany Gylijtés gyermeknevelési, oktatasi, és csaladi ligyek,
allatvédelem, haziallatok gyogyitasa és vallasi
kezdeményezések szamara. (https://www.razoo.com/)

Crowdrise Adomany Tamogatast nyljtani a "valo élet" kihivasaihoz. Féleg
személyes ligyek tamogatasa. (https:// www.crowdrise.com/)

Patreon Jutalom/ Elofizetési platform, amely havi hozzajaruldsok folyositasat

Adomany lehetové teszi a tamogatok és az adomanyozok szamara.
(https://www.patreon.com/)
Funding Circle | Kdlcson/ Peer to peer kolesonok folyositasa - iizleti finanszirozas,
Hitel novekedés a kdvetkezo 1épések, pl. bérbeadas stb.
(https://www.fundingcircle.com/us/)

Seedrs Toke Toke kozosségi finanszirozas vallalkozasok szamara.
(https://www.seedrs.com/)

Crowdcube Toke Eurépa vezet6 tékepiaci platformjai, iizleti befektetésekhez.
(https://www.crowdcube.com/)

Crowdfunder Toke Tokealapt kozosségi finanszirozasi platform, barmely projekt
szamara. (https://www.crowdfunder.com/)

Youcaring Adomany Platform a magancélu (orvosi, jotékonysagi) projektekhez.
(https://www.youcaring.com/)

FundRazr Jutalom/ Forrasgylijtés tdimogatasa, személyes tligyek, nonprofit

Adomany szervezetek és vallalkozoi projektekhez.

(https://fundrazr.com/)
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GoGetFunding | Jutalom/ Ez a londoni székhelyli adomanygyiijté webhely, valtozatos,
Adomany személyes jellegii projektekhez - a haziallatok orvosi
kezelésének kifizetésétol rovidfilmek készitéséig.
(https://gogetfunding.com/)

StartSomeGoo | Adomany Crowdfunding platform szocialis vallalkozok, nonprofitok és

d maganszemélyek szamara, akik valtozast akarnak.
(https://startsomegood.com/)

Moola Hoop Jutalom/ Noi vallalkozok tdmogatasara fokuszal. (http://moola-

Adomény hoop.com/)

Fundly Adomany Maganszemélyek szamara, barmely esetre, ligy szamara,
amellyel torédnének, vagy forrasra van sziikségiik.
(https://fundly.com/)

Kapipal Adomany Maganszemélyek ligyeinek finanszirozasara.
(http://kapipal.com/)

PledgeMusic Jutalom/ Els6sorban zenészek szamara, albumok felvételét, marketing

Adomany tevékenységet, turné koltségek finanszirozasat teszi lehetové.
(https://www.pledgemusic.com/)

Crowdfunder | Tdke A hagyomanyos kockazatitOke-programhoz hasonléan
részvényt és addssagot értékesithet a vallalatnal, hogy pénzt
gylijtson és vonzza az angyalokat.
(https://www.crowdfunder.com/)

Give Adomany WordPress plugin adomanygytjtéshez

Lending Club | Koélcson Befektetdk, akik pénziik befektetése mellett segiteni is
szeretnének (https://www.lendingclub.com/).

AngelList Toke Valtozatos projektek gylijtéhelye, start-upok szamara
munkaerd és befektetd kozvetitéssel foglalkozik.
(https://angel.co/)

Ulule Jutalom/ Jellemzden kreativ projektek finanszirozasahoz alkalmas.

Adomany (https://www.ulule.com/)
Charitable Adomany WordPress plugin adomanygytijtéshez.

Forras: Sajat szerkesztés.

A 25 legismertebb platform koziil 8 tekinthetd jutalom alapunak — van lehetdség termék

elévasarlasara. Ez a platformok 32%-a.

25% toke alapt, 36% adomanyok gyiijtését

teszi lehetdveé, és 8%-a foglalkozik kdlcsondk nyujtasaval.

A platformok attekintése utan megallapithat6, hogy a leirasok kozott nincs olyan, amely

explicit médon a termék vagy technoldgiai fejlesztésekre fokuszalna.
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A kimondottan technologia jellegli projektekre specializalodott platformok kore
meglehetésen szlik, €és izgalmas modon az innovacidos folyamat korai, a kutatas-

fejlesztés tudomanyos ¢s alkalmazasba vételi szakaszaihoz biztosit forrast.

10. tablazat: Specialisan technologiai €s tudomanyos jellegii projektekre szakosodott
platformok.

Crowd.Science’ Magas szakmai igényességili projekteket fogad be, elismert
intézmények ¢és kutatok kezdeményezésében

Experiment® A projekteket szakértdi elemzésnek vetik ala, részletekbe menden
értékelik, visszajelzést adnak az igénylok felé. Az ellendrzés utan a
platform értékeld bizottsaga tanisitja a projekt tudomanyos
alatamasztottsagat.

FutSci’ A forrasért folyamodo kutatok tudomanyos hatterét,
személyazonossagat ellendrzik a projektek befogadasa elétt, tovabba
a projektek megvalosithatosagat, tudomanyos megalapozottsagat, és
koltségvetési tervét is szakmai feliigyelok ellendrzik.

Forras: sajat szerkesztés.

Az attekintésben jol latszik, hogy a projektek specialis jellemzéi miatt a sorolt
platformok esetében a mindségellendrzési szolgaltatas nagy hangstlyt kap, a palyazoé és

a projekt egyarant szigoru szakmai elbiralasban részesiil.

A kutatas elokészitése soran a fenti platformok korében attekintésre keriiltek a
jelentkezés €s finanszirozas feltételei, annak érdekében, hogy koltségeiket és az atfutas

iddtartamat relacioba helyezhessem a hagyoményos finanszirozasi eszkozokkel.

A vizsgélat sordn kizartam azokat a platformokat, amelyek kiemelten magancélu, illetve

jotékonysagi ligyekre, vagy miivészeti agakra specializalodtak.

7 https://crowd.science/
8 https://experiment.com/
® hitps://www.futsci.com/
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3.4. Téamogat6 szervezetek

A kormanyzati és allami szabalyozok befolyasa a megfelel6 tamogatéo kornyezet
kialakitasan keresztiil valésulhat meg. Tobb orszagban felismerték mar a kozosségi
finanszirozas nyujtotta potencialt a foglalkoztatas és a gazdasagi novekedés segitésében
(ENC, 2014, Valenciene 2014), ¢és tettek erdfeszitéseket a modell tamogatasara. Ilyen

lépések a - jogszabalyi kornyezet kialakitasa, és a befektetok védelme, valamint a

tarsadalom és a vallalkozok oktatasa, batoritasa.

Valenciene ¢és Jegeleviciute 2015-ben adtak kozre a kozosségi finanszirozas addig
létrejott koordinacids szervezeteit ¢és jogi szabalyozasat ismertetd 0Osszefoglalo

tanulmanyukat. Lathat6, hogy a finanszirozéasi forma eldmozditasat a 2012-2013-as

évtol tamogatjak hivatalos szervezeti keretek.

11. tablazat: A kozosségi finanszirozas terjedését tamogatd szovetségek.

Név Alapitas éve Orszag/ térség
European Crowdfunding Network (ECN) 2011 (2013) | Eurdépa
World Crowdfund Federation 2012 globalis
European Equity Crowdfundin
P quity 8 2014 Eurdpa

Association (EECA)
National Crowdfunding Association ,

2012 Egyesiilt Allamok
(NLCFA)
American Crowdfunding Investment ,

2012 Egyesiilt Allamok
Association (ACFIA)
Crowdfund Intermediary Regulatory ,

2012 Egyesiilt Allamok
Advocates (CFIRA)
The Crowdfunding Professional Association ,

2012 Egyesiilt Allamok
(CfPA)
UK Crowdfunding Association (UKCFA) 2012 Egyesiilt Kiralysag
National Crowd-funding Association of

2012 Kanada

Canada (NCFA)
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German Crowd-funding Network 2011* Németorszag

Crowdfunding Institute of Australia (CFIA) | 2014 Ausztralia

Italian Crowdfunding Network (ICN) 2013 Olaszorszag

Forras: Valenciene és Jegeleviciute 2015 alapjan sajat szerkesztés.

A szovetségek feladatai

A szovetségek altal végzett feladatok Valenciene €s Jegeleviciute 2015 alapjan:

a) A kozosségi finanszirozassal kapcsolatos oktatasi és kommunikécios feladatok
ellatasa: a kozosségi finanszirozas miikodési mechanizmusainak megismertetése a
vallalkoz6i kozosségekkel,

b) a k6z0sségi finanszirozasi platformok mindségi tantsitvannyal valo ellatasa,

c) ¢s a lehetséges befektetokkel, a sikeres példak bemutatéasa, oktatasi, informacios
¢s vallalkoz6i dontéstdmogatod anyagok, ttmutatok készitése.

d) a jogi szabalyozas kialakitasanak segitése a befektetok védelme és a platformok

transzparens mitkodése érdekében.

A fenti lista alapjan egyértelmi, hogy a k6zdsségi finanszirozas, mint a mikrohitelezés
¢s KKV finanszirozas piacat jraformalo technologiai innovacio terjedése, mint barmely
innovacioé, nagyban fligg a nemzeti innovacios rendszerek mikodésétol (Buzas, 2007,
Pakucs-Papanek 2016, Kiss 2014) amelyekben a szabalyozéasi kornyezet és allami

szerepvallalas segitsége gyorsitani tudja a megoldas terjedését.

A modell terjedését az eddig emlitett Osszefliggések alapjan nagy mértékben segitette a
jogi szabélyozottsag rendezOdése, ezért roviden attekintem a kozosségi finanszirozast

értintd szabalyozdsokat.

Az ECN 2014-es riportja kiemeli a német és az Egyesiilt Kiralysadg- beli szabalyozasi
gyakorlatot, amelyek képesek voltak elérni "az ésszerli egyensulyt a finanszirozas
elémozditasat, mint alternativ finanszirozasi modszert az egyének és a vallalkozasok

szamara, mikdzben megfeleld szintli védelmet nytjtanak a befektetdknek.
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3.5.  Jogi szabalyozas

Jogi szempontbol a kozosségi finanszirozas 1ényegi eleme, hogy lehetévé teszi, hogy a
fogyasztok és a vallalkozok kdzvetlen kapcsolatba keriiljenek mar a termék, szolgaltatas
létrejotte elott. (Szabo, 2014) A tamogatast igényld maganszemély vagy szervezet,
masként a projektgazda kozzéteszi a célt, amelyre forrast gylijt, és informaciot
szolgaltat, megosztja a fejlesztési vagy tizleti terve részleteit.

A tamogatdk, vagy befektetOk a kozzétett informacidk alapjan eldonthetik, hogy

kivanjék e tdmogatni a projektek, és milyen 6sszeggel.

A tamogatasért cserébe a projektgazda altal kinalt ellenszolgaltatas léte vagy nemléte,
illetve jellege hatarolja el a kozOsségi finanszirozas tipusait, és hatdrozza meg a jogi

szabalyozasat. (Szabo, 2014)

Jogi aspektusbdl nézve az adomany jellegi modell a legegyszertiibb, a projektgazda nem
vallal semmilyen kotelezettséget ellenszolgaltatasként, a tamogatd altruista

megfontolasokbol, ingyenesen nyujt tamogatast.

A jutalom alapti modellek esetén visszterhes szerzddésként tekintheté az aktus, a
projektgazda valamilyen targy, eszkéz tulajdonjogdnak az atruhazasat vallalja a
tamogatasért cserébe, ami lehet koszOnetnyilvanitas, meghivas vagy az elkészitett
termék vagy szolgaltatas tobb példanya. (Szabo, 2014) A ,reward”, jutalom, lehet egy
egyszerli koszonetnyilvanitas a tdmogatok felé¢, de akar a tamogatidsok segitségével

elkészitett termék egy vagy tobb példanya. (Kickstarter, 2016)

A kolcson alapu kozosségi finanszirozas esetében a tamogatd és a projektgazda kozott
hitelviszony létesiil, a projektgazda koteles visszafizetni a kapott tamogatast, valamint a

szerz8désben vallalt kamatokat.
A toke tipusu befektetési céli kozosségi finanszirozasi modellnél a projektgazda a

tamogatasért cserébe az altala megalakitott jogi személy cég tulajdonjogat megtestesitd

(dematerializalt) értékpapirt ad 4t a timogatdknak.
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A jogi szabalyozdk érvényesiilése fligghet:

o A finanszirozasi modelltél - Adomany, jutalom vagy befektetési jellegii
kozosségi finanszirozas

o A platform mikédési modelljétél - Hogyan szerzédik a tamogatoval, az
igényldvel és a pénziigyi szolgaltatoval) - a tamogatidsok begyiijtése, az elektronikus
pénz tarolasa, tobb szolgaltatdé bevondsaval torténhet, igy az egyes platformok
igénybevételekor a projektgazdik akar 3-4 kiilonboz6 jogi személlyel is szerzodhet a
projektgazda

. Attol, hogy a platform, a tamogatd és a tdmogatott mely orszagban és milyen
tipusti (maganszemély, vallalkozd, for vagy nonprofit, cég) jogalanyok.

. Az ellenszolgaltatas jellegétdl (termék, alkalmazas, értékpapir), értékétol.

A befektetési célu kozosségi finanszirozas (kolcson és téke) esetében az altalanos
pénziigyi kereskedelmi és befektetési irdnyelvek miatt lassabb az jogi kdrnyezet

adaptacioja.

Szabd az Ulule platformjat kotelmi jogi szempontbol vizsgéald tanulmanya (2014)
kiemelte, hogy sok esetben a tdmogatd és a projektgazda kozotti alapjogviszonyban a
crowdfunding oldal kdzvetleniil nem vesz részt (pl. Ulule), csak kozvetitoként segiti eld
a felek kozotti szerz6déses jogviszony létrejottét. fgy a szolgaltatot (Ulule, Indiegogo,
Kickstarter) a tdmogatd nem teheti feleldssé a projektgazda az igért ellenszolgaltatas

elmaradasaért, késéséért vagy hibas teljesitéséért.

A platformok szerzddési feltételei kozott jellemzOen kifejezésre keriil a projekt
megvalosuldsanak bizonytalansaga (Kickstarter, 2016). Amit a platformok ¢és a
pénziigyi szolgaltatok szavatolni tudnak, hogy a sikertelen (tdmogatasi célt el nem éro)
kampanyok esetében a tdmogatok nem viselnek pénziigyi kockazatot, igy csak a sikeres
projektek esetében okozhat gondot a tdmogatok szdmadra a teljesitések késedelmessége

vagy elmaradasa.
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3.5.1. Szabalyozas az Europai Unioban

Az Eurépai Bankhatosag 2015 februdri allasfoglaldsa a kozosségi finanszirozéasrol
hétféle kockazatot elemez a kdzosségi finanszirozas kapcsan: (1) a partnerkockézatot,
(2) a csalas kockazatat, (3) a transzparencia hidnyat és a megtévesztd informaciokbol
fakad6 kockazatokat, (4) a jogi kockdzatokat, ideértve az igényérvényesitési
bizonytalansagokbol fakado kockdzatokat, (5) a likviditasi kockazatot, (6) a miikddési

kockézatot és (7) a pénzmosasi kockazatot.

A koz0sségi finanszirozas jogi szabalyozdsanak alakitasa sordn a befektetdk védelme a

legfontosabb kérdés. (Bethlendi - Végh, 2014, Gardos-Szabd, 2017)

Valenciene és tarsa 2015-0s attekinté munkajaban sorra veszi a k6z0sségi finanszirozas

hasznalataban legsikeresebb orszadgokban a befektetdket védd szabalyozasokat!C.

Franciaorszagban a ko6zosségi finanszirozas Osszes tipusa muikodik, 2014-ben jelentds
elorelépést kapott, amikor a kormany kiadta az 10j finanszirozasi format szabalyozasat
(2014. oktober 1.). Az ECN (2014) riportja szerint a rendeletnek pozitiv hatassal kell
lennie a kdzdsségi finanszirozas piacara, annak ellenére is, hogy a befektetok védelme

érdekében, szigoritja az korabbi feltételrendszert.

Olaszorszagban a tdkealapti finanszirozdst a CONSOB rendelet szabalyozza 2013
juniusa oOta, de a kolcsonalapi modell, tovdbba a profit megosztdsin és az

ingatlanbefektetési modellek teljeskorli szabalyozasa még nem fejezddott be.

Németorszagban a német lakossagi befektetdi védelmi torvény
("Kleinanlegerschutzgesetz") feliilvizsgalt tervezete 2014. novemberében jelent meg és

2015 aprilisaban elfogadtak.

10 Azokban az orszagokban vizsgaltak a szabalyozési kérnyezetet, ahol angol nyelven elérhetd
informaciok voltak a szévetségek oldalan.
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A koOz0sségi finanszirozas eurdpai jogi szabalyozasi hatterérdl jogi Sadzius és Sadzius
2017-es atfogd tanulmanyabol tdjékozddhatunk. A litvan szerzéparos részletesen
pénziigyi szabalyozoktdl a kizardlag kozosségi finanszirozasra hozott tagallami

rendelkezésekig.

A befektetési célu kozosségi finanszirozassal kapcsolatban 2017 év elejéig az alabbi

tagallamok hoztak torvényt.

12. tablazat: A befektetési céli kozosségi finanszirozasra vonatkozo torvények €letbe

Iépése az Eurdpai Unid tagorszagaiban.

Tagallam Hatalyba lépés datuma
Ausztria 2015. szeptember 1.
Belgium 2017. februar 1.

Finnorszag 2016. szeptember 1.

Franciaorszag 2014. oktdber 1.
Németorszag 2015. jalius 10.
Olaszorszag 2013. janius 26.

Litvania 2016. december 1
UK 2014. aprilis 1.

Hollandia 2016. aprilis 1.
Portugélia 2015. augusztus 14.

Spanyolorszag 2015. aprilis 29.

Forras: Sadzius-Sadzius, 2017.

3.5.2. A JOBS-Act eredményei

2012. aprilis 5-én Obama elnok aldirta a Jumpstart Our Business Startups (JOBS)
torvényt. A JOBS Act jelentdsen csokkentette a kisvallalkozasok finanszirozasi
tevékenységeit érintd szabalyozasi terheket a koz- és magantdke-tdke-miiveletekben, és

kiemelt jelentéséggel birt a vallalkozasok forrashoz jutdsdnak segitésében.

A torvény 8 rendelkezést tartalmaz, ezek koziil a II. és III. kiemelt fontossagu volt a

85



kozosségi finanszirozas terjedésében.

A 1I. rendelkezés Munkahely teremtd (vallalkozasok) tékéhez valé hozzaférése (Access
to Capital for Job Creators) a zartkori forrasbevonasi tigyletek végrehajtasat
moédositotta, kotelezve az Egyesiilt Allamok Ertékpapir- és T6zsdebizottsagat (SEC) a
nyilvanossagra hozatalra és hirdethetoségre vonatkozé tilalom felolddsara, ami

korabban nagy mértékben korlatozta a start-upok lehetdségeit a befektetOk bevonzasara.

A torvény elott a D. Szabalyozas 506 szamu rendelete szerint a tdkebevonast tervezo
vallalkozénak “kordbban is fennallo, érdemi kapcsolattal” kellett rendelkeznie a
befektetovel, mieldtt magan célu értékpapiriigyletbe egyaltalan bevonhattdk volna.
Miutan a SEC 2013 6szén modositotta a vonatkozo, 506-os szamu rendeletet, lehetové
valt a vallalkozasok szdmara, hogy ajanlataikat akkreditalt befektetoknek reklamozzak -

igy példaul befektetési célu kozosségi finanszirozasi platformon nyilvanossa tegyék.

A kozosségi finanszirozast szabalyozd III. rendelkezés “KozOsségi finanszirozas”,
amely lehetové tette, hogy nem akkreditalt befektetdk is finanszirozast nyujthassanak a
vallalkozasok szdmara.

A rendelkezés hatalyba 1épéséhez tobb, mint 3 évre volt sziikség, a Tdzsdebizottsag

2015 6szén fogadta el a javaslatot és 2016 majusaban Iépett hatalyba.

Az atmeneti id0szakban tobb allam olyan kiegészité szabalyokat vezetett be, amely
megengedte, hogy az adott allamon belill nem akkreditdlt maganszemélyek is
befektessenek, de a 2016-os elfogadds formalisan is megnyitotta a lehetdséget a start-

upok tokeképzéséhez.

2016 és 2017 kozott a téke alapt kozosségi finanszirozasi kampanyok szadma 170%-kal
nott, a befektetett sszegek nagysaga 80%-kal emelkedett, a timogatott projektek szama
pedig a dupldjara nétt, a rendelet hatalya ala esd teljes kozosségi finanszirozas 267%-
kal magasabb forrasallomanyt mozgatott meg, mint a korabbi években. (Briggman,

2018).
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3.6. A kozosségi finanszirozas magyarorszagi helyzete

Magyarorszadg helyzetérl atfogd tanulmanyok nem érheték el, mivel az egyes

platformok eltéré adatkezelési struktiraja neheziti az adatok banyaszatat.

3.6.1. Magyar platformok
2014-ig 5 hazai kozoségi platformot inditottak, (creativeselector.hu, startheted.hu,
indulj.be, adjukossze.hu, osszedobjuk.hu). Ebb6l ma egyediil az adjukossze.hu

miikodik, amely kifejezetten jotékonysagi jellegli kezdeményezéseknek ad otthont.

13. tablazat: Magyarorszagi kzosségi finanszirozasi platformok

Platform alapitas éve modell allapot
creativeselector.hu | 2013 jutalom/adomany | megsziint
adjukossze.hu 2013 adomany aktiv
startheted.hu 2012 jutalom/adomany | megsziint
indulj.be 2012 jutalom/adomany | megsziint
osszedobjuk.hu 2012 jutalom/adomany | megsziint
tokeportal.hu 2018 toke indul

Forras: Sajat szerkesztés.

Inkei Péter 2014-es tanulmdnya szerint a sikertelen forradalmi kezdeményezések
tulajdonosai és vezetdi a tarsadalmi bizalom hianyat, az alacsony kockazatvallalasi
hajlandésagot, alacsony vallalkozési szellemet és a politikai megosztottsagot nevezték

meg a kudarc okaiként.

Az egyetlen sikertorténet az adjukossze.hu, Nonprofit Informacios és Oktaté Kozpont

Alapitvany hozott létre.

3.6.2. Magyarorszagrdl inditott projektek

A Magyarorszagrol inditott kampanyok szamat nehéz becsiilni. Kuti és tarsai 2018-as
tanulmanyukban 116 kampéanyt elemeztek, amelyeket 2009-es fennallasa oOta a

Kickstarter platformon inditottak, ezek koziil 37 zarult sikerrel.
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Ismertebb magyar projektek: Shokabell, Liber8 okoskarkotd, Brewie, Virivee,

Billentytizet,
PIKKPACK.

SmartBrick, Nyugat+zombik, Anachrony

tarsasjaték, Cinnibird,

A GoFundMe platformon osszesen 220 magyar projektet inditottak az alabbi

kategoriakban:

16. abra: A GoFundMe platformon inditott magyar kampanyok.

GoFundMe magyar
projektek
Kivansag 47
Orvosi 35
Oktatas 30
Kreativ 19
Csalad 18
Uzleti 18
Allat 15
Vészhelyzet 9
Sport 9
adomany 7
Onkéntes 5
Emlékmil 3
friss hazas 2
Ko6z0sség 1
Hit 1
Esemény 1
Verseny 0
22

GoFundMe platformon Magyarorszagrdl inditott projektek szama
és megoszlasa kategériak szerint (2018 augusztus)
Kozosség
Emlékma Hit Esemény

0%
friss hazas

adomany e
3%

Vészhelyzet Sport
4% 4%

Forras: Sajat szekunder kutatas — GoFundMe.

Az Indiegogo platformot kozvetleniil megkerestem a magyar inditdsu kampéanyokra

vonatkoz6 adatok lekérése érdekében, mivel az oldaluk nem tdmogatta a szekunder

kutatéast — a Berkeley adatbazis pedig 2018 tavasza 6ta -nem elérhetd.

A magyar kampanyok jelenléte a nemzetkdzi platformokon nem jelentds. Ennek

részben az az oka, hogy példaul a Kickstarter nem teszi lehetévé a magyar iratokkal,

bankszamlaval torténd kampany inditast, tehat mindenképpen kiilfoldi segitségre szorul
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a vallalkozo. Az empirikus kutatds eredményei alapjan (Katona, 2018) a nyelvtudas
hianya, az ismeretek hidnya, a megfeleld marketing és kommunikéacios képességek
hianya, valamint a jelenlegi, a technologiai jellegli fejlesztéseket végz6 vallalkozasok
szamara kedvezd forrasboség a hagyomanyos finanszirozasi lehetdségek piacan is
indokolhatja, hogy kevésbé erds a hazai jelenlét. Az a kisszamu sikeres projekt viszont

egyértelmiien mutatja, hogy maga a lehetdség a magyar vallalkozasok szamara is adott.

3.6.3. Jogi szabalyozas

A Magyar Nemzeti Bank allasfoglalasat'! (MNB, 2015, pp. .5) idézve ,Magyarorszagon
jelenleg a kozosségi finanszirozassal kapcsolatos (un. ,,crowdfunding”) tevékenységre
nem létezik specidlis jogszabdly. A tevékenységet a hatalyos pénziigyi és befektetési
szolgaltatdsokra vonatkoz6 jogszabalyok, az Eurdpai Unid jogi aktusai, az Europai
Bankhatosag (EBA) és az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) altal kiadott

vélemények tiikrében kell megitélni.”

A crowdfunding tevékenység a pénziigyi szabalyozasok terén vizsgalhaté mind a felek,

mind a kdzvetitd (platform) szempontjabol.

Az allasfoglalas utan nagy elOrelépést jelentett, hogy 2016 nyaratol a tékepiaci
torvény (2001. évi CXX. torvény) lehetové teszi, hogy a tézsde gazdasagi tarsasagok
tokepiaci forrasbevonasat eldsegitd platformokat miikddtessen. A torvénymodositas
kifejezetten azt a célt szolgalta, hogy a tdzsde segitségével a KKV-k igényeire
specializadlodott részpiac, igy zartkorli finanszirozdsi platform és un. crowdfunding
platform is létrejohessen és szabalyozott kornyezetben folytathassa miikddését. (Gabos

— Szabo, 2017)

Gabos ¢és tarsa (2017) a vallalkozasok szamara kozzétett Gtmutatdja alapjan a hazai
szabalyozasi kornyezet, ha nem is kimagaslo, de Ilehetdvé teszi a kozOsségi

finanszirozas terjedését.

T http://alk.mnb.hu/data/cms2450224/tmp2FOF.tmp(11394111).pdf,
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http://alk.mnb.hu/data/cms2450224/tmp2F0F.tmp(11394111).pdf

A kozOsségi finanszirozas kiilonbozd valtozatai jelenleg is megfeleltethetdk — vagy
nagyon hasonlitanak — azokra a pénziigyi tevékenységekre, amelyek ma mar
szabalyozottak ¢és kizardlag pénziigyi feliigyeleti engedély vagy bejelentés alapjan

folytathatok (Gébos 2017), mig a jutalom és adomany alapu valtozatok egyszeriien

Azt mondhatjuk tehat, hogy mint innovacid, a koOzoOsségi finanszirozas eljutott
¢letciklusdnak novekedési szakaszaba, €s egyre kevesebb akadaly all gazdasagi
kiakndzasa elott. Ezek, a jogi és szabalyozéasi keret biztositdsdn tul a jelenség
megeértésével, megismertetésével harithatok el, ahogyan azt a tdmogatd szervezetek

feladatai kozott mar targyaltuk.

A kozOsségi finanszirozds népszerlisitéséhez, az oktatasahoz a kiinduldsi pontot a

jelenség megértése €s az értinettek érdekének feltarasa adja.

3.7.  Technoldgiai jellegli innovacid kdzdsségi finanszirozasa

Kutatoi elfogultsaggal technolégia jellegli innovacidés projektek adjak a kozdsségi
finanszirozés legvonzobb, legizgalmasabb aspektusat. Olyan termékek johetnek Iétre,
amelyek a hagyomanyos vallalati termékfejlesztési procediiran nem mennek keresztiil,
kimaradnak, a sokszor sok lépcsés, torzitott kommunikacios 1épések, amely soran teljes

egységek probaljak megtervezni ,,mire vagyik a fogyaszto”.

A koz0sségi finanszirozas egyik legfontosabb eredménye, hogy kozel hozta egymashoz,
egy platformra emelte az Otletekkel rendelkezd vallalkozasokat, maganszemélyeket, és
az Otletek irdnt potencialisan érdeklddd, fogyasztokat. Ez kikiiszoboli a hosszas
szervezeti  folyamatok  torzitd  hatdsat, direktté teszi a  termék-  és
technologiafejlesztéshez sziikséges kommunikéciot a gyartd/szolgaltatd és a fogyasztd

kozott.

Az elmult években a laikus kozonség sem keriilhette el, hogy a kozosségi
finanszirozésban rekordokat dontd projektek hire eljusson hozzd, igy lehet, hogy hallott
mar a Pebble okosorakrol, az amator méhészetet forradalmasitd6 FlowHive

méhkaptarrol.
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A sikertorténetek paraméterei egészen elképesztdek, ami a forrashoz jutds lehetséges
sebességét, az elérhetd forrds nagysagat és a kampanyokon keresztiil elért vevok
lehetséges szamat illeti. Semmilyen mas ismert médon nem képzelhetd el, hogy egy

t12

termékfejlesztési projekt akar orak alatt'” tobb millié dollaros forrashoz jusson.

Ha megnézziikk a rekordereket, egy milli6 USD finanszirozast az aldbbi projektek

nyerték el a leggyorsabban:

17. dbra: A leggyorsabb kdzosségi finanszirozasi projektek, amelyek elérték az 1 millid
USD finanszirozast 2016—ban (6ra.perc)

Kingdom Death: Monster 1.5 (2016)
Pebble Time (2015)

Shenmue 3 (2015)

Reaper Miniature Bones 11 (2013)

The Veronica Mars Movie Project (2013)
Yooka-Laylee (2015)

Torment: Tides of Numenera (2013)

OUYA (2012)

Bring back LeVar Burton's Reading
Rainbow (2014)

Double Fine Adventure (2012)*

The Micro: The First Truly Consumer
3D Printer (2014)

Project Eternity (2012)*

Pebble Watch (2012)

0 5 10 15 20 25 30
Time to raise 1 million U.S. dollars in hours.minutes

Forras: Statista, 2016.

12 Természetesen nem szdmolva a kampany elkészitésének idejét, ez azonban barmilyen marketing célu
anyag Osszeallitasakor felmertil.
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Az elsd helyezett, egy analog, asztali tarsasjaték!? fejlesztését célzd 19 perc alatt érte el
az 1 milli6 dollar finanszirozast. Az eredetileg 100.000. USD igényld kampany végiil
tobb, mint 12 millié6 dollart gyhjtott a tamogatoktol, sikeresen megvaldsult és a mai

napig szallit a vilag barmely pontjara.

A masodik helyezett a Pebble okosora masodik generacidja. Ez a projekt a technologia
jellegli k6zosségi finanszirozasi projektek egyik legérdekesebb példaja, ezért a doktori
dolgozatban kiilon esettanulmanyt szentelek neki. A véllalkozas 2012-ben inditotta elso
kampanyat, amelynek ambicidzus célja volt egy olyan okosora megalkotésa, amely a
piacon elérhetd termékekhez képest 5x-0s lizemiddvel, de egyéb paraméterek mentén
hasonl6 funkcionalis tudéssal bir.

Az els6 kampany sikeres volt, és 3 évvel késObb utan az elégedett vevok 2015-ben 50

perc alatt el6finansziroztdk az 6ra masodik generaciojanak fejlesztését.

A projektek idépontjat megnézve, feltlinhet, hogy kozel egyenletesen oszlanak el a
vizsgalt idoszak alatt, tehat a sikert nem befolydsolta, hogy 2012-ben vagy 4 évvel
késébb inditottak -e.'*

Tovabbra is a szuperlativuszok szintjén mozogva érdemes megnézni, hogyan alakultak

az projektek finanszirozasara 6sszegylijtott 6sszegek rekordjai.

A legmagasabb finanszirozasi Osszeget elért projektek érdekessége, hogy szinte
mindegyik technolégia jellegii innovacid. A 18. 4bran felsorolt 15 projektbdl 13! az
OECD kritériumrendszerének megfeleld technologia jellegli innovaciot valositott meg.

Ebbdl 3 a véllalkozas szempontjabdl mindsiil U fejlesztésnek — asztali, analog jatékok —
de a terméktervezés, fejlesztés gyartds — lépéseit itt is megvaldsitjak, 5 projekt a high-
tech fogyasztoi javak piacan felfedezett réseket toltotte be (Pebble projektek, OUYA,

Pono Music), és a tobbi esetben is konkrét termék tervezésére és fejlesztésére kertilt sor.

13 https://www.kickstarter.com/projects/poots/kingdom-death-monster-15
14 Bz természetesen nem reprezentativ megallapitas.
15 A projektek honlapjain talalhato informaciok alapjan.
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18. abra: A legmagasabb finanszirozast elért Kickstarter projektek 2012-2018, (milli6
USD)

Pebble Time (2015) 20.34

Coolest Cooler (2014)
Pebble 2, Time 2 + All-New Pebble
Core (2016)
Kingdom Death: Monster 1.5 (2017)
Pebble: e-paper Watch for iPhone and
Android (2012)
The World's Best Travel Jacket (2015)
Exploding Kittens (2015)
OUYA: A New Kind of Video Game
Console (2012)
THE 7th CONTINENT - What Goes Up,
Must Come Down (2017)
The Everyday Backpack, Tote, and Sling
(2016)
Fidget Cube: A Vinyl Desk Toy (2016)
Shenmue 3 (2015)
Pono Music (2014)
Bring Back Mystery Science Theater
3000 Reboot (2015)
The Veronica Mars Movie Project (2013)

0 5 10 15 20 25

Funds raised in million U5 dollars

Forras: Statista, 2018.

Ahogy latjuk, minden id6k legmagasabb finanszirozast elért projektje, a Pebble Time
volt, amely 20,34 millio dollart gyiijtott Ossze, tobb, mint 40 szeresét az igényelt
Osszegnek. A projektek finanszirozasa a platformon keresztiil lehetdvé teszi, hogy az

igényelthez képest akar joval nagyobb Gsszeget tudjanak dsszegylijteni a projektek.

Természetesen ezek a kiugro esetek, a projektek altal gyiijtott tamogatas atlagos Osszege

30.000 dollar korul alakult 2016-ban.
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19. 4dbra: K6z0sségi finanszirozasi kampanyonként atlagosan gyiijtott dsszeg (dollar)
2014-2016

35000

29 925

30000

25 000

20 000

10000

2014 2015 2016
Forréas: Statista, 2016.

Amig a 18. abra kapcsan megallapitottuk, hogy a kiugré finanszirozast elérdé projektek
kozel hasonld szamban fordultak eld az egyes években, a projektek altal elért

finanszirozas atlagos dsszege linearisan emelkedett 2014 és 2016 kozott.

A technologiai innovaciot célzd projektek megoszldsa nem egyenletes az egyes
platformok kozott. A 2016-os év adatai alapjan a technologiai szektorokban az
Osszegyljtott forrasok értéke alapjan a Kickstarter és az Indiegogo volt a két

meghataroz6 platform.

Ez a kutatas szempontjabol kedvezd, mert a két, a technologiai projektek eléfordulasat
tekintve legfrekventaltabb, reprezentativnak tekinthetd platform adatai keriilnek

elemzésre.
A 21. 4bran lathato, hogy a kozosségi finanszirozéasi projektek koziil a masodik

leggyakoribb a technologia kategoria, ami szintén a kozdsségi finanszirozas termék és

technolégia fejlesztési célbol torténd felhasznalasanak potencialjat igazolja.
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20. abra: Vezetd kozosségi finanszirozasi platformok a technologiai szektorban 2016-
ban az 6sszegyljtott forrasok értéke szerint

175 000

150 000

138 421.91

125 000

100 000

91 518.33

75 000

Erték 1.000 dollirban

50 000

25 000

17.17 0.25

Kickstarter Indiegogo Crowdfunder.co.uk Fundrazr

Forras: Statista 2016.

21. abra: K6zosségi finanszirozasi kampanyok szamanak alakuldsa projekt kategoria
szerint, 2016-ban

Film 15 762
Technoldgia
Zene

Dizajn
Kéz6sség
Publikalas
Miivészet
Kisvéllalkozas
Jaték

Etel 6185

0 2 000 4 000 6 000 8 000 10 000 12 000 14 000 16 000 18...
Forras: Statista 2016.
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4. A KUTATAS HIPOTEZISEI

H1: A jutalom alapu kozosségi finanszirozasnak helye van a hagyomanyos
vallalkozas finanszirozasi forrasok kozott a technolégia jellegii innovaciora épiilé/
azt végrehajto vallalkozasok életének kezdeti szakaszaban.

a) A kozOsségi finanszirozas relevans kiegészitéje a hagyomanyosan elérhetd
vallalkozasfinanszirozéasi formaknak.

b) A jutalom alapti kozoségi finanszirozasnak a technologia jellegli innovaciot
megvalositd vallalkozasok életének kezdeti szakaszaban van kiemelkedd szerepe.

C) A jutalom alapt kozOsségi finanszirozas versenytarsa lehet a hagyomanyos
finanszirozasi forrasoknak.

d) A jutalom alapu kozdsségi finanszirozas alkalmas arra, hogy kivalthasson mas
hagyomanyos vallalkozasfinanszirozéasi forrasokat, amelyeket a technologiai jellegli
innovaciot megvaldsito vallalkozasok igénybe vennének.

e) A technologiai innovaciét megvaldsitani tervezd vallalkozas sikeres jutalom
alapu kozosségi finanszirozasi kampanya pozitivan befolyasolja a vallalkozas tovabbi
finanszirozasi lehetdségeit.

f) A jutalom alapu k6zosségi finanszirozas belépési pontot jelenthet a vallalkozéva

valas folyamatéaban.

H2. A Kickstarteren inditott technolégia jellegli innovacios projektek kozosségi
finanszirozasi kampanya soran a projektek innovaciétartalma relevans tényezé a
kampany kimenet szempontjabdl.

a) Az innovécidtartalom pozitivan befolyasolja a kampany sikerességét.

b) Minél tobb tervezett haszndlati dimenzidban jelenik meg a termék, szolgéltatas
innovativitasanak kihangsulyozasa, anndl magasabb finanszirozottsdg érthetd el a
technologia jellegli innovacios projektek jutalom alapti kozosségi finanszirozasa soran.
C) Minél tobb tervezett hasznalati dimenzioban jelenik meg a termék, szolgaltatas
innovativitasanak kihangsulyozésa, anndl tobben tdmogatjak az adott projektet.

d) Minél tobb tervezett hasznalati dimenzidoban jelenik meg a termék, szolgaltatas

innovativitasanak kihangsulyozéasa, annal magasabb tdmogatasi 0sszeget érnek el.
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H3: A jutalom alapu kozosségi finanszirozasi kampany sikeressége pozitiv
indikatora a technoldgia jellegii innovaciot megvalosito vallalkozasok sikeres
tulélésének (a projekt utan két évvel is fennmarad a vallalkozas).

a) A kampany sikeressége ¢€s a vallalkozas 2 éves tulélése (aktivitasa) kozott van
kapcsolat.

b) A projekt sikeressége ¢és a vallalkozas 2 éves tulélése (aktivitdsa) kozott van
kapcsolat.

c) A kampany sikeressége €s a termek két éven tuli elérhetdsége kozott pozitiv

kapcsolat van.

H4: A kampany minéségi/bizalmi indikatorai elore jelzik a Kickstarter projekt
sikerességét (a szallitas megvalésulasat és mindségét).

a) A kampany mindség/bizalmi indikatorai €s a projekt sikeressége (szallitas és
tamogatodi elégedettség) kozott van kapcesolat.

b) A kampany mindségi/bizalmi indikatorai €s a szallitas k6zott van kapcsolat.

C) A kampany mindségi/ bizalmi indikatorai és a tamogatok elégedettsége kozott

van kapcsolat.
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5.  EMPIRIKUS KUTATAS

5.1. A kutatasi modell

A kutatas strukturalis elemeit bemutaté kovetkezé modell tartalmazza a hipotéziseket,
valamint az azok igazolasahoz felhasznalt informaciok korét €s forrasat. A felhasznalt

kutatasi médszerek részletesbben a vonatkozo fejezetben keriilnek kibontasra.

22. 4bra: A kutatas strukturalis modellje

Vallalkozasfejlesztési szakemberek,

vllalkozésok ismeretei és az dltaluk | H1

¢észlelt elonydk a technoldgiai jellegli
projektek CF finanszirozdsaban

WVillalkozisok fejlesztését thmogatd szakemberek
(Mélyinterji) 20 db, kizdsségi finanszirozasi
tapasztalattal rendelkezd/nem rendelkezd
villalkozok (Kérddives felmérés) 20 db

H2 A kampanyban bemutatott A jutalom alapi A kal;lpény jellemzdk, az mdité“és_._a_ H3
innovaciotartalom hatésa a kampany kozosségi kampéany eredmények utoélete kdzotti
sikerességére HuREsEes bsszefiiggés

szerepe a

CrowdBerkeley adatbizisbél levilogatott 200
CrowdBerkeley adatbizisbdl levilogatott 200 technoldgiai jellegi elemi minta elemzése (Kickstarter platform),
elemnil minta elemzése (Kickstarter platform), innovacids szakértdi értékelés, szekunder adatgyfijtés
szakértdi értékelés, szekunder adatgyiijtés projektek
finanszirozdsaban

A technologiai jellegli innovacids
Hé kampényok kimenetének (szallitas,
timogatoi elégedettség) becsiilhetosége

elemil minta elemzése (Kickstarter platform),

{medBerkeley adatbazisbol levalogatott 200
szakértdi értékelés, szekunder adatgyiijtés

Forras: Sajat szerkesztés.

5.2. Szakirodalmi kutatas

A kutatds megalapozdsa és a hipotézisek kidolgozasa soran alkalmazott elsé modszer a
szakirodalom kutatds volt. Nem szisztematikus, nagyszami - tobb, mint 150 -
szakirodalmi forras keriilt feldolgozasra. A kozoOsségi finanszirozds szakirodalmi
megalapozottsaga relativ 0 keletli (Alegre-Moleskis, 2016), hasonloan csak néhany éve

létezik a kozosségi finanszirozasra vonatkozd strukturalt adatgyiijtés, ezért a forrdsok
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jelentés része 10 éven beliil sziiletett. A menedzsment, az innovaci6- ¢és a
technoldégiamenedzsment, a projektmenedzsment, valamint a finanszirozas terén
tampontokat ado szakirodalom nyulik vissza korabbi idészakokra (Schumpeter, 1911,

Drucker, 1985, Pataki, 2005, Gorog, 2003, Mészaros, 2002).

A szakirodalom kutatds minden meghatdrozé eredményét bemutattam az Elméleti
attekintés kiilonboz6 fejezeteiben. A jutalom alapu kozdsségi finanszirozés és a
technologiai projektek metszéspontjaban a kovetkezd szerzok eredményeit tekintettem

iranyadonak az elemzések tervezése soran.
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. . L (s oex - A vizsgalt tényezo pozitiv kapcsolatban all a Negativ Nincs
1 2 Kampany sikerességét befolyasolo tényezo sikeres kimenettel kapesolat kapesolat
s (N s i, , Belleflame et al., 2014, Agrawal et al., 2012,
X Az indit6 (vallalkozas) tarsadalmi halézatanak mérete Mollick, 2014, Byrnes ct al., 2014
e s . et et Belleflame et al., 2014, Mollick, 2014,
X Realis (rovid) projekt megvaldsitasi idGtartam Lukkrainnen, 2016
X X Realis tamogatasi 6sszeg Mollick, 2014
, - Mollick,
X Magas tdmogatasi 0sszeg 2014
. e Lukkrainner
Minimum befektetési limit etal, 2016
Projekt B2C jellege Lukkrainnen et al, 2016
X Projekt nonprofit jellege Belleflame, 2014, Kuti et al, 2018
X A projekt tamogatottsaga egy héttel az inditas utan Rao et al, 2014
Video elérhetéséoe Mollick, 2014, Petitjean, 2016, Colombo -
& Wright, 2017, Courtney et al, 2017
Pénziigyi terv megosztasa Lukkrainnen et al, 2016
Koz6sségi média halozat megléte Lukkrainnen et al, 2016
Indit6 személyes szocialis halozata Lukkrainnen et al, 2016, Mollick, 2014 Petitjean, 2016
Gyakori interakcié a tmogatokkal Kuppuswamy-Bayus, 2015, Petitjean, 2016, Xu
et al., 2014
X Korabbi kampanyinditas Kuti et al. 2018
Ujszerliségre vagy hasznossagra vonatkozo kifejezés hasznalata Mukherjee et al., 2017
Az indit6 korabbi sikeres projektje az adott kategoridban Lukkrainnen et al, 2016
X X Innovacid inkrementalis jellege Mukharjee et al, 2017
X X Innovativ jelleg kiemelése a kampanyszovegben (kifejezések) Chan-Parhankangas, 2017
X X Haszn'ossag“VAGY ujdonsagtartalom kiemelése a Mukharice et al, 2017
kampanysz6vegben
X X Hasznossag ES tijdonsagtartalom kiemelése a kampanyszovegben I;/th;ll(hggf ;
X X Projekt mindsége Chen et al., 2009, Mollick, 2014a
X X Projekt "érthetdsége" Lukkrainnen et al, 2016
X Projekt "érdekessége" Venture Bonsai, 2013

14. tablazat A kampany sikerességét befolyasold tényez6k (1 — technoldgiai projektek, 2 — jutalom alap modell) Forras: Sajat szerkesztés.




5.3. A vizsgalatokhoz felhasznalt adatbazisok

5.3.1. Crowdberkeley adatbazis — 2016-o0s évi Kickstarter projektek

A Berkeley Egyetem Crowdberkeley oldalar6l 2018. év elején tobb adatbazis kertilt
letoltésre. Az elemzés céljara egy 2016-os Kickstarter adatbazis keriilt felhasznélasra,

amely a januar 1. utan inditott és €v vége eldtt lezarasra keriilt projekteket tartalmazta.

Az adatbédzisban ebben a mintdban tobb, mint harminchétezer projekt adatai voltak
elérhetdek, koztiik 4700 projekt a technologia kategdéridban. A kutatas kérdésfelvetése a
technologia jellegli innovacios projektek kdzosségi finanszirozasanak jellegzetességeire

iranyult, igy ezeket a projekteket tekintettem alapsokasagnak.

Ebbdl keriilt kivalasztasra egy 200 elemi, technologiai kategéridban inditott minta,
amely 50 sikertelen és 150 sikeres (azon beliil 39 extrém sikeres) projektet tartalmazott.
A mintat részletes szakértdi vizsgalatnak vetettem ald, melynek soran atlagosan 2,2
értékeld vizsgalt egy projektet. Ez tette lehetové a projekt innovacidtartalmanak kozel
objektiv kvantifikalasat, valamint a kampany kimenet, projekt kimenet és a vallalkozas
két évvel késobbi utdéletének alakulasa kozotti kapcsolatok, 0sszefliggések feltarasat. A
200 elemii minta lehetové tette Osszetett statisztikai elemzési modszerek, igy a

tobbvaltozos regresszid, valamint a diszkriminancia-analizis alkalmazasat.

A szakirodalom alapjan az innovéacidtartalom ily modon torténd szakértdi elemzése,

kvantifikaldsa, az elemzett minta mérete egyediilallo.

5.3.2. Primer kutatés - Vallalkozasfinanszirozasi szakértdi interjuk
A kutatds részeként 2018 mdajusa és oktobere kozdtt a magyar és nemzetkozi

vallalkozasfinanszirozasi Okoszisztéma 20 érintettjével készilt félig strukturalt

mélyinterju. Els6sorban olyan szakemberekkel, akik a technoldgiai jellegli innovaciot
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végrehajté vallalkozasok fejlesztésében vesznek részt. 13 magyar, 6 eurdpai's és egy
amerikai szakértd osztotta meg gondolatait, ismereteit, tapasztalatait a jutalom alapu
kozosségi finanszirozas szerepérdl, alkalmazhatosagarol. A kérdések a technologiai
jellegli projektek jutalom alapu kozOsségi finanszirozasanak ismertségét, elOnyeit,
hatranyait vizsgaltak, valamint a finanszirozasi forma illeszkedését, kompetitor, vagy
komplementer jellegét a hagyomanyosan ismert vallalkozasfinanszirozasi forrasokhoz
képest. A szakértk altal adott valaszok segitettek feltérképezni az alkalmazés

ajanlasanak pontos eseteit is.

Intézményi hatteriik szerint a valaszadd szakértdk a kockazati toke, az angyal befektetd,
az inkubator és az akcelerator, valamint az akadémiai innovacios Okoszisztémat
képviselték. A valaszadok atlagosan 12 év — minimum 2, maximum 45, jellemzden 8-15
év - szakmai tapasztalattal rendelkeztek a vallalkozasok finanszirozasa, fejlesztése
terén. Kozilik 12 6 (60%) gyakorlati befektetési és vallalatértékelési tapasztalattal
rendelkezd igazgatdja, alapitoja, vagy tulajdonosa volt a képviselt intézménynek.
Vilaszaik, kiilonosen a hazai Okoszisztémahoz képest relativ nagy aranyuk miatt,

relevans korképnek tekinthetd eredményt adtak.

5.3.3. Primer kutatas - Vallalkozoi kérdoives felmérés

A jutalom alapt kozosségi finanszirozas alkalmazasba vételéhez kapcsolodo altalanos
ismeretek, vélekedések, kérddives felmérés segitségével keriiltek feltarasra, olyan
vallalkozok ¢és vallalkozasi kedvvel rendelkez6 maganszemélyek korében, akik
technologiai jellegli projektet inditottak mar, vagy abban gondolkodtak. Tobb, mint 400
magyar ¢és nemzetk6zi vallalkozds szdmara keriilt kikiildésre kérddiv, amelyre a
valaszok 2018 julius 1. és szeptember 1. kozott érkeztek. 5%-os véalaszadasi arannyal,

20 kérddiv eredménye kertiilt feldolgozasra.

A viélaszadok 60%-a magyar volt, ezen kiviil finn, lengyel, portugal, német, olasz, svéd
¢és francia vallalkozok toltottek ki. A valaszadok negyede inditott mar kozosségi
finanszirozéasi kampanyt, koziilik két személy kampdnya része volt a kutatds soran

vizsgalt 200 elemii Kickstarter adatbazisnak.

16 Ebbdl 2 portugal, 1 lengyel, 2 francia, 1 német.
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A megfigyelések szama fajlagosan alacsony volt, ezért a vallalkozoi kérddives
eredmények elsdsorban a szakértéi interjuk ¢és az adatbazis elemzési eredmények
arnyalasara keriiltek alkalmazasra a hipotézisek értékelése soran. A vizsgalt adatbazisok

egyik esetben sem tekinthetok reprezentativnak.

5.4. Az elemzések soran hasznalt fontosabb indikatorok tartalma

Innovaciotartalom:
- Vagy, az eredmények értelmezése soran szinonimakként alkalmazva

innovativitas mértéke, ujdonsagtartalom, fogyasztdi hasznossag javulasa.

Az innovéciotartalom megragadasara dsszesen kilenc bindris valtozo keriilt bevezetésre.
Ebbdl nyolc un. ,,fogyasztéi hasznossagi dimenziok”, amelyeket a Kim- Mauborgne
szerzOparos (2010) vasarloi hasznossagtérképébdl ismerhetnek a szakemberek, a

kilencedik a szabadalom (vagy folyamatban levé beadvany) megléte.

A fogyasztoi hasznossagi dimenziok azt takarjak, hogy a vevd — esetiinkben a kampany
tamogatdja — szamara milyen téren nyujt Ujat, a mar ismertekhez képes jobbat a
bemutatott termék vagy szolgaltatas.

1) ,Hasznalat”: Mennyire alkalmas a termék arra a célra, amire valdé — pl. mennyire
pontosan €s jol mér a digitalis mérdszalag.

2) »Bgyszerliség”: Mennyire egyszertl, konnyll a hasznalata.

3) »Komfort (vagy Kényelem)”: Javitja —e a vevd (tamogatd) komfortérzetét a
haszndlata, vagy kényelmesebb- e hasznélni, mint a versenytars termékeket.

4) JImazs vagy Eletérzés™: Ad-e élményszerii életérzést, kozosséghez tartozast,
szorakoztato jelleggel bir —e. — Gondoljunk a luxus kardrdkra vagy a gyerekek szamara
vonzd designnal késziild, a {6 célja mellett szorakoztatd jelleggel bird termékekre.

5) »Kockazat (Csokkentése)”: Csokkenti —e a hasznaldé (tdmogatd) oldalan
felmeriilé kockézatot — akéar azon keresztiil, hogy az illeté alkalmazza a terméket — pl.
Nem felejt el Iényeges dolgokat, vagy csokken —e a termék haszndlata soran

potencidlisan felmeriild kockazat ahhoz képest, mintha mas terméket hasznalna.
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6) LFenntartds”: Kevesebb torddést igényel, egyszerlibb ¢és vagy olcsobb
fenntarthatosagot igér mas megoldasokhoz képest.

7) ,Kornyezetbarat jelleg”: A termék, szolgaltatas kialakitdsa soran érvényesiiltek a
kornyezettudatossag szempontjai, vagy hozzasegitenek a kornyezet védelméhez.

8) ,Kompatibilitds”: A megoldds kompatibilis a vevlé (tdmogatd) altal mar
birtokolt, hasznalt megoldasokkal. (Pl. egy okos eszkdz egyszerlien csatlakoztathatd és
tobb operacios rendszerrel kompatibilis)

Ezeket a valtozokat egyenként is vizsgaltam, illetve Osszevontam egy Innovacio

Indikatorra, amely a binaris valtozok (0,1) dsszege, igy 0 €s 9 kozotti értéket vesz fel.

Mindségi vagy Bizalmi Indikatorok:

A kozosségi finanszirozas szerepldinek motivacionak, és a jelenséget meghatarozo
szoclo- gazdasdgi mozgatd erdk vizsgalata sordn a témat kutatd szakemberek arra a
kovetkeztetésre jutottak, hogy a tdmogatok megnyerése — vagyis a sikeres kampany
kimenet - ,bizalmi kérdés”. Olyan jellegzetességeken keresztiil érhetd el, ami
csOkkentheti a tdmogatd bizonytalansdgérzetét arra vonatkozoan, hogy vajon
megbizhato —e a kampany inditd, és 0 szamithat-e arra, hogy megkapja az adott
terméket. Ez egyfajta ligynok- megbiz6 dilemmaként foghato fel, melynek hatterét tobb
szerz6 vizsgalta (Lovas, 2016, Mollick, 2014)

A kutatas soran a kovetkezd valtozokat csoportositottam, azon rendezdelv mentén, hogy
novelhetik —e a tdmogatd biztonsadgérzetét, arra utalnak —e, hogy a kampany ,,jo

mindségii”.

A Kampany Bizalmi/Mindéségi indikatora az alabbi valtozokat foglalja magaban:

1) Személyes torténet: Megoszt —e magardl személyes torténetet a kampanyindito,
példaul, mi motivalta a kampany inditasara.

2) Csapat bemutatds: Bemutatasra kerlil —e a projektet megvaldsitd csapat, a
vallalkozas tagjai.

3) Idéterv: Megosztanak —e id6tervet.

4) Kockazatkezelési terv: Megosztanak —e kockazatkezelési tervet: f6bb, konkrétan
a projekthez kapcsolodd kockéazatot és tervet arra vonatkozodan, hogy azt hogyan

kezelik.
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5) Pénziigyi terv: Megosztanak —e koltségtervet — fobb kiadasok, tételek, esetleges

bevételek,

6) Tarsadalmi bizonyiték: Rendelkeznek —e tarsadalmi bizonyitékkal — példaul van-
e roluk sz610 hir, ajanlas ismert forumon (pl. Forbes cikk)

7) Vided: Tarsul —e a kampanyhoz vided.
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6. FELHASZNALT MODSZEREK

A primer kutatdsi modszerek koziil az interju és kérdoives felmérés keriilt alkalmazasra.
A Vallalkozasfinanszirozas érintettjeinek kozosségi finanszirozasra vonatkozd tudasa,
allaspontjanak, tapasztalatainak megismerése érdekében felig strukturalt mélyinterjuk
keriiltek lefolytatasra. A strukturalt kérdésekre adott valaszok késobb jellemzden
szoveg, kismértékben tartalomelemzés (Babbie, 2008) alapjan tisztitasra keriiltek, ami
lehetové tette a gyiijtott informaciok strukturaldsat és elemzését. A megkérdezettek
kivalasztasa a specialis szakteriilet és a megkérdezettek szakértelmének biztositasa

érdekében ajanlasokkal, holabda mintavétellel (Babbie, 2008) tortént.

A Vallalkozoi kérddives felmérés soran vallalkozoi 6koszisztémakba, csoportokba angol
nyelvili, online, onkit6ltds kérdéiv (Babbie 2008) keriilt kikiildésre, amely nyelvezete
figyelembe vette a célcsoport jellemzdit, tudasat. A kérddivben a kutatott témakor
jellegéhez illeszkedden zart, félig zart, illetve nyitott kérdések kertiltek feltevésre. A
kérddiv természetesen ,,bemelegitd” kérdésekkel, valamint demografiai kérdésekkel
kezd6dott, és kiilon szekciokban érintette a vallalkozas helyzetét, finanszirozasi
lehetoségeit, a vallalkozo ko6zOsségi finanszirozassal kapcsolatos elditéleteit,
véleményét és tapasztalatait. Egyes fontossagra, hatasok erdsségére vonatkozo kérdések
esetén 4 fokozati — egyértelmii allaspontot ,kikényszerité” - attitid skala kertilt
alkalmazasra. A tartalmi, formai és logikai hibdk elkeriilését 5 kitolt6 tapasztalatai
alapjan torténd atdolgozas biztositotta. Az daltaluk adott véalaszok nem keriiltek

elemzésre.

Az elemzett adatbazis a Crowdberkeley adatbazisban tarolt informdcioira épiilt, amely

a kutatas céljara valo megfelelés érdekében harom modon keriilt kibovitésre.

(1) A kutatas céljahoz valo illeszkedés érdekében, az eredeti adatbdzisban elérhetd
szekunder adatokbol szarmaztatott adatok keriiltek létrehozasra. Ilyen valtozok példaul
az egy tdmogatora esd tdmogatasi Osszeg, a kampany hossza, a finanszirozottsdg %-a,

valamint az inditds orszaga.
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(2) A kampanyok szakértéi tartalom elemzésének eredményeinek rogzitéséhez uj
valtozok keriiltek definidlasra. Az Gjonnan létrehozott valtozok koziil kiemelkedd
jelentdségli az innovaciotartalom indikatora, amely 8 fogyaszt6i hasznossagi dimenzid
(Kim- Mauborgne, 2000) megjelenését ragadta meg bindris valtozok segitségével,
illetve figyelembe vette, hogy szabadalmi eljarast inditott—e a mar a vallalkozés, és

rogzitette, hogy nonprofit jellegli—e a kampany.

(3) Tovabbi kutatast, adatgylijtést igényelt az inditdi Kickstarter profilok vizsgélata, a
tamogatéi kommentek jellegének kategorizalasa. A vallalkozds miikodésével,
méretével, termek elérhetdségével kapcsolatos, hianyz6 informacidk esetén a Linkedin,
a Bloomberg, ¢és a Google keresések eredményei alapjan lesziirt informaciok tették
lehetové az adatbéazis hianytalansagat. A (2) és (3) pontokban végzett kutatdsi és
elemzési munka, tobb mint haromszorosdra blvitette az adatbazisban az egy

kampanyhoz kapcsolodo, elemezhetd valtozok korét.

A 200 elemii projekt adatbazis elemzése soran tobbvaltozos statisztikai modszerek

keriiltek alkalmazasra.

Az egyes valtozok, valtozd csoportok kozotti kapcsolatokat, fliggdségeket a
kutatdsmodszertani ajanldsoknak megfelelden (Malhotra, 2002, Fiistos 2010, 1985

Kovacs, 2014) végeztem.

Az ordindlis skdlan mért valtozok kozotti kapcsolatok vizsgalata esetében kereszttdabla
elemzést alkalmaztam — igy példaul az elsd hipotézis vizsgalatakor az inditd szerepld
tipusa €s a kampany kategorizalt eredményvaltozoi kdzotti sszefliggés elemzése sordn
—. Az aradnyskdldn mérhetd innovéciotartalom- és a kampany mindség indikatorai,
valamint a kampany leir6 paraméterei és a kampany sikerességét mutatd
eredményvaltozok kozotti Osszefliggés vizsgalata sordn t6bbvaltozos regresszio,
diszkriminancia-elemzés, és az egyes indikatorok és egy adott eredményvaltozo kdzotti

kapcsolat vizsgalata soran linedris regresszio keriilt alkalmazésra.
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Kiegészités a hipotézisek vizsgalata soran hasznalt tobbvaltozos elemzési

modszerek alkalmazasara vonatkozoan:

A regresszios elemzések futtatdsakor jellemzden az Enter modszerrel vizsgaltam a
valtozokat. Annak ellenére, hogy igy felmeriilhet, hogy nem relevans valtozok
maradnak a modellben, a vonatkoz6 szakirodalmi eredmények ¢€s a sajat feltételezéseim

validalasat egyszertisitette, hogy ezt alkalmaztam el0szor.

Az esetek egy részében késobb Backward/Stepwise bevalogatési eljarast alkalmaztam
annak érdekében, hogy csak a szignifikans valtozok keriiljenek be az egyes kérdésekre
valaszt add végleges modellekbe. Ahol a tabldzat mérete engedte, bemutattam a

paraméterbecsléseket tartalmazo tablakat, a tobbit a Fiiggelékben mellékeltem.

A projekteket tartalmazé adatbazis elemzése soran 200 elemet vetettem ald részletes
értékelésnek, ennek a 75%-a sikeres volt. Az volt a célunk, hogy a sikeres — lehetdleg
minél sikeresebb - projektek jellemzdit tarjuk fel, kiemelten az innovacidtartalom
fliggvényében. Mivel az egyes elemzési modszerek jellemzden specidlis alkalmazési
feltételek meglétét igénylik, tobb valtozod bevezetésére keriilt sor, amelyek ugyanazt a

jelenséget ragadjak meg, de mas és mas mérési skalan vagy kategoéria szammal.

gy példaul a kampanysiker — ami alatt azt értjiik, hogy a kampanyinditast célzo
erofeszités mennyire volt eredményes, mekkora Osszeget gyljtott az inditd, mennyi
tamogatot szerzett, milyen mértékben sikertiilt tulszarnyalnia a kitlizott célosszeget —

megragadasra kertilt folytonos valtozoként (sikeresség indikator, amely a sorolt harom
valtozonak a mintara normalizalt értékeinek 0Osszegébdl keriilt képzésre), binaris
valtozoként (sikeres/sikertelen), és két féle nominalis kategoria valtozoként (4 elem -
nem tamogatott (,.érdektelen”, ,sikertelen”, ,sikeres”, ,extrém sikeres”) (5 elem —
»teljesen érdektelen”, ,,nem, vagy éppen csak sikeres”, ,sikeres”, ,nagyon sikeres”,
»extrém sikeres”). Ez lehetdvé tette, hogy ne limitéljanak a modszertani megkotések, és

sokkal arnyaltabb képet nyerhettiink egyes valtozok szerepérol.
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15. tablazat: A kampany sikeres kimenetének becslése kiilonbdzd valtozok
alkalmazasaval, és innovécié indikéator adott modellben szignifikans'” valtozoi

Kampany Modszer Modell | Szignifikans Nem szignifikans
sikeresség becslé valtozok valtozék
megragadasa ereje
Sikeres Logisztikus 73% Imazs, Hasznalat, Egyszeriiség,
Sikertelen regresszio Komfort, Fenntartas, Szabadalom,
vizsgalat Kornyezetbarat Kockazat
jelleg,
Kompatibilitas.
Erdektelen, Multinomialis | 61% Egyszeriiség Hasznalat,
Sikertelen, logisztikus Imazs, Kockézat,
Sikeres, fegresszio Kornyezetbarat Fenntartas,
Extrém sikeres jelleg, Szabadalom
Kompatibilitas Komfort
Teljesen Multinomialis | 43,5% Komfort Hasznalat, Egyszeriiség
érdektelen, logisztikus Imazs Kockazat
Nem, vagy regresszio Kornyezetbarat jelleg,
éppen csak Kompatibilitas,
sikeres, Sikeres, Fenntartas, Szabadalom
Nagyon sikeres,
Extrém sikeres
Erdektelen, Diszkriminanc | 44% Egyszeriiség Hasznalat,
Sikertelen, ia-elemzés'® Imazs, Kockazat
Sikeres, Kornyezetbarat
Extrém sikeres jelleg,
Komfort
Kompatibilitas

Forras: A szerzo sajat eredménye.

A téblazatbol latszik, hogy az innovacidtartalmat megragadd binéris valtozok (a
fogyasztdi hasznossag egyes dimenzidi, valamint a szabadalom (vagy beadvany)
megjelenése a kampanyban) szerepe hogyan alakul. Annak eldontésében, hogy az adott
kampany varhatoan sikeres vagy sikertelen lesz —e, az Imazs/Eletérzés (milyen

¢letérzést nyujt), a Komfort/Kényelem (kényelmesebb —e, mint mas termék), a

17 A diszkriminanciaelemzés esetén egyiittesen a variancia 86%-at magyaraztak a valtozok.

18 Mivel a diszkriminanciaelemzés alkalmazasra vonatkozo egyes feltételek nem teljesiiltek, a modell
alulbecsiilt, azonban igy is érdekes adalékkal szolgalt az innovaciotartalom valtozdinak szerepének
feltarasahoz.
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Kompatibilitas (kompatibilis —e a tamogaté meglévd eszkozeivel), és a Kornyezetbarat
jelleg (kdrnyezetbaratabb —e, mint hasonlé megoldasok, vagy erre figyelnek —e kiilon a
fejlesztés soran) szamitottak. Ugyanezen valtozok segitségével — a tobbi
kampanyjellemzdé ismerete nélkiill — 61 %-os sikerességgel volt becsiilhetd az adott
mintan beliil, hogy 4 csoport koziil melyikbe tartozhat az adott kampany. Amikor
azonban ennél differencialtabban kiséreltem meg kategorizalni a kampanyokat, mar

csak a Komfort és az Imazs valtozok bizonyultak relevansnak.

Ez tette tehat indokoltta, hogy az egyes jelenségeket tobb tipust valtozon keresztiil is

megragadjam.

110



7. AZ ERTEKEZES EREDMENYEI

A kutatas célja az volt, hogy kitoltse a vallalkozasfejlesztés kozosségi finanszirozasra
vonatkozo ajanlasaiban és ismereteiben a korabban nem lefedett részeket, hozzajaruljon
a technologiai jellegli innovacids projektek finanszirozasi ismereteihez, valamint 10j
Osszefliggéseket tarjon fel a kozosségi finanszirozasi kampanyok innovaciotartalma és
kimenete kozott. Ez a cél négy hipotézisen keresztiil keriilt megvalositasra. A tézisek
alatdmasztasa tobb alpont vizsgélataval tortént. A szakirodalom kutatas €s az elvégzett
primer kutatdsok, valamint az adatbdzis elemzés soran megismert Osszefliggések

minden esetben egylittesen keriiltek figyelembevételre.

7.1. A jutalom alapt k6z0sségi finanszirozas helye €s szerepe

A szakirodalom attekintése alapjan a k6zosségi finanszirozas mindenképpen figyelembe
veendd vallalkozasfinanszirozasi alternativanak tiint, azonban az ajanlési rendszere még
kevésbé volt kidolgozott, kiilondsen a technologiai jellegli innovacios projektek
vonatkozasaban. Az els6 hipotézissel a jutalom alapu kozosségi finanszirozas helye,

szerepe kertiilt pontositasra, melyet a kovetkezé megfogalmazasban vizsgaltam:

H1: A jutalom alapu kozosségi finanszirozasnak helye van a hagyomanyos
vallalkozasfinanszirozasi forrasok kozott a technologia jellegli innovaciora épiilo/

azt végrehajto vallalkozasok életének kezdeti szakaszaban.

a) A kozosségi finanszirozas relevans kiegészitéje a hagyomdnyosan elérhetd

vallalkozasfinanszirozasi formaknak.

A ko6z0sségi finanszirozas szerepére vonatkozo kérdések esetén ,,Mennyiben tekinthetd
a hagyomanyos finanszirozéasi forrasok kiegészitéjének, vagy versenytarsdnak?” a
technologiai jellegli innovacios projektek finanszirozasaban, a valaszadok mindegyike
kiegészitd jelleglinek itélte, amely kibdviti a vallalkozasok rendelkezésre 4llo elérhetd

forrasok korét és noveli azok volumenét. A véalaszadd vallalkozok 85%-a gondolja azt,
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hogy a (jutalom alapt'®) kdzosségi finanszirozasnak vannak elényei a hagyomanyos

véllalkozasfinanszirozasi forrasokhoz képest.

b) A jutalom alapu kozdségi finanszirozasnak a technoloégia jellegli innovaciot

megvalositd vallalkozasok €letének kezdeti szakaszdban van kiemelkedd szerepe.

Arra a kérdésre, hogy a technoldgiai jellegli innovaciot tervezd vallalkozasok mely
¢letszakaszaban bir kiemelt jelentdséggel a jutalom alapu kozosségi finanszirozés, a
szakértOk 35%-a nevezte meg a pre-seed szakaszt. 25%-uk véleménye szerint a pre-
seed illetve a seed szakaszban ajanlhat6é az alkalmazasa, 30%-a a seed szakaszéra tette,
mig egy valaszado szerint a vallalkozdsok életének minden szakaszaban (akar a
novekedés €s az érettség szakaszaban is) ajanlhat6 az alkalmazéasa. A valaszadok 60%-a

egyértelmiien a korai szakaszt nevezte meg, mint az alkalmazas optimalis id6szakat,

C) A jutalom alapt kozdsségi finanszirozas versenytarsa lehet a hagyomanyos

finanszirozasi forrasoknak.

Arra a kérdésre, hogy a jutalom alap kdzosségi finanszirozés versenytarsa lehet —e, és
hosszu tavon teljesen kivalthat hagyomanyos forrasokat, a megkérdezett szakértok 60%-
a egyértelmii, kategorikusan nemleges valaszt adott. A szakérték 30%-a azonban
elképzelhetdnek tartotta, hogy bizonyos hagyomanyos finanszirozasi forrasokat teljesen
kivalthat a technologiai fejlesztésekben. Ekkor a 3F-et, a banki finanszirozast, a
kockazati tokét és az iizleti angyal t6két egyarant jelolték. A valaszadok 10%-a, bar nem

adott kategorikusan nemleges valaszt, nem tartotta valdszintinek a lehetdséget.

Ezen alpont a jutalom alapi kozdsségi finanszirozas viszonyat segitett tisztazni, a
kiegészitd jelleget megerdsitette, amellett, hogy a valaszadok szerint a jutalom alapt

finanszirozas nem szorithatja ki a hagyomanyos forrasokat.

d) A jutalom alapt kozOsségi finanszirozas alkalmas arra, hogy kivaltson mas
hagyomanyos vallalkozasfinanszirozasi forrasokat, amelyeket a technologiai jellegii

innovacidt megvalositod vallalkozasok igénybe vennének.

19 A kérdéiv elején tisztazasra keriilt, hogy a teljes felmérés a technoldgia jellegli innovacios projektek
jutalom alapu kdzdsségi finanszirozasara fokuszal, igy ez nem keriilt kiirdsra minden kérdésnél.
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Annak ellenére, hogy a szakértok tobbsége egyetértett abban, hogy a jutalom alapt
kozosségi finanszirozas nem lehet versenytarsa a hagyomdanyos finanszirozasi
forrasoknak, 95%-uk megnevezett legalabb egy olyan hagyomanyos forrast, amelyet ez
a forrasbevonasi modszer kivalthat. Minden harmadik vélaszad6 legalabb két forrast

nevezett meg onként.

A szakértok 35%-a szerint a jutalom alapt kozosségi finanszirozds alkalmazasa
bizonyos esetekben kivalthatja a kockazati toke bevondsat. 25-25%-uk szerint a banki
finanszirozést, az angyal befektetést, illetve a 3F forrasokat. 10-10% jelolte meg a
bootstrappinget és az inkubatorhazak altal nyujtott forrasokat, amik helyett jutalom

alapu k6zosségi finanszirozas lenne hasznélhato.

A vélaszado vallalkozok 30%-a szerint a k6z0sségi finanszirozds dnmagéaban alkalmas
lehet arra, hogy fedezze egy technoldgiai jellegi projekttel indulé vallalkozas
indulashoz sziikséges teljes forrasigényét. 60% szerint van értelme kombindlni mas
forrasokkal, mivel mas forradsok alkalmazasa egyéb eldnyokkel jarhat, 10% szerint egy
projekt finanszirozédsara alkalmas lehet, de a vallalkozas induldsanak koltségét nem
tudja fedezni. Az, hogy a vallalkozok szerint alkalmas egyéb forrdsok kivaltasara,
ugyanakkor megéri kombinalni, egybeesik a vallalkozéasfinanszirozasi szakértok

vélekedésével.

e) A technologiai innovaciét megvaldsitani tervezd vallalkozas sikeres jutalom
alapu kozosségi finanszirozasi kampanya pozitivan befolydsolja a vallalkozéas tovabbi

finanszirozési lehetdségeit.

A szakérték 95%-a szerint a forrdsbevonas el6tt a vallalkozasok értékelését pozitivan
befolyasolja, ha kordbban mar inditottak jutalom alapti ko6zdsségi finanszirozasi
kampanyt. A valaszadok kozel fele szamara onmagaban az a tény, hogy a vallalkozas
megmérettette az otletét valamely for-profit platformon, még abban az esetben is pozitiv
megitélés ald eshet, ha az nem jart sikerrel. A finanszirozok jelentds része szerint a
vallalkozasok egy sikeres kampany utan egyértelmiien kedvezdbb feltételekkel
juthatnak forrashoz a hagyomanyos szereploktdl is, ezért kimondottan ajanlottnak

tartottak példaul komolyabb kockazati toke bevonas elott.
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f) A jutalom alapi kozOsségi finanszirozas belépési pontot jelenthet a

véllalkozova valas folyamataban.

Az alpont célja annak feltarasa volt, milyen jelentoséget tulajdonithatunk a kozosségi
finanszirozasnak a vallalkozdva valas elémozditasaban. Valdban ,,demokratizélja”-¢ a
vallalkozéva valast, és segithet-e tobb embernek elindulni ezen az Gton? A szakértdi
vélemények ebben a kérdésben oszlottak meg leginkabb. A 20 valaszad6 kozil ketten
nem foglaltak 4llast, a tobbi valasz fele-fel aranyban oszlott meg az igenld és nemleges
allaspontok kozott. A szakértdk 20%-a szerint igen, a koOzOsségi finanszirozas
igénybevétele kapuja lehet a vallalkozova valasnak. 10%-uk szerint egyaltalan nem,
25%-uk szerint ,,inkabb igen”, 35%-uk szerint ,,inkdbb nem”, igy a kategoridkat

0sszevonva 45-45% az igen és nem valaszok aranya.

Azzal a kijelentéssel, hogy a sikeres kampany arra motivalna—e 6ket, hogy elinditsak a
vallalkozasukat, a valaszado vallalkozok 80%-a egyetértett. 50%-uk teljes mértékben,
30% pedig részben. A valaszadok 15%-a nem értett egyet a kijelentéssel. A vallalkozok
valaszai ebben az alpont esetében sokkal pozitivabbak voltak, mint a szakértdi

allaspontok.

A kutatas empirikus eredményei alapjan kijelenthetd, hogy a jutalom alapu kozosségi
finanszirozés fontos kiegészitd a technologiai jellegli innovaciot tervezd vallalkozasok
finanszirozdsaban, valds alternativdja lehet az ismert vallalkozasfinanszirozasi

forrasoknak, eldsegiti a vallalkozoi fejlodést és kibdviti az elérhetd forrasok korét.
A hipotézis feltarasahoz alkalmazott primer kutatdsi erdményekbdl leszlirt ajanlasokat a

az alkalmazas céljara és a kampdnysiker esélyét javitdé megfontoladsokat a kdvetkezdk

szerint sszegeztem.

7.1.1. Az jutalom alapu koz6sségi finanszirozas ajanlott alkalmazasi eseteinek
Osszefoglalasa
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A négy f6 csoport jol elhatdrolhatd jellemzdkkel rendelkezik, nagy vonalakban a

16. tablazat: A jutalom alapt kozosségi finanszirozasi kampanyok alkalmazasi matrixa.
Alkalmazas ajanlott céljai és jellemz0i a forrasellatottsag és a termék elérhetdsége szerint

Termék / Forras

Jo forrasellatottsag

Sziikos anyagi forrasok

elérhetésége
Termék Magas koltségvetésii e Alacsony koltségvetésii
elérhet6 marketing kampany kampany

Uj termékvonal inditasa elétt
termék validalas eszkoze

A kampany nagyobb
tamogatd (értékesitési)
volument kezelhet

Dragabb termék, nagyobb
igényelt Osszeg (ez itt is
kockéazatos)

Rendszeres forrasbevonas
lehet

Rendszeres sales és
kommunikacios
csatornacsatorna

Magas aru termék

Alacsony kockazat

Miikodo kis és kdzép
vallakozasok szamara
Barmely egyéb forras helyett
vagy annak kiegészitésére

e Korai (pre-seed, indulasi
szakasz)

o Els6 vevok megszerzéséhez

e  Globalis piac elérése
cljabol

o Kisebb kampanydsszeg

e Kisebb rendelési volument
tud kockazat nélkiil kezelni

e Tamogatok szamara jol
érthetd, innovativ,
egyszeriien legyarthato
otletek esetén

e  VC helyett, vagy megel6z6
Iépésként, (de a smart
moneyt nem tudja
helyettesiteni)

Termék nem
érheto el

Termékkoncepcio validalasa
Termékportfolio
diverzifikalasa elott
Globalis elérés,
médiafigyelem elérése
Meglévo képességekkel,
kapacitasokkal kdnnyen
gyorsan legyarthato termékek
esetén

Nagyobb kampanyésszeg,
rendelés szam kezelhetd
Késdbbi nagyobb 0sszegli
forrasbevonas feltételeinek
javitasara

e Otlet validalasa

e Vallalkozdi kedv javitasa

e Alacsony, kezelhetd
darabszam és gyartasi
Osszeg

e Alacsony kampanydsszeg

e Jol érthetd niche projektek
esetén

e Személyes torténet relevans
lehet

Forras: A szerzo sajat eredménye, megjelenés alatt (Katona, 2018)

kovetkezd csoportokba sorolhatdak be az alkalmazas ¢€lethelyzetei:

1.

2
3.
4

Sorozat Kickstarter hasznalo vallalkozasok

Villalkozés sziiletik - Piacra 1ép6 komoly hobbiprojektek

Uj piacot keresé mitkodé vallalkozasok

Villalkozo sziiletik - személyes projektek.




7.2. Az innovéacittartalom és a kampanysiker kozotti osszefiiggés

A jutalom alapu platformok kampéanyainak innovéaciotartalma és a kampany sikeressége
kozotti osszefliggéseket a technologia jellegli projektek kontextusaban mindossze két
szerz$ vizsgalta eddig. Egyikiik az innovaci6é radikalis vagy inkrementélis jellegét,
megvaldsithatosiganak bemutatasit nevesitette *, mint olyan tényezoket, amelyek
hatassal van a kampanysikerre (Chan — Pahrankangas, 2017), mig Mukherjee és tarsai
(2017) szovegelemzd alkalmazas segitségével azt vizsgaltdk, hogy az jdonsag vagy
hasznossagtartalomra vonatkozd kifejezések megjelenése valtozast eredményez — a
kampéany kimenet tekintetében. Az innovacidtartalom objektiv mérését jelen kutatés
esetében szakértOi értékelés tette lehetove, amely az innovacidtartalmat a kampanyban
megjelend fogyasztdi hasznossagi dimenziok szamaval mérte 0-8 kdzotti intervallum
skalan. Ezt kiegészitettiik a szabadalom, vagy szabadalmi beadvany meglétére

vonatkoz6 informacioval.

H2: A Kickstarteren inditott technologia jellegli innovacios projektek kozosségi
finanszirozasi kampanya soran a projektek innovacidtartalma relevans tényezo a

kampany kimenet szempontjabal.

Az innovacid indikator szerepét logisztikus regresszios modellben vetettem Ossze a
szakirodalomban emlitett egyéb, a sikeres kimenetet befolyasold valtozokkal - igy
kampany hosszaval (Mollick, 2014), az igényelt kampanyosszeggel (Mollick, 2014,
Belleflame et al., 2014, Agrawal, et al.,), és a kampany mindségi indikatoraival ( -
amely tartalmazza, tobbek kozott, hogy hogy a kampany rendelkezik e videodval
(Mollick, 2014, Petitjean, 2016) vagy megoszt- e személyes torténetet). Ehhez
tobbvaltozos logit regressziot végeztem, ahol a fliggd valtozo a sikeres kampanykimenet

(binaris valtozo) volt.

A modell a 83%- ban helyesen becsiilte azt, hogy sikeres lesz —e a kampany kimenete.
A fogyasztdoi hasznossagi dimenziok ¢és a szabadalom meglétét megragadd

innovéciotartalom indikator 5%-os szignifikancia szinten szignifikdnsnak bizonyult.

20 Fiiggetlen, a témdban nem jartas maganszemélyek végezték a tartalmi értékelést egy fizetett platformon
keresztiil, a kutatok altal 6sszeallitott kérdéslista alapjan.
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Egységnyi valtozasa 70%-kal novelte annak az esélyét, hogy a kampany a sikeres

csoportba fog tartozni.

23. abra: Binaris logisztikus regresszio: Kampany sikeressége (sikeres vagy sikertelen)
¢s innovacidtartalom indikatora, mindségi indikatorok, indité tipusa, kampany hossza és
igényelt kampanyosszeg. — 83%-o0s becslés.

Classification Table®

Block 1: Method = Backward Stepwise (Wald)

FtrEdiCIEd Omnibus Tests of Model Coefficients
II._Sikeres kampany (/N) | percentage Chi-square | df Sig.
Observed .00 1.00 Correct Sep L Step 112.417 4 ~000
Step 1 Il._Sikeres kampany .00 41 9 82.0 Block 112.417 4 .000
(1/N) Model | 112.417 4 .000
b 24 126 84.0 Step 2°  Step -.017 1 897
Overall Percentage 83.5 Block 112.401 3 .000
step 2 II._Sikeres kampdny .00 41 9 82.0 Model | 112.401 3 .000
o 100 24 126 84.0 " e B radares Vs i decressed rom
Overall Percentage 83.5 the previous step.
a. The cut value is .750
Model Summary
-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
T 112.517° ~430 637
2 112.533% .430 .637
a. Estimation terminated at iteration number 6
because parameter estimates changed by less
than .001.
Hosmer and Lemeshow Test
Step | Chi-square df Sig.
T 9.943 8 .269
2 7.154 8 .520
Correlation Matrix
Q_SUM_MINO [ L_INNOVATIVI | K_Par_KAMP
SEC_INDIKAT [ TAS_INDIKAT | ANY_HOSSZA K_PAR_CELO
OR_qualityin OR_SZABADA | _KATEGORIA SSZEG_KATE
Constant dicators LOMMAL 2 GORIA_LJ
Step 1 Constant 1.000 -.088 -.588 -.401 -.266
Q_SUM_MINOSEG_INDIK
ATOR_gualityindicators -.088 1.000 -.028 -.185 -.276
k%{’!ﬁ}g‘;‘gﬁfﬂﬁﬁ -.598 -.028 1.000 -.056 -.228
ooy HOS | _ 401 -.195 -.056 1.000 -.163
Egﬁﬁ{ﬁj‘ommjm -.266 -.276 -.228 -.163 1.000
Step 2 Constant 1.000 -.186 -.677 -.367
Q_SUM_MINOSEG_INDIK
ATOR_gualityindicators --186 1.000 --040 -316
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_SZABADALOMMAL -.677 -.040 1.000 -.243
E%’m{ﬁkomm}ﬂ -.367 -.316 -.243 1.000
Variables in the Equation
95% C.I.for EXP(B)
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
= SUM_MINOSEC_INDIK
Step 1 %DR Qualiyindicators 1.040 .197 | 27.919 1 .000 | 2.830 | 1.924 | 4.164
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR SZABADALOMMAL 547 184 | 8.831 1 .003 1.728 | 1.205 | 2.478
K_Par_KAMPANY_HOS5Z
AKATEGORIAZ ~ .036 276 017 1 .897 | 1.036 .603 1.780
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA U) - -1.096 263 | 17.342 1 .000 334 .200 .560
Constant -1.198 1.045 1.313 1 .252 .302
4 SUM_MINOSEG_INDIK
Step 2 %DR_auallmnd\Ealors 1.046 .193 | 29.297 1 000 | 2.845 | 1.948 | 4.154
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_SZABADALOMMAL 548 184 | 8.921 1 003 | 1730 | 1.207 | 2.480
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA_UJ - -1.091 260 | 17.635 1 .000 336 .202 .559
Constant -1.144 957 1.429 1 232 .319

a. Variable(s) entered on step 1: Q_SUM_MINOSEG_INDIKATOR _gualityindicators,

I_INNOVATIVITAS_INDIKATOR_SZABADALOMMAL, K_Par KAMPANY_HOSSZA_KATEGORIAZ,

K_PAR_CELOSSZEG_KATEGORIA_UJ.

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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A hipotézisnek azon a) alpontja tehat, hogy az innovacidtartalom pozitiv hatassal van a
kampany sikerességére, igazolhato.

a) Az innovdcidtartalom pozitivan befolyasolja a kampany sikerességét.

A kereszttabla elemzés eredménye alapjan az innovaciotartalom és a kampany
sikeresség indikatora kozott szignifikans, pozitiv, a kdzepesnél gyengébb kapcsolat volt
tapasztalhatd, csakugy, mint az alabbi pontokban.

b) Minél tobb tervezett hasznélati dimenzidban jelenik meg a termék, szolgaltatas
innovativitasanak kihangstilyozésa, annal magasabb finanszirozottsdg érthetd el a
technologia jellegii innovacios projektek jutalom alapt kozosségi finanszirozasa soran.
C) Mingél tobb tervezett hasznalati dimenzidban jelenik meg a termék, szolgaltatas
innovativitasdnak kihangsulyozasa, anndl tobben tdmogatjak az adott projektet.

d) Mingl tobb tervezett hasznalati dimenzidban jelenik meg a termék, szolgaltatas

innovativitasdnak kihangsulyozasa, anndl magasabb tamogatasi 6sszeget érnek el.

A sikerességhez hozzajaruld fogyasztdi hasznossagi dimenzidk feltdrasa érdekében az
kovetkezo regresszids vizsgalatokat végeztem, ahogyan a bevezetésben irtam, tobbféle

megkozelitéssel.
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24. abra: Logisztikus regresszio vizsgalat — Kampany sikeressége (sikeres/sikertelen) és
Innovacidtartalom Indikator - az egyes fogyasztdi hasznossagi dimenziok és szabadalom
megjelenése a kampanyban. Mddszer: Enter

Block 1: Method = Enter

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step 1 Step 76.619 9 .000
Block 76.619 9 .000
Model 76.619 9 .000

Model Summary

-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
1 148.315% 318 471

a. Estimation terminated at iteration number 20
because maximum iterations has been
reached. Final solution cannot be found.

Classification Table®

Predicted
II._Sikeres kampény (1/N) Percentage
Observed .00 1.00 Correct
Step 1 Il._Sikeres kampany .00 37 13 74.0
U/} 1.00 28 122 813
Overall Percentage 79.5
a. The cutvalue is .750
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
T
Step 1 'p—;‘;fzaﬁ",;‘““—“‘—“’—"”' 20.660 | 12661.204 000 1 999 | 938449464
LEgyszeruseg Easiness 383 653 344 1 558 1.467
:.:,KENYELEM-CW"’"-B' 1.346 586 | 5.283 1 022 3.841
|_KOCKAZATCs_risk_red
fri i 566 473 | 1436 1| 2m 1.762
I_IMAZS_image_BIN L1510 467 | 10.450 1 001 4.526
|_KORNYEZETB_eco_fi
T BN e | -Ls2s 636 | 5745 1| o7 218
|_KOMPATIBILITAS
oty BN L202 528 | 5182 1| 023 3.327
|_FENNTARTAS_maint
nce BN re-mainten 691 825 701 1| 402 1.995
|_SZABADALOM_BIN -1.343 854 | 2.473 1 116 261
Constant -22.788 | 12661.204 000 1 999 .000

a. Variable(s) entered on step 1: |_HASZNALAT Fit_to_purpose_BIN, |_Egyszeruseg Easiness_BIN,
|_KENYELEM_Comfort_BIN, |_KOCKAZATCs_risk_reduction_BIN, |_IMAZS_image_BIN,
I_LKORNYEZETB_eco_friendly_BIN, |_KOMPATIBILITAS_compatibility_BIN, |_FENNTARTAS_maintenance_BIN,

|_SZABADALOM_BIN.

Forras: A szerzo sajat eredménye.

A modell szignifikans, pszeudo R négyzetek alapjan a modell illeszkedése a kozepesnél
gyengébb. A valtozok szingifikancia szintjével kapcsolatban elmondhato, hogy a
modellben a ,Haszndlat”, ,Egyszeriiség”, ,Fenntartds”, ,.Szabadalom”, ,,Kockazat”

valtozok nem voltak szignifikansak.

Szignifikdns valtozok voltak az ,Imazs”, , Komfort”, ,Kornyezetbarat jelleg”, és a

,,Kompatibilitas”.
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A modell a sikertelen kampanyokat 74% ban jol becsiilte, a sikereseket pedig 81%-ban.
Osszesitve 79,5%- ban becsiilte jol a kampany kimenetének sikerességét, ez 29,5%-o0s

novekedést jelentett ahhoz képest mintha semmit nem tudnank az adott kampanyrol.

A besorolasi kiiszobérték (cut-off value) 0,75-re allitva — megegyezett a sikeres ¢és

sikertelen projektek aranyaval, igy mindkét csoportot hasonlé ardnyban jésolta.

A nem szignifikans valtozok kihagyasaval Ujra futtatva a modellt, a magyarazé erd

73%-ra csokkent, azonban a 9 helyett 4 valtozé alkalmazasaval érte el ezt a pontossagot.

25. abra: Logisztikus regresszid vizsgalat - Modell — Kampany sikeressége (sikeres/sikertelen)
¢és az egyes fogyasztdi hasznossagi dimenziok megjelenése a kampanyban. Modszer: Stepwise

Block 1: Method = Backward Stepwise (Conditional)

Omnibus Tests of Model Coefficients Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test
Chi-square df Sig. Il._Sikeres kampdny (I/N) = . Il._Sikeres kampdny (I/N) =
00 1.00
step 1 step 76.619 9 -000 Observed Expected Observed Expected Total
Block 76.619 9 -000 Step L 1 20 17.765 0 2.235 20
Model 76.619 9 .000 2 11 11.700 9 8.300 20
Step 5% Step -1.964 1 161 3 4 6.108 15 12.892 19
Block 71.468 5 .000 4 4 5.284 19 17.716 23
Model 71.468 5 .000 5 2 2.007 1 10.993 13
" " — 6 ] 4.595 45 46.405 51
a. A negative Chi-squares value indicates that 7
the Chi-squares value has decreased from 2 1.874 32 32.126 34
the previous step. 8 1 667 19 19.333 20
Step 5 1 19 18.506 2 2.494 21
2 9 9.101 7 6.899 16
Model Summary 3 7 6.035 13 13.965 20
4 3 5.961 20 17.039 23
el C°"sé"u5§'ree" § Nagsezlaﬁirryée § s : 1.958 7 7-062 N
| Step - 5 10 8.440 101 102.560 111
1 148.315 318 471
5 153.466° 300 445
S a
a. Estimation terminated at iteration number 20 Classifiction Tahle
because maximum iterations has been Predicted
reached. Final solution cannot be found. - -
Il._Sikeres kampany (I/N) Percentage
Observed .00 1.00 Correct
Step 1 Il._Sikeres kampany .00 37 13 74.0
Hosmer and Lemeshow Test /N 1.00 28 122 81.3
Step Chi-square df Sig. Overall Percen(age 79.5
1 4.748 6 577 Step 5 I(\I}_NS\)keres kampany _10(;0 38 12 76.0
5 2,633 4| s21 : 42 108 72.0
Overall Percentage 73.0

a. The cut value is .750
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Variables in the Equation

95% C.1.for EXP(B)
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
. .

Step 1 BN~ oY | 20,660 | 12661204 | .000 1| 999 | 938449464 | .000
Lrgyszeruseg Easiness_ | g 653 | 344 1| sss 1467 | 408 | 5.275
I_KENYELEM_Comfort_BI
N --omiort 1.346 586 | 5.283 1| 022 3.841 | 1219 | 12.102
LKOCKAZATCs risk_red 566 473 | 1436 1| 2: 1762 | .698 | 4.450
ILIMAZS_image_BIN 1510 467 | 10.450 1| 001 4526 | 1.812 | 11.304
I_KORNYEZETB_eco_fri
BN - | 1524 636 | 5.745 1| 017 218 | 063 | 757
I_LKOMPATIBILITAS
atbiny BIN e | 1202 528 | 5.182 1| .023 3327 | 1182 | 9.363
N R TAS mainten 691 825 | 701 1| <02 1.995 | 396 | 10.055
I_SZABADALOM_BIN -1.343 854 | 2.473 1| 116 261 | 049 | 1392
Constant -22.788 | 12661.204 |  .000 1| 999 .000

@ |_HASZNALAT_Fit_t

R 3 e BN P | 20880 | 12668224 | 000 1| 999 | 1.169E+9 | .000
| KENYELEM_ Comfort Bl |, cg, 528 | 9.008 1| 003 4875 | 1733 | 13.716
ILIMAZS_image_BIN 1.447 436 | 11037 1| 01 4251 | 1.810 | 9.983
I_KORNYEZETB_eco_fri
ndy BN e 1718 606 | B.048 1| 005 179 | 055 | 588
prosiialia s Sl IR 3L 507 | 5.753 1| 016 3378 | 1249 | 9.133
Constant -22.631 | 12668.224 | 000 1| 999 .000

a. Variable(s) entered on step 1: |_HASZNALAT_Fit_to_purpose_BIN, |_Egyszeruseg_Easiness_BIN, |_KENYELEM_Comfort_BIN,
|_KOCKAZATCs_risk_reduction_BIN, |_IMAZS_image_BIN, |_KORNYEZETB_eco_friendly_BIN, |_KOMPATIBILITAS_compatibility_BIN,
|_FENNTARTAS_maintenance_BIN, |_SZABADALOM_EIN.

Forras: A szerz6 sajat eredménye.

Ha az innovacidtartalmat vizsgaljuk a sikeres ¢és nem sikeres projektek
megkiilonboztetése érdekében, az elemzett modellben a ,Kényelem”, ,Imdazs”,
,Kornyezetbarat jelleg”, ,, Kompatibilitas” valtozokat valasztotta ki, amelyek a f0

eltérést jelentették a mintaban elemzett projektek kozott.

Az innovacidtartalmat megragadd tovabbi valtozok nem vesznek részt a sikeres ¢és
sikertelen projektek megkiilonboztetésében. Ez a valtozok egy részében (,,Hasznalat”,
~Bgyszerliség”) amiatt lehet, hogy a kampanyok jelentds részében megjelentek, igy nem
tettek kiillonbséget, mig a ,Fenntarthatosag” ¢és a szabadalom megléte alacsony

eléfordulasi gyakorisagu valtozok voltak.

A Exp(B) értékek alapjan a vizsgalt mintdban a ,,Kényelem”, ,Imazs”, ,,Kompatibilitas”
hasznossagi dimenziok megjelenitése a kampanyban tobb, mint kétszeresére (388%,

325%, 238%) novelték annak az esélyét, hogy a kampany sikeres kimenetii legyen.

A kampany sikerességét €s az innovacidtartalom indikétorait multinomialis regresszio

segitségével vizsgalva az Osszes valtozo esetén az alabbi eredményt kaptam.
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26. abra: Multinomidlis logisztikus regresszio vizsgalat — Kampany sikeressége
(érdektelen, sikertelen, sikeres, nagyon sikeres, extrém sikeres) €s az egyes fogyasztoi
hasznossagi dimenziok megjelenése kozotti Osszefiiggés vizsgalata. Mddszer: Enter.

Likelihood Ratio Tests

Model Fitting Information Model Fitting

Criteria Likelihood Ratio Tests
Model Fitting -2 log
Criteria Likelihood Ratio Tests Likelihood of
Reduced
-2 Log Effect Model Chi-Square | df Sig.
Model Likelihood | Chi-Square | df Sig. Intercept 167.379° .000 0
I_HASZNALAT _Fit_t
Intercept Only 295.766 Gose BN e=RY 175.867 8.488 4| 075
Final 167.379 128.387 36 | .000 -
L Egyszeruseq Fasiness 172.272 4.893 4 | 298
|_KENYELEM_Comfort_BI
Cood - q -Lomiort 177.013 9.634 4 | 047
oodness-of-Fi
|_KDCKAZATCs_risk_red
Chisquare T s ction_BIN 171.599 4.220 4| 377
Pearson 79.509 148 | 1.000 e e 185.142 | 17763 | &) 001
Deviance 89.752 148 1.000 ndly_BIN - 173.508 6.127 4| .1%0
by BN s-comp 175.023 7.644 4| 106
Pseudo R-Square e RTAS mainten 174.186 6.807 4| 146
Cox and Snell 474 |_SZABADALOM_BIN 168.986 1.607 4 807
The chi-sguare statistic is the difference in -2 log-likelihoods between
Nagelkerke 496 the final modfefl an? a redu('ed model. The reduced model is formed by
omitting an effect from the final model. The null hypothesis is that all
McFadden .208 parameters of that effect are 0.

a. This reduced model is equivalent to the final model because
omitting the effect does not increase the degrees of freedom.

Classification

Predicted
nem, vagy

teljesen éppen csak nagyon extrém Percent
Observed érdektelen sikeres sikeres sikeres sikeres Correct
teljesen érdektelen 26 4 4 0 0 76.5%
e gy éppen csak 2 15 20 5 0 35.7%
sikeres 5 9 37 11 0 59.7%
nagyon sikeres ] B 21 16 ] 37.2%
extrém sikeres ] 0 16 3 0 0.0%
Owerall Percentage 16.5% 17.0% 49.0% 17.5% 0.0% 47.0%

Forras: A szerzd sajat eredménye.

A modell illeszkedése: az Gsszes valtozot elemzésbe vonva a valtozok hatastalansdgara
vonatkoz6 H1 hipotézis elvethetd volt. A pszeudo — R négyzetek alapjan a modell

kozepes illeszkedésili, mig a McFadden egyiitthat6 szerint gyenge.

Az egyes valtozok szignifikancidjat vizsgalva azt mondhatjuk, hogy 95%-os
szignifikancia szinten nem szignifikdns a ,Haszndlat”, ,Egyszerliség”, ,,Kockazat”,
,,Kornyezetbarat jelleg”, ,,Kompatibilitas”, ,,Fenntartds”, valamint a ,,Szabadalom” sem.

Szignifikans valtozok: ,,Kényelem”, ,,Imézs”.
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27. abra: Multinomidlis logisztikus regresszios modell — Kampany sikeressége
(érdektelen, sikertelen, sikeres, nagyon sikeres, extrém sikeres) és az egyes fogyasztoi
hasznossagi dimenziok megjelenése kozotti 6sszefliggés vizsgalata. Modell: Stepwise

Likelihood Ratio Tests
Model Fitting Information
Model Fitting
Model Fitting Criteria Likelihood Ratio Tests
Criteria Likelihood Ratio Tests
-2 Log
-2 Log Likelihood of
Mode! Likelihood Chi-Square df Sig. Reduced
Intercept Only 161.163 Effect Madel Chi-Square | df | Sig.
Final §9.142 92.021 12 | .000 Intercept 69.142° -000 0
|_KENYELEM_Comfort_BI
7 ~-omior 92.506 23.364 4 | .000
Goodness-of-Fit I_IMAZS_image_BIN 92.642 23.500 4 .000
|_KOMPATIBILITAS,
Chisquare | df Sia. Sl BN oe 83.473 14.330 4 | .006
Pearson 15.820 16 466 The chi-square statstic is the difference in -2 log-lkelinoods Detween
Deviance 18.528 16 .294 the final model and a reduced model. The reduced model is formed by
omitting an effect from the final model. The null hypothesis is that all
parameters of that effect are 0.
Pseudo R-Square a. This reduced model is equivalent to the final model because
omitting the effect does not increase the degrees of freedom.
Cox and Snell .369
Nagelkerke 386
McFadden .149
Classification
Predicted
nem, vagy
teljesen éppen csak nagyon extrém Percent
Observed érdekielen sikeres sikeres sikeres sikeres Correct
teljesen érdektelen 25 2 5 2 0 73.5%
nem, vagy éppen csak
sikeFes 2 4 28 8 0 9.5%
sikeres 5 1 49 7 0 79.0%
nagyon sikeres 0 3 31 9 0 20.9%
extrém sikeres 0 0 18 1 0 0.0%
Overall Percentage 16.0% 5.0% 65.5% 13.5% 0.0% 43.5%

Forrés: A szerzd sajat eredménye. A paraméterbecslések a Fiiggelékben elérhetdek.

2

A modellben a ,Kényelem”, ,Imazs”, , Kompatibilitds” valtozok szignifikdnsak. A
modell az esetek 43%-aban ad pontos becslést. Az ,.érdektelen”, ,,sikeres” és ,,nagyon
sikeres” projektek esetében 57,5% lenne az atlagos érték, azonban lathatd, hogy —
legaldbbis az innovéacidtartalom alapjan - a regresszids modell 5 kategoria esetén mar
nem tudja jol elvélasztani a ,sikeres”, ,,nagyon sikeres” és ,extrém sikeres”

kampanyokat.

A modszertani kisérletként diszkriminancia-elemzéssel 2! is vizsgaltam az egyes
hasznossagi dimenziok hatdsat a kampany sikerességének alakulasara. Onmagéban az

innovéciotartalmat megragadd 9 valtozé ismerete 20%-kal (44%-ra) ndvelte a kampany

2l Figyelembe véve, hogy bizonyos véltozo tipusok esetén az alkalmazas feltételeinek nem teljesiilése
miatt a modellek alul becstilhetik a valtozok kozotti kapcesolat tényleges erdsségét.
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kimenet helyes besoroldsanak valoszintiségét az ,,érdektelen

229

, ,.sikertelen”, ,sikeres”,

,extrém sikeres” kategoridkban. Amennyiben csak a sikeres vagy sikertelen bindris

valtozoként értelmezett kampanykimenetet kellett besorolni, a binaris regresszids

modell az esetek 80%-dban helyesen sorolta be a kampanyt kizardlag az

innovdcidtartalmat jelentd valtozok ismeretében.

28. abra: Diszkriminancia-elemzés: Kampany sikeressége — a minta dsszetétele alapjan
(nem tamogatott), sikertelen, sikeres, extrém sikeres) €s innovacidtartalom —
hasznossagi dimenziok és szabadalom megléte binéris valtozok kozott*

Variables Entered/Removed™?<

‘Wilks' Lambda
Exact F Approximate F
Step Entered Statistic dfl df2 df3 Statistic dfl df2 Sig. Statistic dfl df2 Sig.
1 2.
_Kompatibilit 744 1 3 | 196.000 22.515 3 | 196.000 .000
as
2 2._Haszndlat .668 2 3 | 196.000 14.524 6 | 390.000 .000
3 2.
_Kbrnyezetb 609 3 3 | 196.000 11.854 9 | 472.296 .000
arat
4 2. Fletérzés 558 4 3 | 196.000 10.506 12 | 510.922 .000
5 .
“Eqyszeriiség 510 5 3 | 196.000 9.761 15 | 530.429 .000
At each step, the variable that minimizes the overall Wilks' Lambda is entered.
a. Maximum number of steps is 18.
b. Minimum partial F to enter is 3.84.
c. Maximum partial F to remove is 2.71.
d. F level, tolerance, or VIN insufficient for further computation.
Wilks' Lambda
Number of Exact F Approximate F
Step Variables Lambda dfl df2 df3 Statistic dfl df2 Sig. Statistic dfl df2 Sig.
1 1 744 1 3 196 | 22.515 3 | 196.000 .000
2 2 .668 2 3 196 | 14.524 6 | 390.000 .000
3 3 .609 3 3 196 11.854 9 | 472.296 .000
4 4 .558 4 3 196 10.506 12 | 510.922 .000
5 5 .510 5 3 196 9.761 15 | 530.429 .000

22 Olyan kampanyok, amelyeket senki sem tdmogatott.
23 A tobbdimenzids normalis eloszlas és a kovariancia matrixok egyezésének feltételei nem teljesiiltek
(illetve, a valtozok nem folytonossdga miatt a Box’m teszt nem futott le), a feltételek nem teljesiilése

miatt a modell alulbecsiil, azonban a csoportok elkiilonitése igy is megvalosul.

124




Standardized Canonical Discriminant Function

Coefficients
. . P . Function
Summary of Canonical Discriminant Functions L 2 3
2._Hasznalat 434 -.097 .899
Eigenvalues 2._Egyszerliség 414 366 -.347
Canonical 2. _Eletérzés 454 | -.181 | -.079
Function | Eigenvalue | % of Variance | Cumulative % Correlation 2._Kérnyezetbarat -.025 917 154
1 741° 85.6 85.6 652 2._Kompatibilitds 481 -.107 -.458
2 .116* 13.4 99.0 323
3 .008* 1.0 100.0 .091 .
a. First 3 canonical discriminant functions were used in the Structure Matrix
analysis. Function
1 2 3
o 2._Kompartibilitds .B81 -.019 -.313
Wilks' Lambda 2. Eletérzés 5217 -.210 -.108
Wilkes' ) _ 2._Egyszerlség 488" 354 -.344
Test of Function(s) Lambda Chi-square df Sig. 2. Kényelem® 332" 184 _127
1 through 3 510 130.885 15 .000 2._Fennlarlésb 072’ 022 004
2 through 3 .888 23.007 8 -003 2._Kérnyezetbarat 048 801" .162
3 992 1.605 3 658 2._Szabadalom® 094 154" -.001
2._Hasznilat 574 -.046 783"
. 3 B ish "
2._Kockazat csikkentés 043 000 059
Pooled within-groups correlations between discriminating
variables and standardized canonical discriminant
functions
Variables ordered by absolute size of correlation within
function.
*. Largest absolute correlation between each variable
and any discriminant function
b. This variable not used in the analysis.
Canonical Discriminant Functions
|._Kampany
sikeressége
tipus
5.0 (csoportok)
IMem timogatott
o [_)Sikertelen
Sikeres
o] ([ Extrém sikeres
_ B Croup Centroid
2.5
rd Sikertelen
c Q
oy o .
o 2 ta - Extrém sikeres
em tamoga
S 0.0 g3tk
£ ° - &
= o] IKErs
o O
-2.54
=5.0
! T T I_ _I
-5.0 -2.5 0.0 2.5 3.0

Function 1
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Classification Results®

Predicted Group Membership
I._Kampény sikeressége _ Nem Extrém
tipus (csoportok) tamogatott Sikertelen | Sikeres sikeres Total
Original Count Nem tamogatott 20 0 1 4 25
Sikertelen 4 7 7 7 25
Sikeres 5 5 29 69 108
Extrém sikeres 0 £ 6 32 42
% Nem tdmogatott 80.0 .0 4.0 16.0 100.0
Sikertelen 16.0 28.0 28.0 28.0 100.0
Sikeres 4.6 4.6 26.9 63.9 100.0
Extrém sikeres .0 9.5 143 76.2 100.0

a. 44.0% of original grouped cases correctly classified.

Forras: A szerzd sajat eredménye.

Az volt a cél, hogy a 4 sikerességi kategoriat az innovaciotartalom valtozok alapjan

igyekezziink elkiiloniteni.

A csoportok elhatarolasara harom becslofliiggvény alkalmazasa adta a legjobb
kimenetet. A sajatértékek alapjan az els6 fliggvény a fiiggdvaltoz6 variancijanak a
85,6%-4at magyardzza, tehat nagymértékben vesz részt a csoportok elkiilonitésében. A
masodik beemelésével a modell a variancia 99%-at magyarazza, az utolso fliggvény
1%-ot magyaraz. Az utols6 fliggvény nem szignifikans, elhagyhato. A struktira matrix
alapjan az 1 fiiggvény és a Kompatibilitas valtozé jol korrelal, a 2. Fiiggvényben nem
vesz részt, a 3. — ban a kapcsolat negativ iranyt. Az elsé fliggvényben allnak a
,Kompatibilitas”  (nagyjabol kozepes erdsségli korrelacid van) ,Eletérzés”,
LEgyszeriiség” , Kényelem” mar viszonylag gyenge kapcsolatot mutat, a tobbi nem
szignifikéns, vagy nem tal erds. A kapcsolat irdnya minden esetben pozitiv. A masodik
fiiggvény a ,,Kornyezetbarat jelleg” valtozotol fligg leginkabb, annak mentén kiiloniti el

a csoportokat. A harmadik fliggvény a variancia 1%-4t magyardzza, és a ,,Hasznalat

valtozéval van a kdzepesnél erdsebb pozitiv kapcsolatban.

A klasszifikacios eredmények szerint a modell 44% ban sorolta be megfelelden az

eseteket a négy csoportba.
A két fiiggvény altal kifeszitett kétdimenzids latens valtozé térben a nem tadmogatott

projektek kiiloniilnek el leginkabb a tobbi csoporttol, a sikeres és extrém sikeres

fiiggvények centroidja elég kozel all egymashoz ezen fliggvények terében.
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Osszefoglalas:

Az elemzések alapjan statisztikai szinten is szignifikdnsan, kimutathatéan fennall a
pozitiv kapcsolat az innovacidtartalom ¢és a kampany sikeressége és annak valtozoi
kozott. A H2 hipotézist és minden alpontjat elfogadhattam. Azonban ez a kapcsolat
relativ gyenge. A vizsgalt mintadban az innovacidtartalom alakulasa, bar szignifikans
tényez6, nem tul jelentés mértékben befolyasolta a kampanyok kimenetét, 6nmagaban
nem, vagy csak korlatozottan alkalmas a kampany kimenet elorejelzésére.

Sajat modellt épitve azonban, egyértelmii volt, ahogy a 7.5. fejezetben bemutatom, hogy

van helye a kampany sikeres kimenetét becslé modellekben.

7.3. A kozosségi finanszirozasi kampany sikeressége ¢s a vallalkozdsok 2 éves

talélése

H3: A jutalom alapu kozosségi finanszirozasi kampany sikeressége pozitiv
indikatora a technoldégia jellegli innovaciot megvalosito vallalkozasok sikeres

tulélésének (a projekt utan két évvel is fennmarad a vallalkozas).

Ennek feltarasa azért volt érdekes, mert a vallalkozasfejlesztési dontések soran sziikség
van olyan indikatorokra, amelyek csokkenthetik a vallalkozasok tulélése korili

bizonytalansagokat.

Kereszttabla elemzéssel vizsgaltam a kampany sikeressége (kategoria) €s a projekt utani
aktivitds, a termék elérhetdsége, illetve az ezekbdl képzett valtozok kozotti kapesolatot.
A kampény sikerességének indikatora (annak kategoridi) €s a projekt vagy vallalkozas
utdélete?* (termék rendelhetdsége és az inditd két éven tdli aktivitdsa) a Somer’s d
mérték alapjan (a projekt utoéletét tekintve fiiggd valtozonak) statisztikailag

szignifikans, a kdzepesnél kicsit gyengébb, pozitiv kapcsolat 41l fenn.

A kereszttabla elemzések eredményei alatamasztottak az alabbi felvetéseket:
a) A kampany sikeressége ¢és a vallalkozéas 2 éves tulélése (aktivitasa) kozott van

kapcsolat.

24 Mivel lehetséges, hogy a projekt tovabb él, de a vallalkozas atalakul, és ennek a forditottja is.
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b) A projekt sikeressége és a vallalkozas 2 éves tulélése (aktivitdsa) kozott van
kapcsolat.

c) A kampany sikeressége és a termék két éven tuli elérhetdsége kozott pozitiv
kapcsolat van.

29. abra: Kereszttabla vizsgalat, kampany sikeressége (5 elemi kategoria) és a
vallalkozas 2 éves tulélése.

Bar Chart Chi-Square Tests
Asymp. 5
50 I. SIKERESSEG Value ot (2-sided)
INDIKATOR Pearson Chi-Square 63.222° % 000
(kategoria)2 Uketihood Rato 64.830 4 000
teljesen érdektelen Lneas-by-tintar 50.243 1 000
nem, vagy éppen csak
507 sikeres N of Valid Cases 200
sikeres 0 cells (0.0%) have expected count less than 5. The
nagyon sikeres minimum expected count is 6.08.
jextrém sikeres
Directional Measures
407 Asymp. Sid
Value Emort | Agprox. T° | Approx. Sig.
- Nommal by Nommal  ambaa Smmere 183 58 2924 003
2 1_Akty 2 év utén (/N)
E Dependens 33 13 2325 020
S 304 1. SKERESSEG
[v] INDIKATOR. (kategoria) 123 01 2851 008
2 Dependent
a Kuskal  WL_AKDY 2 &v udn 07N
Coaaman s Kol A 73 N = == 00
| SKERESSEG
20 INDIKATOR.(kategoria) 080 o018 000¢
2 Dependent
Uncerainty Cosficent  Symmetric 149 o33 T4 500"
LAkt 2 év utdn (/N ¢
Oy 2 G G50 259 057 4.440 000¢
104 1. SKERESSEG
INDIKATOR. (kategoria) 105 024 4.440 000°
2 Dependent
3. Not assuming the il rypothes’s
b. Using the asymptotic standard error assuming the null ypathess.
o . Based on chi-square approximation

Nem Igen 4. Uikelhood ratio ch-square probabity.

Il._Aktiv 2 év utan (I/N)

Forras: A szerzo sajat eredménye.

Az eredmény alapjan a két valtozo kozott szignifikans pozitiv kapcesolat mutathaté ki,

amely a kdzepesnél gyengébb a Lambda és a Goodman Kruskal egyiitthatok szerint.

30. abra: Kereszttabla vizsgalat, Kickstarter projekt sikeressége — szallitas, vevok
elégedettsége szerint (3 elemi kategoria) és a kampanyindit6 2 éven tali aktivitasa.

Chi-Square Tests

Bar Chart

‘Asymp. Sig.

1. KAMPANYSIKER Value df (2-sided)

100+ I A Pearson Chi-Square 53.631% 2 .000

ELEGEDETTEK) Likelihood Ratio 55.979 2 .000

nem szillitott, nem Linear-by-Linear

M egedertek Association 52.138 1 -000
nem szdllitott vagy ner N of Valid Cases 200

2. 0 cells (0.0%) have expected count less than 5. The
minimum expected count is 8.96.

Miszillitote és elégedette

Directional Measures

60+ Asymp. Std.
Value Error® Approx. T° | Approx. Sig.
Nominal by Nominal _ Lambda Symmetric 335 074 3850 600
I_AKEY 2 év utdn (/N)
Dependent
II. KAMPANYSIKER

(SZALLITOTT,
ELEGEDETTEK) .368 057 5.549 .000

Dependent
Goodman and Kruskal  1Il_AKtv 2 év utan (I/N)
tau Dependent

Count

281 117 2.060 039

II. KAMPANYSIKER
(SZALLITOTT, "
ELEGEDETTEK) -185 -043 -000'

Dependent

Uncertainty Coefficient _ Symmetric 172 042 2.083 ~0007

I_AKty 2 év utén (/N)
Dependent

11, KAMPANYSIKER
Nem Igen (ESLZEACLEUDEWE'M 140 035 2.083 -000¢
HI._Aktiv 2 év utdn (I/N) Dependent

2. Not assuming the null hypothesis.

b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.
¢. Based on chi-square approximation

d. Likelihood ratio chi-square probability.

223 .053 4.083 .000¢

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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A kozepesnél gyengébb szignifikans, pozitiv kapcsolat van a valtozok kozott, tehat a
sikeresebb projektek — azok, amelyek szallitanak, és a tamogatok elégedettek is a kapott
termékkel vagy szolgaltatassal, jellemzéen nagyobb ardnyban aktivak a kampany inditas
utan 2 évvel. A 2 éven tuli aktivitast tekintve fliggd valtozoénak a Lambda és a

Goodman Kruskal egyiitthatok értéke 0,268 és 0,281 voltak (gyenge, pozitiv kapcsolat).

31. abra: Kereszttabla vizsgalat: Kampany sikeressége €s a termék 2 éven tuli
elérhetdsége.

Chi-Square Tests

Bar Chart
Asymp. Sig
Value a (@-sided)
I. SIKERESSEG
404 INDIKATOR Pearson Chi-Sauare aL443° 0 600
(kategoria)2 Likellhood Ratio 43.808 4 000
teljesen érdektelen Linear-by-Linear 39.406 1 000
nem, vagy éppen csak
ikeres N of Valid Cases 200
sikeres 2. 0 cells (0.0%) have expected count less than 5. The
nagyan sikeres minimum expected count is 8.27.
304 extrem sikeres
Directional Measures
Asymp. std
- Value Error® Approx. T | Approx. sig.
5 Nominal by Nominal _Lambaa Symmetric 151 055 2576 010
8 207 Bemermel. elérhetd 345 081 3.548 .000
1. SIKERESSEG
INDIKATOR (<ategoria) 029 050 566 571
2 Dependent
Coodman and Kruskal W TermeR elérhets "
tau Dependent -207 -053 000
1. SIKERESSEG
10 INDIKATOR (categoria) 048 014 000
2 Dependent
Uncertainty Coefficient  Symmetric 098 027 3.585 0007
E;:ﬁﬂm“mm 160 045 3.585 000¢
1. SIKERESSEG
INDIKATOR (xategoria) 071 020 3.585 000¢
0 2 Dependent
- T T
nem elérhets elérheta a. Not assuming the null hypothess.

1ll. Termék elérheté

b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.

¢ Based on chi-square approximation
d. Likelihood ratio chi-square probability.

Forras: A szerz6 sajat eredménye.

Ebben az esetben is szignifikans, a kozepesnél gyengébb kapcsolat volt a valtozdk
kozott. Erdekesség, hogy a nagyon vagy extrém sikeres kampanyok esetén jellemz6en
két év elteltével is elérhetd volt a termék igy a piacra 1épés egy valid eszkdzének tiinik,
azonban az épp csak finanszirozott kampanyok esetében a termékek kevesebb mint fele

volt elérhet6 két évvel késobb.

A vallalkozasok kétéves tulélését vizsgalva, a 2-10 fOs fejlesztd team Iétszdm
kategoériaban az atlagos 70%-os talélési ratdhoz (Mclntyre, 2018) képest 8%-kal
magasabb volt a vallalkozasok aranya, ami arra enged kovetkeztetni, hogy a
vallalkozasok varhato talélési mutatdi — ha nem is sokkal-, de kedvezOobben alakulnak
azon szereplok kozott, amelyek inditottak kampéanyt. A mintaban a 10 f6nél tobbet

foglalkoztato vallalkozasok korében 92%-os a tulélési arany.
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Figyelembe véve, hogy a létszamuk alapjan nem az induldsuk évében inditottak
kampanyt ez az arany kiemelkedden magas. Ezt arra utal, hogy a vallalkozasok késdbbi
¢letszakaszaban azon vallalkozasok, amelyek kozoségi finanszirozési kampéanyt
inditanak, jobban teljesitenck, mint tarsaik. Ez torténhet abbol az okbdl, hogy
tudatosabbak, jobb stratégiaval rendelkeznek, amelybe sikerrel épitik bele a kozdsségi
finanszirozast, mint eszkozt, de azt sem zarhatjuk ki, hogy a kozosségi finanszirozas

soran szerzett tapasztalatok, az ott épitett vasarloi kor segiti a sikerességliket.

A vizsgalt minta alapjan azt mondhatjuk, hogy egy jutalom alapti kozosségi
finanszirozasi kampany atfogo sikere — a tdmogatok szama, az elért tamogatasi 0sszeg,
¢s a tulfinanszirozottsag szazalékos mértéke — hozzajarulhat a vallalkozésok késdbbi

talélésének becsléséhez.

7.4. A mindségi indikatorok szerepe a kdzOsségi finanszirozéasi projekt kimenete

koriili bizonytalansag csokkentésében

A jutalom alaptl k6zosségi finanszirozas egyik ,.gyerekbetegsége” az, hogy a sikeres
kampany sok esetben nem jart egylitt a timogatok felé torténd sikeres szallitassal.

Ez felfoghato egyfajta moralis kockazatként, amely a megbizd-ligyndk probléma
megnyilvanuldsa a kampany inditok ¢és tamogatok kozott, azonban, sok esetben a
kampany inditok egyszerlien nem tudja redlisan becsiilni a gyartasfejlesztés, gyartas, és
szallitas soran felmeriilo feladatok id6 és koltség igényét.

A ,,nem szallitas” és a ,,nem megfeleld mindségili termék™ kockazatainak kikiiszobolése
érdekében a tamogatok igyekeznek eldnyben részesiteni a nem radikalisan innovativnak
tlind projekteket (Chan — Pahrankangas, 2017), és fogékonyak olyan tényezOk meglétére
— példéul video elérthetdsége, tarsadalmi bizonyitékok szdma, kommunikéacio, amelyek
vélhetden csokkentik a kockdzatot. Tobb modszerrel vizsgaltam a mindségi indikatorok
¢s a kozosségi finanszirozasi projekt sikeressége (szallitds, és tdmogatoi elégedettség)
kozotti kapesolatot. A valtozok kozotti kapesolatot kereszttabla elemzéssel vizsgalva a
kapcsolat a két valtozo kdzott minden esetben szignifikdns volt, azonban a kozepesnél

gyengébb. Ez lehetdvé tette a hipotézis elfogadasat, tehat:
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H4: A kampany minéségi/bizalmi indikatorai elore jelzik a Kickstarter projekt
sikerességét (a szallitas megvalosulasat és minoségét).
d) A kampany mindség/bizalmi indikatorai és a projekt sikeressége (szallitas és

tamogatoi elégedettség) kdzott van kapcesolat.

e) A kampany mindségi/bizalmi indikatorai és a szallitas kozott van kapcsolat.
f) A kampany mindségi/ bizalmi indikatorai és a tamogatok elégedettsége kozott

van kapcsolat.

Kapcsolat vizsgalat - kereszttablak elemzése:
Mivel a mindségi indikator €s a vizsgalt kimenetek is 0 kezd6pontl ordinalis skalan
mérhetd valtozok, (a novekvo értékek ardnyosan jobb eredményt jelolnek), a valtozok

kozotti kapesolatot eldszor kereszttabla elemzéssel vizsgaltam.

32. dbra: Kereszttabla vizsgalat — Kampany mindségi indikatora - Projekt kimenet
(szallitas és elégedettség) kozotti kapcesolat vizsgalata

Chi-Square Tests

1304 1I. KAMPANYSIKER Asymp. Sig.
(SZALLITOTT, Value df (2-sided)
ELEGEDETTEK) Fearson Chi-square 54.233° I "000
mnegm szillitott, nem Likelihood Ratio 60.630 14 .000
M elegedettek Linear-by-Linear
mng splicorvaay ne | Gty 31766 1 000
[Oszillitott és elégedern N of Valid Cases 200
a. 8 cells (33.3%) have expected count less than 5. The
minimum expected count is .42.
20
- Directional Measures
s M [l Asymp. Std.
° Value Error® Approx. T | Approx. Sig.
v Ordinal by Ordinal _Somers' d__ Symmetric 342 ~055 6.243 000
3._Kampdny bizalmi
Indiktora Dependent 410 066 6.243 000
Il. KAMPANYSIKER
104 (SZALLTOTT,
ELEGEDETTEK) 293 .047 6.243 000
Dependent
a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.
Symmetric Measures
o L L L Asymp. Sid.
0 10 20 30 40 50 60 70 Value Error* Approx. T® | Approx. Sig.
. . N L Ordinal by Ordinal Gamma 472 073 6.243 .000
3._Kampany bizalmi Indikatora Spearman Correlation 405 064 6.225 .000°
Interval by Interval  Pearson's R .400 .063 6.133 .000°
N of Valid Cases 200

a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.
. Based on normal approximation.

Forras: A szerzo sajat eredménye.

A modell a Khi négyzet tesztek értéke alapjan szignifikdns. A Somer‘s d mérték
figyelembe veszi azt is, hogy mi a fliggd ¢és fliggetlen valtozd és ennek
figyelembevételével hatdrozza meg a kapcsolat szorossagat, igy azt értelmeztem. A
Somer’s d alapjan viszonylag gyenge, de szignifikans, pozitiv kapcsolat van a két

valtoz6 kozott. Ez alapjan a hipotézis elfogadhaté volt.
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A hisztogramon latszik, hogy latszik, hogy amennyiben legalabb 6 mindségi indikator
megtalalhatdé a kampanyban, a sikeres, tamogatok megelégedésére torténd szallitas
esélye jelentésen megemelkedett. Az is latszik azonban, hogy a kapcsolat, ha 1étezik is,

nem eros.

33. 4bra: Kereszttabla elemzés — Mindségi indikatorok és timogatoi elégedettség. A
Somer’s d mérték alapjan szignifikans, pozitiv de gyenge kapcsolat.

Bar Chart Chi-Square Tests
Asymp. Sig
2o 1. gAMOGATEO Value df (2-sided)
ELEGEDETTSEG Pearson Chi-Square 40.672° 7 .000
=1€>g° Likelihood Ratic 47.940 7 000
£ Linear-by-Linear
Association 32.039 1 .000
N of Valid Cases 200
a. 2 cells (12.5%) have expected count less than 5. The
minimum expected count is 1.49.
Directional Measures
Asymp. Std.
] Value Error® Approx. T | Approx. Sig.
g Ordinal by Ordinal _ Somers' d _ Symmetric. 343 051 6.703 000
3._Kampdny bizalmi
v indikatora Dependent -463 -069 6.703 -000
Il. TAMOGATO
ELEGEDETTSEG 272 040 6.703 000
Dependent
a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptetic standard error assuming the null hypothesis.
Symmetric Measures
‘Asymp. Std.
Value Error® Approx. T | Approx. Sig.
Ordinal by Ordinal _Gamma 529 075 6.703 ~000
Spearman Correlation 406 .060 6.250 .000°
1.0 2.0 3.0 4.0 5.0 6.0 7.0 Interval by Interval  Pearson's R 401 .060 6.164 .000°
< n . Tk N of Valid Cases 200
3._Kampany bizalmi Indikatora

a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptetic standard error assuming the null hypothesis.
c. Based on normal approximation.

Forrés: A szerzd sajat eredménye.

34. abra: Kereszttabla elemzés — Mindségi indikatorok és szallitas: A Somer’s d mérték
alapjan szignifikéans, pozitiv de gyenge kapcsolat.

Bar chart Chi-Square Tests

" Asymp. Sia.

30 . Value df (2-sided)
SZA{]&LI)()-IT Pearson Chi-Square 39.405° 7 .000
i i Likelihood Ratio 45.525 7 .000

em szallitott
@szilitor e Linear 23.278 1 .000
N of Valid Cases 200

a. 2 cells (12.5%) have expected count less than 5. The
minimum expected count is 1.25.

Directional Measures.

- Asymp. Std.
c Value Error® Approx. T° | Approx. Sig.
H Grdinal by Ordinal _Somers' d _ Symmetric 292 056 5159 2000
v 3._Kampdny bizalmi
Indikatora Dependent -402 077 5.159 -000
Il SZALLITOTT (I/N;
Dependent m 230 .044 5.159 .000

a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.

Symmetric Measures

Asymp. Std.
value Error® Approx. T° | Approx. sig.
Ordinal by Ordinal Gamma 461 .085 5.159 000
Spearman Correlation 347 067 5.213 .000°
0 1.0 2.0 3.0 40 50 6.0 7.0 Interval by Interval  Pearson's R 342 065 5.121 .000°
. . . o N of Valid Cases 200
3._Kampany bizalmi Indikatora

a. Not assuming the null hypothesis.
b. Using the asymptotic standard error assuming the null hypothesis.
. Based on normal approximation.

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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A mindségi indikatorok és a vevoi elégedettség kozotti kapcsolatot bindris logisztikus
regresszioelemzéssel vizsgaltam. A szakirodalom alapjan a személyes torténet
megjelenitése, a csapat bemutatds, pénziigyi terv, idéterv, kockazat kezelési terv,
tarsadalmi bizonyiték, vide6 binaris valtozdkat vizsgaltam, valamint beemeltem egyéb,
a szakirodalomban (Kuti et al., 2017, Mollick 2014) emlitett valtozokat, igy a korabbi
kampany inditasi tapasztalatot, az indit6 altal megosztott informaciok (FAQ) szamat
(kategoriakra osztott) a kampanyindito tipusat, valamint a kampanyt tdmogatok szamat
(szintén kategoria valtozd). A kezdeti modell szignifikans volt, az esetek négydtodében

jol sorolta be a varhato tamogatoi elégedettséget.
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35. abra: Binaris logisztikus regresszioelemzés — mindségi indikatorok és vevoi
elégedettség (0 — elégedetlen, 1 — elégedett) kdzotti kapcsolat vizsgalat, elsé modell.

BI Ock 1. Method —_ Enter Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test
_Il. TAMOGATO _ I TAMOGATO
ELEGEDETTSEG = .00 ELEGEDETTSEG = 1.00
Omnibus Tests of Model Coefficients Observed Expected Observed Expected Total
Step 1 1 20 19.571 0 429 20
Chi-square df Sig. 2 20 17.849 0 2.151 20
Step 1 Step 77.201 12 .000 3 11 15.241 9 4.759 20
Block 77.201 12 000 4 11 12.080 9 7.920 20
Modl 77.201 12 000 5 12 10.286 8 9.714 20
- - 6 9 8.190 10 10.810 19
7 6 7.087 14 12.913 20
8 6 5.273 15 15.727 21
Model Summary 9 3 3.465 17 16.535 20
10 3 1.958 17 18.042 20
-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
Step likelihood Square Sguare
1 200.038°% 320 427 Classification Table®
a. Estimation terminated at iteration number & Predicted
because parameter estimates changed by less Il. TAMOGATO
than .001. ELEGEDETTSEG Percentage
Observed .00 1.00 Correct
Step 1 ELETSEADOE%ECE)G .00 72 29 71.3
Hosmer and Lemeshow Test 1.00 23 76 76.8
Owverall Percentage 74.0
Step Chi-square df sig. a. The cut value is .500

1 9.864 8 275

Variables in the Equation

35% C.l.for EXP(B)
B S.E. wald df sig. | Exo® | Lower | Upper
Step 17 Q_SZEMELYES_TORTENE
T Personalieamstory_Bi 146 | 406 | 130 1| 718 | 1157 | 523 | 2.563
TEAM_BEMUT_T
QTEAM. ~ream| 198 473 176 1 675 | 1219 482 | 3.083
IDOTERV_Timeline_Bl
e - - 237 | 453 | 27 1| 01| 1267 | 521 3.080
PENZUGYI_T_Fin_pl
On ~-Fin-plan 124 566 048 1 827 | 1132 374 | 3.430
KOCK_TERV_Risk_pla
QK- TERV.Ristp 1390 | 425 | 10.708 1| .001| 4015 | 1746 | 9.230
TARS BIZ_BIN_social
QTARSBIZ BIN socialp | _ 673 521 | 1667 1 a97 | 510 184 | 1417
Q video_BIN 1744 | 871 | 4.009 1| .0as | 5721 | 1037 | 31546
C_Social_medi Bl
o madia_page_ 358 379 894 1 344 | 1431 681 | 3.008
C_FAQ_KATEGORIA -208 | 238 | 768 1| 81| 81| 508 | 1.295
Ind_Jell_CEG_TIPUS_COM
Ind_Jell CEC_TIPUS. -.288 296 945 1 331|750 419 | 1340
Ind_Jell Korabbl_KS_KA
MPANY BIN prevouskSc | 1241 | 450 | 7.623 1| .006| 3460 | 1433 | 8350
ampaign_BIN
ILK_Eredm_TAMOGATO
i KATECORIA - | 732 259 | 7.973 1 005 | 2078 | 1251 | 3.456
Constant -3.671 | 942 | 15.101 1| .000| 025

a. Variable(s) entered on step 1: Q_SZEMELYES_TORTENET_Personalteamstory_BIN, Q_TEAM_BEMUT _Team_intro_BIN,
Q_IDOTERV_Timeline_BIN, Q_PENZUGY|_T_Fin_plan_BIN, Q_KOCK_TERV_Risk_plan_BIN,
Q TARS_BIZ_BIN_socialproof_BIN, Q video BIN, C_Social_media_page_BIN, C_FAQ _KATEGORIA,
Ind_Jell_CEG_TIPUS_COMP_TYPE, Ind_Jell_Korabbi_K5_KAMPANY_BIN_prevousKScampaign_BIN,
I_K_Eredm_TAMOGATO_SZAM_KATEGORIA.

Forras: A szerzo sajat eredménye.
Stepwise modszerrel futtatva, a nem szignifikdns valtozok kihagydsa utdn a végsd

modell megtartotta ezt a kategorizalasi erdt, az ,,elégedett” kimenet becslése marginalis

javulasa és az elégedetlenség becslésének marginalis romlasa mellett.
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36. abra: Binaris logisztikus regresszidoelemzés — mindségi indikatorok és vevoi
elégedettség (0 — elégedetlen, 1 — elégedett) kdzotti kapcsolat vizsgalat, végsd modell.

Block 1: Method = Backward Stepwise (Conditional) Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test
_IIl. TAMOGATO _IIl. TAMOGATO
Omnibus Tests of Model Coefficients ELEGEDETTSEG = .00 ELEGEDETTSEG = 1.00
Chi-square af Sig. Observed Expected Observed Expected Total
Step 1 Step 77.201 12 .000 Sepl 1 20 19.571 0 429 20
Block 77.201 12 .000 2 20 17.849 1] 2.151 20
Model 77.201 12 .000 3 11 15.241 9 4.759 20
Step 9% Step -1.892 1 .169 4 11 12.080 9 7.920 20
Block 71.639 4 .000 5 12 10.286 8 9.714 20
Model 71.639 4 .000 6 9 8.190 10 10.810 19
a. A negative Chi-sguares value indicates that 7 [3) 7.087 14 12.913 20
{n: gp;;‘sg\:isagfesp\falue has decreased from 8 6 5.273 15 15.727 21
9 3 3.465 17 16.535 20
10 3 1.958 17 18.042 20
Model Summary Step9 1 18 17.573 0 427 18
-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R 2 14 13.627 1 1.373 15
Step likelihood Square Square 3 17 15.886 3 4.114 20
1 200.038° -320 427 4 H 12.617 11 6.383 19
o 205.600° -301 401 5 15 11.193 6 9.807 21
a. Estimation terminated at iteration number 6 6 3 2.064 2 2.936 5
because parameter estimates changed by less h :
than .001. 7 12 14.804 24 21.196 36
8 4 5.553 15 13.447 19
9 7 3.139 8 11.861 15
Hosmer and Lemeshow Test 10 3 4542 29 27.458 32
Step Chi-square df Sig.
1 9.864 8 275
9 17.586 3 025 Classification Table®
Predicted
Il. TAMOCATO
ELEGEDETTSEG Percentage
Observed -00 1.00 Correct
Step 1 Il. TAMOGATO 00 72 39 713
ELEGEDETTSEC 1.00 23 76 76.8
Overall Percentage 74.0
Step 9 I TAMOGATO .00 70 31 69.3
ELEGEDETTSEC 1.00 21 78 78.8
Overall Percentage 74.0
a. The cut value is .500
Variables in the Equation
95% C.l.for EXP(B)
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
Step 1°  Q_SZEMELYES_TORTENE
L.PEVSOHN[ERV”S[ON_B' 146 406 130 1 718 1.157 523 2.563
TEAM_BEMUT _Team_i
E{T’o BIN_ - - .198 AT3 176 1 675 1.219 482 3.083
IDOTERV_Timeline_BI
E‘ - - 237 453 273 1 601 1.267 521 3.080
PENZUGYI_T_Fin_plan
E%IN -1Finp 124 566 .048 1 827 1.132 374 3.430
KOCK_TERV_Risk_pla
E_BIN - sk 1.3%0 425 10.708 1 001 4.015 1.746 9.230
TARS_BIZ_BIN_social
%ol BIN P -.673 521 1.667 1 197 510 .184 1.417
Q video_BIN 1.744 871 4.009 1 .045 5.721 1.037 | 31.546
C_Social_media_page_BI
N Ca-media_page. 358 | 379 |  .sos 1| 344 | 1431 681 | 3.008
C_FAQ_KATEGORIA -.209 239 768 1 381 811 .508 1.285
Ind_Jell_CEG_TIPUS_COM
ool CEC_TIPUS. -.288 296 945 1 331 750 419 | 1340
Ind_Jell_Korabbi_K5_KA
MPANY_BIN_prevousKSc 1.241 450 7.623 1 0086 3.460 1.433 8.350
ampaign_BIN
| K_Eredm_TAMOGATQ
S7AM KATEGORIA - 732 2589 7.973 1 .005 2.079 1.251 3.456
Constant -3.671 942 15.1581 1 000 .025
2 KOCK_TERV_Risk_pl
step 9° QLKOCK TERV Riskpl2 | 509 378 | 10.228 1 001 | 3.340 | 1507 | 7.024
Q_video_BIN 1.815 821 4.884 1 027 6.142 1.228 | 30.720
Ind_Jell_Korabbi_K5_KA
MPANY_BIN_prevousKSc 1.202 421 8.149 1 004 3.327 1.457 7.583
ampaign_BIN
| K_Eredm_TAMOGATQO
S7AM KATEGORIA - 527 183 7.429 1 0086 1.693 1.159 2.472
Constant -3.718 833 19.943 1 000 024

a. Variable(s) entered on step 1: Q_SZEMELYES_TORTENET_Personalteamstory_BIN, Q_TEAM_BEMUT_Team_intro_BIN,

Q_IDOTERV_Timeline_BIN, Q_PENZUGYI_T_Fin_plan_BIN, Q_KOCK_TERV_Risk_plan_BIN,
Q_TARS_BIZ_BIN_socialproof_BIN, Q_video_BIN, C_Secial_media_page_BIN, C_FAQ_KATEGORIA,
Ind_Jell_CEG_TIPUS_COMP_TYPE, Ind_Jell_Korabbi_KS_KAMPANY_BIN_prevousKScampaign_BIN,
|_K_Eredm_TAMOGATO_SZAM_KATEGORIA.

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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Onmagaban 4 véltozo, a megfeleld kockazati terv, a video megléte, a korabbi kampany

inditas és a kampanyt tdmogatok szdmanak ismeretében tehat 25%-kal pontosabban

lehetett becsiilni a varhaté vevdi elégedettséget (vagy elégedetlenséget) ahhoz képest,

mintha nem tudnank semmit a kampanyrol.

Az Exp(B) értékek alapjan lathat6, hogy a legnagyobb hatdsa, a szakirodalommal

(Mollick, 2014, Petitjean, 2016) egybeesve a vided meglétének volt, ezt kovette a

kockézatkezelési terv megléte €s a korabbi kampanyindités.

Ugyanezzel a modszerrel elemezve a szallitds €s a mindségi indikatorok kozotti

Osszefliggést, az alabbi eredmény sziiletett:

37. dbra: Binaris logisztikus regresszidoelemzés — mindségi indikatorok és szallitas (0 —
nem szallitott, 1 — szallitott) kozotti kapcsolat vizsgalat, végsé modell.

Block 1: Method = Backward Stepwise (Wald)

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step 1 Step 62.645 5 000
Block 62.645 5 .000
Model 62.645 5 000
Step 3°  Step -.243 1 622
Block 62.401 3 .000
Model 62.401 3 .000

a. A negative Chi-squares value indicates that
the Chi-squares value has decreased from

the previous step.

Model Summary

-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
Step likelihood Sguare Sguare
1 208.806° 269 382
3 209.050% .268 361

a. Estimation terminated at iteration number 5
because parameter estimates changed by less

than .001.

Hosmer and Lemeshow Test
step | Chi-square df Sig.
1 9.227 8 324
3 15.264 8 .054

Classification Table®

Predicted
Il. SZALLITOTT (I/N)
Nem Percentage
Observed szdllitott Szallitor Correct
Step 1 Il SZALLITOTT (I/N)  Nem széllitott 48 35 57.8
Széllitort 15 102 87.2
Overall Percentage 75.0
Step 3 Il SZALLITOTT (I/N)  Nem széllitott 50 33 60.2
Szdllitott 15 102 87.2
Overall Percentage 76.0
a. The cut value is .500
Variables in the Equation
95% C.I.for EXP(B]
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Uppe
s SUM_MINOSEC_INDIK
Step 17 QL3N qualityindizators 380 111 | 11778 1 001 [ 1l.462 | 1177 | 1.81
Ind_Jell_CEG_TIPUS_COM
e CEC_TIPUS S 127 258 242 1 623 | 1.135 685 | 1.8
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_SZABADALOMMAL 419 149 | 7.973 1 005 [ 1521 | 1137 | 2.03
K_Par_KAMPANY_HOSSZ
pirn etk -.005 197 | 001 1| o78 | 995 675 | 1.46)
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA_UJ - -.866 182 | 20.251 1 .000 .421 .288 61
Constant -.805 797 1.020 1 313 447
2 SUM_MINOSEG_INDIK
Sep 3 Q3N qualityindicators 387 .106 | 13.350 1 000 [ 1473 | 1197 | 1.81
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR. SZABADALGMMAL 442 .140 | 10.101 1 001 [ 1560 | 1.186 | 2.05
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA_UJ - -.856 .130 | 20.328 1 .000 .425 .293 61
Constant -.760 728 1.088 1 .297 468

a. Variable(s) entered on step 1: Q_SUM_MINOSEG_INDIKATOR _gualityindicators, Ind_Jell_CEG_TIPUS_COMP_TYPE,
I_INNOVATIVITAS_INDIKATOR_SZABADALOMMAL, K_Par_KAMPANY_HOS5ZA_KATEGORIAZ,

K_PAR_CELOSSZEG_KATEGORIA_LJ.
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Osszegzés:

A bizalmi indikatorok és a kampany sikeressége kozott szignifikans, pozitiv kapcsolat
volt, bindris regressziés modellel vizsgalva a kampany sikeressége és a mindségi
indikatorok kozotti kapcsolatot. Azt tehat, hogy a jobb mindségi indikatorokkal
rendelkezd projektek Osszességében jobb eredményekkel zarjak a kampanyt, a minta
alapjan igaz.

A kereszttablak elemzési eredményei alapjan, ezen indikdtorok megléte azonban mar
csak kis mértékben differencialt amikor az igért termék leszallitasara keriilt sor, és
szintén gyenge volt a kapcsolat a mindségi indikatorok kozott €s a kozott, hogy a

vallalkozas kétéves tulélési és a terméeke elérhetdsége hogyan alakulnak.

7.5.  Tovabbi modellek

A szakirodalmi eredmények ¢és sajat tudasom alapjan, a minta jellegzetességeinek
ismeretében az alabbi binaris logisztikus regresszios modelleket épitettem a kampéany

siker kimenetének becslésére:

38. dbra: Binaris logisztikus regresszio: Kampany sikeressége (sikeres vagy sikertelen)
¢s innovacidtartalom indikéatora, mindségi indikatorok, inditd tipusa, kampany hossza €s
igényelt kampanyosszeg. — 83%-os becslés.

Classification Table® Block 1: Method = Backward Stepwise (Wald)
Predicted
II._Sikeres kampény (I/N) Percentage Omnibus Tests of Model Coefficients
Observed .00 1.00 Correct Chi-square df Sig.

Step 1 Il._Sikeres kampany .00 41 g £2.0 Step 1 Step 112.417 4 .000
(1/N) 1.00 24 126 84.0 Block 112.417 4 000
Overall Percentage 83.5 “ Model 112.417 4 .000
Step 2 Il._Sikeres kampany 00 a1 3 82.0 Step 27 Step -017 1 -887
1 . Block 112.401 3 000
1.00 24 126 84.0 Model | 112.401 3 000

Overall Percentage 83.5 a. A negative Chi-squares value indicates that

a. The cut value is .750 the Chi-squares value has decreased from

the previous step.

Model Summary

-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
1 112.517% 430 637
2 112.533% 430 637

a. Estimation terminated at iteration number 6
because parameter estimates changed by less
than .001.

Hosmer and Lemeshow Test

Step | Chi-square df Sig.
1 9.943 8 269
2 7.154 8 520
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Correlation Matrix

Q_SUM_MINO | LINNOVATIVI | K_Par_KAMP
SEG_INDIKAT | TAS_INDIKAT | ANY_HOSSZA | K_PAR_CELO
OR_qualityin | OR_SZABADA | KATEGORIA | SSZEG_KATE
Constant dicators LOMMAL 2 GORIA_UJ
Step 1 Constant 1.000 —088 —.598 —401 —.266
Q_SUM_MINOSEG_INDIK
ATOR_gualityindicators -.088 1.000 -.028 -.195 -.276
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_SZABADALOMMAL -.598 -.028 1.000 -.056 -.228
K_Par_KAMPANY_HOSSZ
AKATEGORIAZ ~ -.401 -.195 -.056 1.000 -.163
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA_UJ - -.266 -276 -.228 -.163 1.000
Step 2 Constant 1.000 -.186 -677 -.367
Q_SUM_MINOSEG_INDIK
ATOR_gualityindicators --186 1.000 --040 =316
I_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_SZABADALOMMAL -.677 -.040 1.000 -.243
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA_UJ - -.367 -316 -.243 1.000
Variables in the Equation
95% C.1.for EXP(8)
B S.E. Wald df Sig. Expi(B) Lower Upper
T SUM_MINOSEG_INDIK
Step 1 %DRiua”Mnmgmrs 1.040 197 | 27.919 1 000 | 2.830 | 1.924 | 4.164
|_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR SZABADALOMMAL 547 184 | 8.831 1 .003 1.728 | 1.205 | 2.478
K_Par_KAMPANY_HOSSZ
ARATEGORIAZ ~ 036 276 017 1 897 | 1036 603 | 1.780
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
EGORIA U) - -1.096 263 | 17.342 1 .000 334 .200 .560
Constant -1.198 | 1.045 1313 1 252 .302
a SUM_MINOSEG_INDIK
Step 2 %DR Gualityindizators 1.046 .193 | 29.297 1 000 | 2.845 1.948 | 4.154
|_INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR SZABADALOMMAL 548 184 | 8.921 1 .003 1.730 | 1.207 | 2.480
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
ECORIA_U) - -1.091 260 | 17.635 1 .000 336 202 .559
Constant -1.144 .957 | 1.429 1 .232 319

a. Variable(s) entered on step 1: Q_SUM_MINOSEG_INDIKATOR_gualityindicarors,

I_INNOVATIVITAS_INDIKATOR_SZABADALOMMAL, K_Par KAMPANY _HOS5ZA_KATEGORIAZ,
K_PAR_CELOSSZEG_KATEGORIA_LJ.

Forras: A szerz6 sajat eredménye.

39. abra: Binaris logisztikus regresszio: Kampany sikeressége (sikeres vagy sikertelen)
¢s innovacidtartalom indikéatora, mindségi indikatorok, indité tipusa, kampany hossza €s
igényelt kampanyosszeg. — 84,5%-0s becslés.

Block 1: Method = Backward Stepwise (Wald)

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step 1 Step 117.8%4 ] .000
Block 117.854 ] .000
Model 117.854 6 .000
Step 3%  Step -1.279 1 258
Block 116.570 4 .000
Model 116.570 4 .000
a. A negative Chi-squares value indicates that
the Chi-squares value has decreased from
the previous step.
Model Summary
-2 Log Cox & Snell R | Nagelkerke R
| Step likelihood Square Square
1 107.040° 445 660
3 108.365° 442 654

a. Estimation terminated at iteration number 6
because parameter estimates changed by less

than .001.

Hosmer and Lemeshow Test

Step | Chi-square df Sig.
1 2.639 8 955
3 9.976 8 267

Classification Table®

Predicted
II._Sikeres kampany U/N) | percentage
Observed .00 1.00 Correct
Step 1 II._Sikeres kampany 00 39 5 780
N 1.00 17 133 88.7
Overall Percentage 86.0
Step 2 Il._Sikeres kampany .00 38 12 76.0
N 1.00 19 131 87.3
Overall Percentage 84.5
a. The cut value is -750
Variables in the Equation
95% C.l.for EXP(B)
8 SE. Wald df sig. | Exp8) | Lower | Upper
T
Step 17 ind_Jeil. CEG_TIPUS_COM 586 330 | 3.156 1 076 | 1797 941 | 3.431
A TASANDIK. 395 186 | 4.484 1 034 | 1484 | 1030 | 2.138
AP Y-HOSSZ 352 252 | 1943 1 163 | 1422 867 | 2.331
PR OSSHECKAT | ey 228 | 14.999 1 000 414 265 647
Q_video_BIN 2.839 673 | 17.812 1 000 | 17.091 | 4574 | 63.866
Constant -2.414 | 1.038 | s.410 1 020 089
®  Ind_Jell_CEG_TIPUS_COM
Step 2% e oS 663 324 | 4189 1 041 | 1941 | 1.029 | 3.663
|INNOVATIVITAS_INDIK
ATOR_ SZABADALOMMAL 402 185 | 4714 1 030 | 1495 | L040 | 2.149
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
ECORIA ) - -.842 223 | 14.204 1 000 431 278 667
Q_video_BIN 2.836 661 | 18.438 1 000 | 17.053 | 4.673 | 62.238
Constant -1.790 922 | 3.772 1 052 167

a. Variable(s) entered on step 1: Ind_Jell_CEG_TIPUS_COMP_TYPE, |_INNOVATIVITAS_INDIKATOR_SZABADALOMMAL,

K_Par_KAMPANY_HOSSZA_KATEGORIAZ, K_PAR_CELOSSZEG_KATEGORIA_UJ, Q_video_BIN.
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Classification Table®

Predicted
II._Sikeres kampdany (I/N) Percentage

Observed .00 1.00 Correct
Step 1 Il._Sikeres kampany .00 41 9 g2.0

N 1.00 23 127 84.7

Overall Percentage 84.0
Step 3 II._Sikeres kampdany .00 41 9 82.0

(/M) 1.00 22 128 85.3

Overall Percentage B4.5

a. The cut value is .750

Forras: A szerzo sajat eredménye.

A modell 10-b6l 8,7 esetben helyesen sorolja be a sikeres projekteket a mindségi
indikator, az innovacio indikator a kampany célosszege €s a vided megléte alapjan. A
bevalogatasi kiiszobértéket 0,75-re allitva, a minta ismeretében 10-bdl nyolc esetben

pontos becslést ad a sikeres €s a sikertelen csoportba tartozasra vonatkozoan egyarant.

Az eredmények aldtamasztjak, hogy tovabbra is a vided megléte a legmeggy6zdbb,
azonos eredményt hoz az alkalmazéasa, mintha a mindségi indikatorokat emeltem volna
be a modellbe. Ez a korabbi elemzések alapjan azért lehet, mert

a) a vide6 jol slriti mindazon informaciokat, amelyek a tdmogatd szédmara
relevansak lehetnek,

b) kiemelten alkalmas arra, hogy a mintaban a sikeres kampanyokat elvalasztod

olyan hasznossagi dimenziokban pl. ,¢letérzés, kényelem” aldtamassza a kampany

szoveget.
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8. KOVETKEZTETESEK

8.1. A kutatési eredmények 0sszefoglalasa

A kutatds egyik legnagyobb eredménye, hogy a korabbi elemzésekhez képest
lényegesen pontosabb ajanlasi rendszer kidolgozasdhoz adott tudomanyos

igényességgel késziilt timpontokat.

Az elemzett szakirodalomban nem volt példa az innovaciotartalom ilyen részletes
értékelésére, illetve a vallalkozasfinanszirozas nézdpontja sem jutott érvényre ebben a

forméaban.

Az innovéaciotartalom vizsgalata lehetévé tette, hogy j nézépontbol, kordbban nem
elemzett informaciok alapjan keressek Osszefiiggéseket a vallalkozasok technologiai

projektjeinek sikerességére vonatkozoan.

A kutatasi kérdések megvalaszolasa soran érvényre jutott a gyakorld vallalkozok,
valamint az intézményi tdmogatdk és finanszirozok nézépont €és tudas rendszere, amely
a jutalom alapu kozosségi finanszirozashoz kapcsolodd prekoncepciokat, percepciokat
¢s tapasztalatokat tette attekinthetdvé, kiilonds tekintettel az alkalmazas céljanak és

idejének pontositasara.

Kutatasi munkam alapjan a kovetkez6d 6sszefoglald megéllapitdsokat fogalmaztam meg

a tertilettel kapcsolatban:

a) A jutalom alapu kozosségi finanszirozas — a megfelelé alkalmazasi esetben —
jo és ajanlott eszkoz a technologiai projektet kezdeményezo indulé vallalkozasok

szamara.

Jol elokészitett, tudatos dontés eredményeként a sikeres jutalom alapti kozosségi
finanszirozési kampany a hagyomanyos finanszirozési forrasokhoz és az okos tékéhez
képest nagyobb fogyasztdi bazist, nemzetkdzi ismertséget, olcsobb forrasbevonasi

lehetdséget nyljthat az inditok szdmara. A megfeleld alkalmazési esetre vonatkozdan
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tovabbi kutatasok elvégzése indokolt, de jelen kutatés alapjan: a végfelhasznald szamara
késziilo, inkrementalis innovacidtartalommal, a vevo szamara értelmezheto érzékelhetd
elényokkel jaro termék vagy szolgaltatas fejlesztése, és egy olyan vallalkozas, amelyik
felkésziilt a gyartasra, és rendelkezik elég tokével és/vagy képességekkel, hogy a
kampanyt magas mindségben, igényes tartalmakkal, intenziv kommunikacios

aktivitassal, meg tudja valositani.

b) A korai életszakaszban levé, technologiai jellegii projektet indité
vallalkozasok esetén a jutalom alapi kozosségi finanszirozas kiemelten jo
kiegészitoje lehet a hagyomanyos finanszirozasi forrasoknak, amely elényokkel jar
a vallalkozas és a késobbi finanszirozok szamara egyarant. Mindkét szereplo
oldalan jelentés mértékben csokkentheti a vallalkozas fejlodéséhez és az innovativ

megoldasok fejlesztéséhez tarsulé kockazatokat.

A tobbi kozosségi finanszirozasi modellhez képest ebben az esteben a legegyértelmiibb

a hagyomanyos vallalkozasfinanszirozasi eszk6zokhoz képesti kiegészito jelleg.

Legnagyobb elénye a termék €s a piac gyors, hatékony, széles foldrajzi teriiletet lefedo
validalasaban all. A jutalom alap k6z0sségi finanszirozasi platformon térténé kampany
inditas pre-seed szakaszban, a prototipus Iétrehozasa soran a vallalkozo szédmara
csokkenti a nem megfeleld piaci potencidllal rendelkezd oOtletbe fektetett id6 és
eroforras veszteségének kockazatat, segitheti az tujratervezést. A sikeres kampany a
sorolt kockazatok csokkentésével javitja a tOkebefektetok és finanszirozok helyzetét.

Javitja a vallalkozasok alkupoziciojat a forrasbevonas soran, és csokkenti a

tokebefektetd oldalan felmeriild megbizoi kockéazatot.

Az érintetti interjuk alapjan Magyarorszdgon is létezik az a vallalkozoi kor, akik
szamara kimondottan hasznos lenne ez a lehetdség, de a kudarctdl tartva, vagy az
eréforras igényt tulbecsiilve nem élnek a lehetdséggel. Mas vallalkozasok a kampanyok
inditasi feltételeit nem ismerve - mivel valoban nehéz a teriileten, objektiv, strukturalt,
operacidét tadmogatd informacidhoz jutni — naivan, felkésziiletleniil vagnak bele a

kampanyba.
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A finanszirozéasi modell altal nyujtott lehetéségek realizalasat érdemes lenne elésegiteni
azzal, hogy a vallalkozasok fejlesztésében tudatosan keriiljon kialakitasra olyan
fejlesztési Osvény, - a hagyomanyos finanszirozok egyiittmiikodésével — amelyben a
kampany inditds a termékvalidacidé ¢és a vallalkozds novekedési — finanszirozasi

stratégidjanak része. Ez tovabbi kutatési célok kitlizését teszi lehetdévé a jovore nézve.

] Az innovacidtartalom és a minéségi indikatorok ismerete hozzajarulhatnak
a kampany és a vallalkozas kimenetének becsléséhez. Az egyéb kampany
paraméterek ismeretében segithetnek nagyobb pontossagu becslést adni a varhato

kampany kimenetre.

Az innovacidtartalom vizsgéalata, ¢és az arra valasztott, fogyasztdéi hasznossag
megkozelitésii modszertan jo eszkoznek bizonyult. Egyik oldalrél, mert strukturalt,
relative objektiv kvantifikélast tett lehetévé, masik oldalrél, mert az innovaciotartalom
értelmezésének ez a megkozelitése a szakértok €s a vallalkozdsok szdmara sem volt
idegen. A kutatds azon eredményei, hogy az innovacidtartalom ¢és a siker kozotti
kapcsolat ebben a mintaban, ezzel a modszerrel, amellett, hogy szignifikans volt, de

nem volt jelentds tényezo, tovabbi kérdéseket vetnek fel.

d) Az innovacidtartalom egyes dimenzidéi - egyes fogyasztéi hasznossagi
dimenziok — szerepére vonatkozéan a kutatas alapjan azt mondhatjuk, hogy a
vevok szempontjabol legnyilvanvalébb dimenzidok a kampanyok jelentos részében

megjelentek.

A minta elemzése megerdsitette a két, a témaban elérhetd kutatds eredményét: Egy
innovaciotartalom folott az indikatorok értékének ndvekedése nem differencialt. Tehat
van az innovacid érzékelésének egy telitettségi pontja, ami folott mar nincs hatéssal,
vagy negativ hatdssal van a sikerességre. Ez szintén azt erdsitette meg, hogy a jutalom
alapii koz0sségi finanszirozasi platformok az inkrementalis innovacié szinterei, ami

segitett tovabb pontositani a vallalkozasok szamara megfogalmazott ajanlasokat.
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A jutalom alapu kozosségi finanszirozas ismertsége:

A kutatas soran megkérdezett szakemberek kicsit tobb, mint negyede rendelkezett
részletekbe mend ismeretekkel az alkalmazas folyamatarol, eldényeir6l, buktatdirdl,

koltségeirdl.

Feliikk altalanos jellegli, kontextualis, de nem részletekbe mend tuddssal birt, mig
hozzavetdleg a negyediik, bar a terminologiat, miikodési mechanizmust ismerte, nem

rendelkezett mélyebb ismeretekkel.

Ugy talaltam, hogy ma mér a vallalkozasfejlesztési szakemberek, vallalkozasok szamara
ismert ez a lehetdség, de kevesen vannak azok, akiknek teljes képe lenne arrol, milyen

célbol, milyen mdédon, érdemes alkalmazni a vallalkozasok fejlodési palyajan.

Amiatt, hogy az ismereteik nem részletesek, az elérhetd ajanldsi rendszerek az
alkalmazasra vonatkozoan nem strukturaltak €és nincsenek irott referenciapontok, egy-
egy rossz média visszahangot kapd esemény, vagy egy masodkézbdl megismert negativ

tapsztalat alapjan inkabb javasolnak hagyoményos forrasokat.

Mindezek ellenére, egyre tobben javasoljak az altaluk segitett vallalkozdsoknak, hogy

kutassak meg és fontoljak meg a jutalom alapu kdzosségi platformok igénybevételét.

Pozitiv volt, hogy a vallalkozasfejlesztési 0koszisztéman beliil minden érintett szdmara
egyforman cél a vallalkozasok novekedése sordn felmeriild bizonytalansiagok ¢és a
kockazatok csokkentése, és az ennek tdmogatdsdban felmerild 1) eszkdzokhoz

nyitottsaggal, érdeklddéssel viszonyulnak.

Ennek a hozzaallasnak koszonhetéen a jutalom alapi ko6zosségi finanszirozas

igénybevételének a novekedésére szamithatunk a hazai vallalkozési kdrnyezetben.
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8.2.  Ajanlasok

A kutatds soran a primer kutatasi eredményekkel és az adatbazis elemzésével is
alatamasztottam egyes, a jutalom alapi ko6z0sségi finanszirozasra vontakozd
vélekedéseket, valamint felartam olyan teriileteket, amelyek a gyakorld szakemberek
szamara sem minden esteben nyilvanvaloak. Eredményeimet kovetkez6kben
fogalmazom meg a vallalkozésfejlesztési szakemberek, a vallalkozdsok szadmara

nyUjtott lehetdségek, €s az innovacidmenedzsment teriilete szerint.

8.2.1 Vallalkozasfejlesztési és finanszirozasi szakemberek szamara

Jutalom alapt kozosségi finanszirozas a vallakozasfejlesztési szakemberek

eszkoztaraban

A szakemberek egyik feladata segiteni a vallalkozokat, vallalkozdsokat annak

felmérésében, hogy az 6 esetiikben ajanlott —e a platformok alkalmazasa:

A termékiik, szolgéltatdsuk szamara megfeleld kézonséget adnak —e a platformok,
illetve képesek —e arra, hogy a kampanyok eldtt tamogatdkat toborozzanak, az adott
idészalban tervezhetden rendelkenek —e elég szabad erdforrassal, megfeleld
kommunikaciés kompetenciakkal. Masik oldalrol tamogatni o6ket abban, hogy

megszerezzek a sikeres alkalmazashoz sziikséges képességeket €s ismereteket.

A jutalom alapu kozosségi finanszirozasi kampéanyra vald felkésziilés, annak inditdsa
nagyon jo, gyors fejlodési palyat kindl, amely a vallakozéas képességeit €s lehetdségeit
egyarant javitja.

a) Segiti a vallalkozas értékajanlatanak letisztitasat

A viallalkozasokat a kampany eldkészitése, a siker érdekében ,rakényszeriti” termékiik

értékajanlatanak  pontositdsara, testreszabdsara, egy vevokozpontu szemlélet

alkalmazasara. A kampany eredményei validaljék is, hogy ez sikerrel jart —e.
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A vallakozasfejlesztési szakértok beszamoltak réla, hogy még a sikertelen kampanyok
is jelentds mértékben eldémozditottdk az inditd vallakozasok késdbbi sikerességét: az
inditok a kampany utan jragondoltdk a célzott piaci szegmenst, a termék arazasat, a
marketing {izeneteket és késébb jobb eredményeket értek el a valtoztatasoknak

kodszOnhetOen.

b) Csokkenti a finanszirozé oldalan felmeriilé kockazatokat

A csapat vonatkozasaban:

A jutalom alapu kozosségi finanszirozasi kampany inditdsa Onmagaban indikator
értékkel birhat: elsd korben informacioval szolgal, hogy vajon nyitott, vallalkoz6
szellemii, proaktiv volt —e az adott csapat annyira, hogy belevagjon egy ilyen
vallalkozasba vagy sem. Ez 6nmagaban olyan jellemzd, amelyet a csapatok értékelése,

az egyének habitusdnak felmérése soran egy szakért6 figyelembe vehet.

Informécioval szolgal arrdl is, hogy a vallakozas realisan mérte —e fel a képességeit,
lehetdségeit amikor a kampéany inditasarol dontott, megfeleléen elokészitette —e a
kampanyt, valamint arr6l is, hogy hogyan dolgoztdk fel a siker vagy sikertelenség

tapasztalatait.

A termék és piac vonatkozasaban:

A platformon szerzett tapasztalatok validaljak vagy megkérddjelezik a csapat (és
alkalmasint a folyamatban mar érintett befektetd, szakértd) piacra vonatkozd
feltételezéseit, segitenek pontosabban felmérni, hogy milyen feladatok varnak a
vallalkozasra a sikeres novekedés érdekében. Ha egy kampany a tdmogatok
megszolitdsa, elérése, és a vevok bevonasa soran sikeres, az meggy6z6 bizonyiték a
piaci potencidlra vonatkozoan, igy segit a kés6bbi finanszirozé kockazati toke
befektetonek pontosabba tenni a vallalkozds értékelését, csokkenteni az oldalan

felmeriild kockazatokat.
Feladat, hogy a vallalkozasfejlesztési képzésben, az inkubdtor, accelerator hazakban

segitsenek a szakembere a vallakozoknak hogy felndjenek ezen lehetdségek

alkalmazasahoz, és ezt az eszkozt tudatos allitsék a fejlédésiik szolgalataba.
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8.2.2 Vallalkozdk szamara

A vallalkozok szempontjabol a jutalom alapu kozosségi finanszirozasi platformok a
véllalkozova valas és a vallalkozds menedzsmentjének folyamataban tobb ponton

nyUjthatnak értékes segitséget.

A vallalkozasok életének kezdeti szakaszaban lehetové teszi a vallalkozok szamara,

hogy csokkentsék az indulds soran felmertilé kockazatokat.

a) Csokkentik annak a kockazatat, hogy nem megfelelé otlettel foglalkozik
Sok esetben maganszemélyek is inditanak kampdnyt, alacsony koltségvetéssel,
elsésorban azért, hogy felmértjék, hogy a projektjiik érdekes-e masok szamara, €s talal —

e annyi potencialis vevot, ami alatamasztja a vallalkozasi tervét.

b) Csokkenti a kezdeti szakaszban a bootstrapping, 3F személyes és anyagi
kockazatait

A kampanyok segitséget nyujtanak abban, hogy az indulds iddszakdban a
vallalkozdknak ne kelljen probara tenniiik személyes kapcsolataikat a forrasbevonas
érdekében, és ne kockaztassadk megtakaritasaikat. A vizsgalt kampanyok harmadat
maganszemélyek inditottak, és sikerességiik esetén atlagosan 6-9 millio forint koriili
Osszeget gyljtottek Ossze. Ez az elsd 1épésekre elég lehet, és abban is segitség, hogy

késobb kedvezd feltételekkel jussanak mas forrasokhoz.

c) Alacsony koltségii nulladik értékesitési csatorna lehet
Kivalo forum olyan vallalkozdsoknak, amelyek elszort, on-line aktiv, de globalisan

elszort vevoi kozosséggel rendelkeznek.

Maga az eszkdz egyszerll, konnyen hasznalhat6 keretrendszert biztosit ahhoz, hogy akar
egy specialis érdeklddésli, globalisan elszort fogyasztéi csoportot kdnnyen tudjon
megszolitani a projekt indit6. Sok esetben a kozosség, amely a megoldas irant fogékony
lehet, mar létezik és a platform ahhoz ad eszkézt, hogy minden fél szdmara

kényelmesen lehessen lebonyolitni a finanszirozast. Ez segithet olyan vallakozdknak,
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vallakozasoknak, amelyek valamilyen okbol nem kivannak online értékesitéssel

foglalkozni, vagy olyan fejlodési fazisban vannak amikor ez nem 41l modjukban.

8.2.3 Téamogatdk szamara
A kampanyok sikeres kimenetének vizsgalata soran a technolédgiai projektektek
tamogatoinak szamara is megfogalmazhatd néhany ajanlas, annak érdekében, hogy a

legnagyobb valoszinliséggel valasszanak megfeleld kampanyt.

Amennyiben nem jotékonysag jelleggel kivannak tdmogatni egy projektek, hanem a
termék megszerzése a f6 motivacid, az aldbbi szempontokat javasolt figyelembe venni
a) Erdemes figyelni arra, hogy csapat, maganszemély, vagy mar mikodé
vallalkozas —e az indito: a kisebb vallalkozdsok mar jol teljesitenek. Mig a
maganszemélyek minden harmadik esetben nem széllitottak.

b) A korabbi sikeres kampany ¢és az ahhoz kapcsolédd kommentek szintén a
segitségére lehetnek a dontésben.

C) J6 eldjel, ha az indit6 részletesebb kockazatkezelési tervet prezental, féleg, ha a
gyartés és szallitas soran felmeriild kockazatokat is érinti.

d) Nagyon ujszerii termékeket — kiilonosen ha az indité néhany fés csapat — nem
érdemes ezen platformokon keresztiil beszerezni, kivéve, ha a vallalkozas mar tobbedik
alkalommal bizonyit.

e) Osszességében igaz volt, hogy a részletes, kidolgozott termékajanlatot bemutato,
videdval, weboldallal rendelkez6, médiaban méltatott, a tdmogatokkal aktivan

kommunikal6 vallalkozésok jobban is szallitanak.

8.3  Jutalom alapu kozosségi finanszirozas szerepe a technologiai jellegii innovaciok

esetén

A vizsgalt 200 kampany elemzése alapjan a jutalom alapi kozdsségi finanszirozasi
platformok — legalabbis a Kickstarter platform mindenképpen — valoban innovativ
kezdeményezéseknek is otthont ad. A kampanyok jelentds része fogyasztoi elektronika
kiilonboz6 teriileteihez kotddott. A legsikeresebb kampanyok korében tobb sajat
szabadalommal rendelkezd, réspiacot célzd, magas mindségli ¢és komplexitdsu

megoldast talaltam.
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A minta elemzése alatdmasztotta, hogy a jutalom alapu kozdsségi finanszirozasi
platformok valoban segithetnek az innovativ vallalkozasok szamdra a technologiai
eszO0zOk piacan taldlhatd belépési korlaitok megugrasdban, amit néhany, korabban

kampanyt indité vallalkoz6 megerdsitett.

Ez az alternativ finanszrozasi forma alkalmazhat6 a vallalkozas indulaskor, de a
specialis célpiaccal rendelkezd vallalkozasok esetében rendszeresen alkalmazott

értékesitési csatornaként is szolgalhat.

Kimutathatd volt, hogy az innovéciotartalom hatdsa valéban befolydssal bir a

kampanyok kimenetére, bar ez a hatas nem erods.

Az innovacidtartalom kiilonb6z6 dimenzioi koziil is, a vizsgalt mintdban — amely a
sikeres kampanyokra fokuszalt — a ez életérzéshez és a kényelemhez kotddo fejlesztési
elemek differenciadltak, de jellemzOen a kompatibilitds, a hasznalat egyszeriisége, a
kornyezetbarat jelleg és a kockazat csokkentés is szerepet kaptak. A hasznalatra valo
alkalmassadg a vizsgdlt mintdban nem tett kiilonbséget a sikeresség szempontjabol,

ennek bemutatdsa alapveto volt.

A minta elemzésének eredményei alapjan a platformokon is igaz, hogy a radikalis

innovacio esetén bizonytalanabb a kimenet.

Innovéaciomenezsdment vonatkozasu  tapasztalat volt, hogy a fejlesztés és a
gyartastervezés iddszakaban a jutalom alapt kozosségi finanszirozds nem, vagy csak
részben tud segiteni. A megoldas létrehozasat, tervezését, az értékesités elinduldsat
segiti, de a gyartas soran tapasztalhatdo nehézségekre a vallalkozasok nagy része nincs
felkésziilve. Ez tipikusan olyan pont, ahol az okos t6ke bevondsa sok esteben életmentd
lenne, hiszen a haldézatukban taldlhatdo partnerek, hasonlo profila vallalkozasok

tapsztalatai alapjan segithetik a vallalkozas ndovekedését.
Alacsony gyakorisaggal fordultak eld olyan projektek, amelyek hosszu élettartammal

rendelkezd, komolyabb karbantartést, fenntartast igényld terméket kindlnanak, valamint

¢lelmiszeripari és orvosi teriiletet célzd megoldasok.
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A platformokra azt mondhatjuk — ha a felfutdsi gorbe terminologiajat alkalmazzuk- ,
hogy elérték a ,termelékenységi platot”, mar lehet tudni, milyen célra hasznosak, és

crer

illessziik az alkalmazasukat.

8.4  Tovabbi kutatasi iranyok

A kozOsségi finanszirozds rendkiviill halds tudomdnyos kutatdsi téma: a
gazdasagtudomanyok talajan allva, az érintettek igényeire valaszt adod teljesen uj

megoldasok jonnek létre.

A koz0Osségi finanszirozas 1j teriiletei, az ICO, ¢és a kriptovalutdk teljedésének hatasa
rendkiviil izgalmas teriilet lehet, hasonldoan a termék és toke kozott atmenetet képezd
hibrid modellek, illetve a hagyomanyos és alternativ finanszirozasi modok kozott hidat

képezd, azok szinergiaira épitd hibrid megoldasok.

A vallalkozdsok finanszirozasa ¢és fejlesztése szdmara érdekesek lehetnek azon
megkozelitések, amelyek a korai szakaszban a nemzetk6zi induldshoz sziikséges

képességek kifejlesztésében nytjthatnak segitséget.

Jelen kutatasban alkalmazott innovacio értékelési metrika szintén érdemes lehet arra,
hogy tobb eredménnyel alatdmasztva szélesebb korben hasznalhat6 eszkozt adjon, amit

a vallalkozéasok fejlesztése soran alkalmazni lehet.
Kiemelten javaslom a téma irant érdeklédd kutatok szdmara, hogy hasznaljak ki az

okoszisztémak szerepldinek nyitott, interaktiv hozzaallasat, és végezzenek minnél tobb

primer kutatast a témaban.
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9.  FUGGELEK

40. abra: A fogyaszt6i hasznossagtérkép - mas néven vasarloi élményciklus ,,Buyer
Utility Map”

A vasarl6i elményciklus hat szakasza

Megszabadulas a
Beszerzés | Leszdllitds Haszndlat Kiegészitdk Karbantartds haszndlatbol kivont
terméktdl

A vasarld
termelé-
kenysége

Egyszerii-
Ség

Kényelem
Kockazat

Szorakozta- .
{6 jelleg és
imazs

A hasznossagot befolyasold hat szempont

. Kirnyezet- .
bardt jelleg |

Forras: Hofter-Ivanyi, 2010, pp 70.

41. dbra: Néhany példa az elemzett projektek kozil.

Superbook - Transform Your Smartphone Into A Laptop

Superbook is the Universal
Laptop Dock that transforms
your Android smartphone into a
laptop. Get the LIMITED
PREORDER PRICE while it lasts!
Don't miss out - www.sentio.com

PREORDER NOW

Created by

Andromium Inc.

150



NEW
BLACK

STEEL VERSION
OUT NOW!

RuuviTag - Open-Source Bluetooth Sensor Beacon

RuuviTag is an advanced open-
source sensor beacon platform
designed to fulfill needs of

business customers, developers,

makers, students and even
regular people. Contact:
info@ruuvi.com

tag.ruuvi.com

Created by

Sharnon Tulabadi

Cubetto - Hands on coding for ages 3 and up

4-@-0—a

R D =

DEORSDEOR

®)

|
—

A playful programming language
you can touch. Montessori
approved, and LOGO Turtle
inspired. Learn programming
away from the screen.

Get Cubetto here!

Created by

Primo Toys
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Lucid360 - VRSpace : -~

'Interactive Virtual Reality Space
.

in Jarna Sweden" Ett utrymme

dar virtuella varldar kan skapas
L U C I D 3 6 o -

Follow along!
Created by
Daniel Lucid

www.lucidvr.se

OneRing - An Intelligent Monitoring Device for Parkinson's

OneRing identifies Parkinson's
motor symptoms to generate
daily patient reports and help

on e R i n g doctors prescribe medications

more accurately.

Artificial Inteligence for Parkinson's Disease

OneRing Website

Created by |8

64 backers pledg 390 to help bring
this project to life” -

17. tablazat: Szakértdi interjuk kérdései.

GENERAL QUESTIONS ON THE EXPERTS BACKGROUND

1. Stakeholder type (eg. business angel, VC, incubator house)
2. Name
3. Country
4. City of operation
5. Role
6. Background
7. Current position
8. Institution
9. Other institutions
10. | Request anonymity (personal institution)
11. | Do you deal with start-ups and entrepreneurs?
12. | What is your role in supporting start-ups and entrepreneurs?
a) Business development mentoring
b) Start-up evaluation
c) Entrepreneur financials
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d) Incubation

e) Business Angel role
f) Grant evaluator
2) Business incubation house manager

13. | Since how long are you involved to start-up mentoring/evaluation/funding?

14. | Do you work with a special portfolio of start-ups? (Like healthcare, or art, design, or
technology)

15. | Which domain is your institution specialized?

16. | Do you regularly meet start-ups, Entrepreneurs, who used crowdfunding, or are thinking
of it?

17. | Approximately what is their percent?

18. | Were there times when you contacted the on a daily basis?

19. | Have you launched a business?

20. | How many?

21. | Were there any product/technology development related amongst them?

22. | Do you have experiences with crowdfunding on the first hand?
GENERAL QUESTIONS ON CROWDFUNDINGS ROLE

23. | Have you heard about crowdfunding?

24. | First when?

25. | Where?

26. | What was your impression first about crowdfunding?

27. | How it changed over time, by today?

28. | How many, which types of crowdfunding do you know?

29. | Which platforms do you know?

30. | Do you meet with this funding phenomenon regularly in your job?

31. | How does crowdfunding connect to your activity?

32. | How do you see crowdfunding’s role in start-up financing? How do you see, does it have
a particular importance at some of the start-up lifecycle phases?

33. | Where do you see it’s place in the funding chain of the business lifecycle?

34. | Is it a complementer tool to existing funding sources, or shall we expect to overrule the
start-up funding market? How do you see?

35. | Which traditional funding source could it substitute?

36. | Itis sad to be a game changer, allowing entrepreneurs to move away from their employee

37. | How common choice is crowdfunding in your domain/ geographic region?

38. | What do you think, what prevents start-ups from using crowdfunding more?

39. | How often do you meet start-ups or entrepreneurs who are requesting funding after a

40. | What is the typical/ average amount of funding a start-up requests?

41. | How do you see, can start-ups estimate their funding needs realistically?

42. | What are the typical conditions under your institution provides funding for a start-up?
(Amount, length, prerequisites)

43. | Is it considered positive if a business has already had launched a crowdfunding campaign
to fund their ideas?

44. | Does it count if it the campaign was successful?

45. Is it a criterion for exclusion of funding by your institution, if the campaign failed?

46. | Do you think a successful crowdfunding campaign is an indicator of later success of the
business or a good exit?

47. | Have you ever recommended the use of the crowdfunding for a start-up you have worked

with?
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48. What was the case?

49. | Can you define its optimal use case - like in what situation shall a start-up or
entrepreneur use it?

SPECIALITIES OF TECH/ PRODUCT DEVELOPMENT PROJECTS

50. | Have you worked with start-ups, entrepreneurs with product development / technology
projects, ideas?

51. | Do you see some common features, special needs, prerequisites for the success of that
type of businesses? What are these?

52. | Do you think it is easier or harder to get funded if you have such business? Why?

53. | If you had such idea, would you crowdfund it? Why, why not?

54. | What do you think about crowdfunding as a concept validation tool?

55. | How do you see is it a good tool for estimating market potential, or are there better out
there?

56. | When you are evaluating a product development project, do you evaluate its

57. | How? On what aspects?

58. | Do you see any risk in crowdfunding a project with high IP potential?

59. | What do you think the most important when estimating the success of a product/ tech

start - up?

a) pCompetent team (tech, business development? marketing? cooperation,

b) Innovativeness of the product?

c) Market potential of the idea (it might be not innovative, yet with a high potential.
d) Previous success?

REWARD, DONATION, OTHER?

60. | Do you know reward/donation and equity models of crowdfunding?

61. Do you think there is any difference between the two regarding their role in start-up

‘ 62. ‘ Which would you recommend for a tech start-up?

Forras: A szerzo sajat szerkesztése.
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18. tablazat: A kutatashoz felhasznalt 200 elem Kickstarter adatbazisban elérhet6 adatok.

1. | 2. | Adatbazisban Blokk neve 3. | Leiras Informacié forrasa
%5 | %6 | elérhetd adat z
X Elért tmogatasi | |. Kampany E | Elért tAmogatasi dsszeg Crowdberkeley
Osszeg sikeressége adatbazis
X Tamogatdk |. Kampany E | Kampany tamogat6inak Crowdberkeley
szama sikeressége szama adatbazis
X |. Kampany E | Azigényelthez képest Szérmaztatott adat
Finanszirozottsag| sikeressége mekkora dsszeget gyiijtott, %
szazaléka
X | Kampény |. Kampany E | A mintaban elemzett tbbi Széarmaztatott adat
sikeresség sikeressége kampanyhoz képest mennyire
indikatora sikeres a kampany az elért
tamogatéasi dsszeg, a
tamogatdk szama és a
finanszirozottsag szazalékat
figyelembe véve.
X | Osszeg per |. Kampany E | Egy tamogatdra juté atlagos Szarmaztatott adat
tamogatd sikeressége tamogatasi 6sszeg
(kategoria)
X Kampany |. Kampany E | Akampany sikeres, Crowdberkeley
sikeressége sikeressége sikertelen, érdektelen vagy adatbazis
(kategoria) extrém sikeres
X Sikeres Il. Kickstarter E | Sikeres vagy sikertelen a Crowdberkeley
kampany (I/N) projekt kampany (elérte a kit(izott adatbazis
sikeressége tamogatasi dsszeget)
X Il. Kickstarter E | Leszallitotta -e a kampanyban | Kampany weboldal -
Szallitott (IIN) | projekt bemutatott terméket inditéi updatek,
sikeressége kommentek
X | Id6ben szallitott | II. Kickstarter E | Idében szallitotta le a Kampany weboldal -
(I/N) projekt terméket vagy sem inditéi updatek,
sikeressége kommentek
X | Tamogato6 Il. Kickstarter E | Atamogatok elégedettek, Kampany weboldal,
elégedettség projekt inkabb elégedettek, inkabb kommentek, amazon
(kategoria) sikeressége elégedetlenek vagy nagyon értékelések
elégedetlenek voltak a
termékkel
X | Aktiv2 évutan | lIl. Projekt/ E | Aktiv-e a vallalkozas online Kampany weboldal,
(IN) vallalkozas linkelt weboldal,
utéélete kézdsségi média oldal
X Vizsgalt [l Projekt/ E | Sikeres kampanyt inditott Crowdberkeley
kampany vallalkozas adatbazis
sikeres (I/N) utoélete
X | Mikddé honlap | lIl. Projekt/ E Kampany weboldal,
(IIN) véllalkozas Rendelkezik m(ikodé linkelt weboldal,
utélete honlappal, vagy k6z0sségi kdzOsségi média
oldallal oldal, Google keresés
X | Termék [l Projekt/ E | Elérhet6 a terméke (a Kampany weboldal,
elérhetbsége vallalkozés platformon vagy mas online linkelt weboldal,
(kategoria) utéélete fellileten) kézdsségi média
oldal, Google keresés
X | Ertékesitési [l Projekt/ E | Elérhetd a terméke globalis Google keresés,
hélézatba kerllt | vallalkozas értékesitési halbzatban Amazon keresés

25 Szekunder adat a Crowdberkeley adatbazisabol.
26 A Crowdberkeley adatbazisaban nem tarolt, abbol szarmaztatott adat, a szerzd és a szakértok altal
gyljtott adat, vagy a szakért6i értékelés eredménye.

27 E. — Eredmény, M. Magyarazo valtozo.
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(IN) utéélete (Amazon)

Igényelt dsszeg | 1. Kampéany Igényelt sszeg Crowdberkeley
paraméterei adatbazis

Hétvégén 1. Kampany Hétvégére esbé kampany Szarmaztatott adat

inditott (I/N) paraméterei inditas

Hétvégén lezart | 1. Kampany Hétvégére esbé kampany Szarmaztatott adat

(IIN) paraméterei zarés

Kampany 1. Kampany Kampany idétartama Crowdberkeley

hossza paraméterei napokban adatbazis

Kampany 1. Kampany Kampany idétartama - Szérmaztatott adat

hossza paraméterei atlagosnal rovidebb, 30

(kategoria) napos, 30-45 nap kdzotti, 45

napnal hosszabb

Régi6 1. Kampany Indito altal regisztralt orszag | Szarmaztatott adat

paraméterei foldrajzi régidja (E-Amerika,
DK Azsia, Eurépa)

Parhuzamos 1. Kampany Inditott -e kdzel azonos Kampany weboldal,

kampéanyt paraméterei id6ben kampényt az Google talélat

inditott (I/N) Indiegogon is ugyanarra a

projektre.
1. Kampany Kampany leirés (és

Nonprofit paraméterei Nonprofit kampanycél video) szakértéi

kampanycél (kutatasi eszkoz, sérilékeny | elemzése

(I/N) tarsadalmi csoportok

tamogatasa, fejlesztése).
1. Kampany A kampany a f6 célkitlizés Kampany leiras (és

Nonprofit jelleg | paraméterei mellett nonprofit jelleggel video) szakértéi

(IIN) (gyermeknevelési, tarsadalmi | elemzése

egyenléséget segitd, vallasi,
kbzOsségépitd cél)
rendelkezett, ami a
kampanyban kiemelésre
kerdlt.

Egyszerliség 2. Kampany Fogyasztoi hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Egyszer(iség" dimenzitja video) szakeértdi
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Kényelem 2. Kampany Fogyasztoi hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Kényelem" dimenzi6ja video) szakeértdi
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Kockazat 2. Kampany Fogyaszt6i hasznossag Kampany leiras (és

csokkentés innovacio- "Kockéazat csokkentés" vided) szakeért6i
tartalma (1) dimenziéja megjelenik a elemzése

kampanyban

Eletérzés 2. Kampany Fogyaszt6i hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Eletérzés" dimenzija vided) szakeért6i
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Kornyezetbarat | 2. Kampany Fogyasztoi hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Kdrnyezetbarat" dimenzidja | video) szakértdi
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Kompatibilitas 2. Kampény Fogyasztoi hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Kompatibilitas" dimenzidja vided) szakeért6i
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Fenntartas 2. Kampény Fogyasztoi hasznossag Kampany leiras (és
innovacio- "Fenntartas" dimenzi6ja vided) szakeért6i
tartalma (1) megjelenik a kampanyban elemzése

Innovativitas 2. Kampény A kampéanyban ismertetett Szarmaztatott adat

indikator innovacio- fogyasztoi hasznossagi
tartalma (1) dimenziék - innovaciétartalom

- sz&manak dsszege.
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X | Szabadalom 2. Kampény Meglévd vagy elbirélés alatt Kampany leiras (és
innovacio- lev§ szabadalom emlitése a vided) szakeért6i
tartalma (1) kampanyban elemzése

X | Személyes 3. Kampany Személyes torténet Kampany leiras (és

torténet bizalmi elbeszélése a kampanyban vided) szakért6i
indikatorai (Q) elemzése

X | Csapat 3. Kampany Csapat bemutatas a Kampany leiras (és

bemutatas bizalmi kampanyban vided) szakért6i
indikatorai (Q) elemzése

X | ldéterv 3. Kampany Van idéterv Kampany leiras (és
bizalmi vided) szakért6i
indikatorai (Q) elemzése

X | Kockazat- 3. Kampany Van a kampany Kampany leiras (és

kezelési terv bizalmi megvalositasra vonatkoz6 vided) szakért6i
indikatorai (Q) kockézat kezelési terv elemzése

X | Pénziigyi terv 3. Kampany Van a kampany Kampany leiras (és
bizalmi megvalésitasra vonatkozo6 video) szakeértdi
indikatorai (Q) pénzlgyi terv elemzése

X | Tars. bizonyiték | 3. Kampany Van tarsadalmi bizonyiték Kampany leiras (és

van bizalmi (sajtémegjelenés) video) szakeértdi
indikatorai (Q) elemzése
X | Vide6 van 3. Kampany A kampanyhoz tartozik vide6 | Kampany leiras (és
bizalmi vided) szakért6i
indikatorai (Q) elemzése
X | Kampény 3. Kampény A kampanyban megjelenitett, | Szarmaztatott adat
bizalmi bizalmi bizalmat ébreszt6 tényez6k
Indikatora indikatorai (Q) szamanak 0sszege.

X | Tars. 3. Kampany Kampany leiras (és
bizonyitékok bizalmi Tarsadalmi bizonyitekok vided) szakeértoi
(db) indikatorai (Q) szama elemzése

X | Kdzdsségi 4, A kampany leirasban vagy a | Kampany leiras,
média jelenlét Kommunikéacio bemutatkozé oldalon van inditéi profil
van (C) k6zOsség média oldal link

X | Kozdsségi 4, K6zdsségi média oldalak Kampany leiras,

média jelenlét Kommunikéacio szama inditéi profil

(db) ©)

FAQ (db) 4, Az indit6 altal megvélaszolt Crowdberkeley
Kommunikéacié "Gyakori kérdések" szama adatbazis
©)

Ertesitések (db) | 4. Az indit6 altal feltoltott Crowdberkeley
Kommunikacio értesitések szama adatbazis
©)

Tamogatoi 4, Tamogat6i kommentek Crowdberkeley

komment(db) Kommunikacio szama adatbazis
©)

X | Indité tipusa 5. Inditd Az indit6 cég tipusa - Kampany leiras,

(céq) jellemz6i vallalkozas (11 f6t6l), start-up, | inditoi profil, Linkedin,

(Ind_Jell) maganszemély, nonprofit Bloomberg keresés
szervezet

X | Partnerség 5. Inditd Kampanyban partner céget Kampany leiras (és
jellemz6i felttintet vided) szakeért6i
(Ind_Jell) elemzése

X | Partner szam 5. Indito Feltiintetett partnerek szdma | Kampany leiras (és

(db) jellemz6i vided) szakeért6i
(Ind_Jell) elemzése
X | Inditott 5. Indito A kampany inditonak volt Inditéi profil
korabban KS jellemzéi korébban Kickstarteren
kampanyt (Ind_Jell) inditott kampanya
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19. tablazat: Vallalkozdi kérddiv kérdései.

QUESTIONS

Email address

Do you consider yourself an Entrepreneur?

Have you heard about crowdfunding?

Have you ever launched a crowdfunding campaign?

Do you plan to launch a business? (or have you already launched?)

Was it/will it be a product/technology development project? (or was a tech/product development one
amongst them)

If it was not, what type of project it was?

What is your age?

What is your gender?

What is your nationality? (all small letters please)

What is your country of residence? (Alpha 3 code - eg. USA, GBR, CAN, POL, HUN)

Have you already launched a business?

How many product development/ technology projects have you lead as Entrepreneur? (If none, write 0.)

How many of the product development/ technology projects you have led (or participated in their
management) were successful? (If none, write 0.)

How successful they became? (if you had more than one successful project, you may check more)

What is your HHGHEST DEGREE?

Do you speak English as a first language?

How easy do you use English for business? (0 - struggling - 5 excellently)

Have you learned any of the listed subjects during your school years or in adult education/ courses?

Have you learned Entrepreneurship during your education?

Did you have any additional studies on Entrepreneurship?

What was the form of your additional studies?

Do you run your business alone or teamed up with partners? (when you used crowdfunding, or when you
applied for it)

How would you summarize your status as an Entrepreneur (or future Entrepreneur)? (If you have used
crowdfunding, please choose that answer that best describes your status at that time.)

How would best describe your entrepreneurial role and tasks in your business (if you had more, the
technology/product development business, if you had more of them, the one you used crowdfunding, or
considered using it)? (Check all that suits - you might have more than one role)

Is it your actually existing business, or a plan?

In what country is your business registered? (use 3 letter Alpha 3 code please - eg. USA, GBR, CAN,
POL, HUN) - if not yet, where will it be registered?

If your business is registered in more countries, what are the other locations? (use 3 letter Alpha 3 code
please, eg. Write SVN,ISR - if in Slovenia and Israel)

How would you describe what is your business doing (if pre-launch, what it plans to do) where you
considered the use of, or used crowdfunding?

What is the size of your team? (Those guys you work with on a daily basis.)

Which funding opportunities do you think would your business be eligible for, which could you access at
the time when you considered crowdfunding? (0 - if not eligible, 1 if eligible) [Love money (Friends,
Family, Fools money)]

Summarize your product/ service in a few words - What have you developed? (eg. smart heart rate
monitor for dogs with epilepsy)

Please select the subcategory best describing your idea!

Would you consider your business idea innovative?

Is it so unique that has never existed before?

What do you think, how does (will) your product perform compared to competing alternatives on the
market? [Fit to purpose]... ... ... ... ...[Maintenance (cost, lifecycle)]

Did you highlight any of the above in your marketing messages in your pitch or crowdfunding
campaign? (If pre-launch, which do you plan to highlight?)

Check those dimensions in which you have highlighted your products benefits in your marketing. (Or
that you plan to highlight.)

Do you have a colleague/advisor who is skilled in marketing?
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How much do you know about the following financial sources? [Love Money / FFF (Friends, Family,
Fools)] ... ... ... ... ... ... ... [Business Angel]

What do you think about these funding opportunities (when it comes to fund your product/tech project
idea)? Check all you think is true for a funding type. (We are curious of your first thoughts, even if you
are not sure it is true.) [Love money / FFF (Family, Friends, Fools)] ... ... ... ... ... [Corporate grants,
awards]

Do you use one funding source or multiple sources to fund your business?

Which financial sources have you used TOGETHER (or do you plan to use) to fund your product/tech
development project?

How much do you know about crowdfunding?

Where have you met with this funding concept?

Which types of crowdfunding have you heard about?

How much do you know the following Crowdfunding platforms? [Kickstarter] ... ... ... ... ...
[CrowdSupply]

Do you think crowdfunding has benefits compared to traditional funding opportunities?

How do you see, can crowdfunding be used as a substitute of other funding sources (eg. venture capital)
when launching a business?

How much do you agree with the following statements on crowdfunding’s benefits and risks compared to
other funding sources (eg. bank loan, or venture capital)?
[You can get money faster than by using traditional funding sources.]

[You face less administrative burdens.]

[You need to spend a lot of time with marketing.]

[You can get more money.]

[You can get money easier than any other funding form.]

[You take more risk, because your idea is made public and can be copied.]

[You can get direct feedback from your potential customers]

Would you have to finance your idea right now, would you choose crowdfunding to finance it?

When it comes to product/technology development campaign, which crowdfunding opportunity would
you choose/ have you chosen to fund it?

Would you be afraid of your product idea being copied/ stolen if you share?

How much do you agree with the following statements on how your campaign's success or failure would
influence your actions?
[Crowdfunding would be the first funding tool I would try to use to finance a product development.]

If my campaign is successful, I would set up the business.]

[1f my campaign failed, I forget about the idea.]

[1f my campaign failed, I would try crowdfunding again.]

Have you EVER launched a crowdfunding campaign?

If not a secret, please share the link of your campaign!

Please select the category of your project (for which you have launched a campaign, if you had a
technology project, choose that one).

Was it NON-profit?

What was (will be) YOUR PURPOSE by launching the campaign?

Which type of crowdfunding have you used by this project?

Which crowdfunding platform have you used?

Why have you chosen to crowdfund your business?

How much funding have you requested? (in USD)

Was your campaign successful?

How much funding have you collected? (in USD)

Which payment scheme have you chosen?

How important were the following when choosing to use crowdfunding (compared to other funding
opportunities)?
[Tt did not require personal investment]

[It was low risk]

[1t seemed to be cool]

[We can get feedbacks from the market]

[The process is fast compared to other sources]

[We could keep 100% control of our business]

How many days did it take to prepare for the campaign? (from when you have started to deal with the
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preparations of the campaign) (We are ok with a rough estimate number.)

How many days did it take to actually get the funding? (from the day when you have registered your
project on the platform)

How much money did you have to invest to the preparation of the campaign? (in USD)

What do you think, how much has the following aspects contributed to the success of your project?

[Actual innovativeness of your product] [Well phrased benefits, customer messages] [Good visual
materials] [Good communication with customers] [Optimal length of delivery] [Presenting a realistic
plan] [Your personal story]

Have you used crowdfunding exclusively to launch your business?

Was it a necessary step (to use additional funding sources beside crowdfunding)?

Check those sources that you have used (or plan to use) in addition to crowdfunding.

Have you applied for other type of funding (eg. venture capital) after your campaign?

Have you experienced any of the following positive impact of crowdfunding after your campaign?
[Easier access to funding (VC, angel, loan)]

Have you experienced any of the following positive impact of crowdfunding after your campaign?
[Larger customer basis] [It was a good proof of concept of our idea] [We understood better the needs of
our customer] [Better conditions when applying for funding. ]

Would you advise the use of crowdfunding a product/ technology development idea? Why?

Would you advise against the use of crowdfunding a product/technology development idea? Why?

Do you have a surprisingly good experience to share regarding reward/ donation-based crowdfunding?
What is it?

Do you have a bad experience to share regarding reward/ donation-based crowdfunding? What is it?

Is there anything we haven't asked, but you would like to tell? Write here.

Forras: A szerz0 sajat szerkesztése.
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Paraméterbecslések

42. dbra: H2: Multinomialis logisztikus regresszio vizsgalat — Kampany sikeressége
(érdektelen, sikertelen, sikeres, nagyon sikeres, extrém sikeres) és az egyes fogyasztoi
hasznossagi dimenziok megjelenése kozotti 0sszefliggés vizsgalata. — Szignifikans valtozok

paraméterbecslése

Parameter Estimates

95% Confidence Interval for
Exp(B)
|. SIKERESSEG INDIKATOR (kategoria)2® B std. Error Wald df Sig. Exp(B) Lower Bound | Upper Bound
teljesen érdektelen Intercept -1.893 565 | 11.231 001
|_KENYELEM_Comfort_BI
[;_0] - = | 20.562 .819 | 630.520 .000 | B50961944 | 170958005 4.236E49
[I_LKENYELEM_Comfort_BI b
N=1.0] 0
[ILIMAZS_image_BIN=.0] 3.648 1.169 9.734 .002 38.389 3.881 379.703
[ILIMAZS_image_BIN=1. b
0] 0
|_KOMPATIBILITAS_com
Lg,,b,“,\,_m:_m - 2.060 1.178 3.056 .080 7.845 779 78.988
[I_LKOMPATIBILITAS_com b
patibility_BIN=1.0] 0
nem, vagy éppencsak  Intercept 446 306 2.128 145
sikeres
|_KENYELEM_Comfort_BI
h;_m - - 18.518 782 | 560.551 .000 | 110209022 | 23793565.4 | 510475343
[I_LKENYELEM_Comfort_BI b
N=1.0] 0
[ILIMAZS_image_BIN=.0] 1.616 1.102 2.150 .143 5.031 580 43.600
[ILIMAZS_image_BIN=1. b
0] 0
|_KOMPATIBILITAS
B SR oy =< 344 | 1167 087 768 1.410 143 13.896
[I_LKOMPATIBILITAS_com b
patibility_BIN=1.0] 0
sikeres Intercept 964 282 | 11.680 .001
|_KENYELEM_Comfort_BI
[;_ ) - - 17.727 .813 | 475.608 .000 | 49980597.3 | 10160062.9 | 245870536
[I_LKENYELEM_Comfort_BI b
=1.0] 0
[ILIMAZS_image_BIN=.0] 1.066 1.096 .946 331 2.905 339 24.890
[ILIMAZS_image_BIN=1. b
0] 0
|_KOMPATIBILITAS
B SR oy =< 671 1112 364 545 1.955 221 17.284
[I_LKOMPATIBILITAS_com b
patibility_BIN=1.0] 0
nagyon sikeres Intercept 577 .300 3.705 054
|_KENYELEM_Comfort_BI
[N'=.o] - - 18.080 .000 71128627.2 | 71128627.2 | 71128627.2
[LLKENYELEM_Comfort_BI b
=1.0] 0
[LLIMAZS_image_BIN=.0] 1.643 1.100 2.231 135 5.173 599 44.683
[LIMAZS_image_BIN=1. b
0] 0
I_LKOMPATIBILITAS_com
L;memamzlm - -.599 1.286 217 641 549 044 6.832
[LKOMPATIBILITAS_com b
patibility_BIN=1.0] 0

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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43. abra: H2 Multinomalis tobbvaltozds regresszio vizsgalat — Kampany sikeressége - a
minta dsszetétele alapjan (nem tdmogatott, sikertelen, sikeres, extrém sikeres) és az
egyes fogyasztdi hasznossagi dimenziok megjelenése kozotti Osszefliggés vizsgalata. —
Szignifikans valtozok paraméterbecslése.

Parameter Estimates
95% Confidence Interval for
Exp(B)
I._Kampdny sikeressége tipus (csoportok)® B Std. Error Wald df Sig. Exp(B) Lower Bound | Upper Bound
Sikertelen Intercept 1B.624 .B54 475.016 1 .000
|_KENYELEM_Comfort_BI
o —-omiort -.701 714 1.228 1 268 454 112 1.837
[I_KENYELEM_Comfort_BI b
N=1.0] 0 - - 0
[ILIMAZS_image_BIN=.0] -.997 663 2.261 1 133 369 .101 1.353
I_IMAZS,_i BIN=1.
[OT -mage. 0° . . 0
Ha'fyomfzoﬁTB-ec‘}-me -17.579 739 | 566.052 1 .000 | 2.320E-008 | 5.453E-009 | 9.874E-008
[I_KORNYEZETB_eco_frie b
ndly_BIN=1.0] 0 . . 0
ﬂ—;ﬁigm,ﬁ:‘g{ﬁ&'}}s—“’m -.958 712 1.811 1 178 384 .095 1.548
[I_LKOMPATIBILITAS_com b
patibility_BIN=1.0] 0 . . 0
Sikeres Intercept 18.707 870 461.889 1 .000
”—f%’l"YELEM-C"er"-B' -2.201 656 11.256 1 .001 111 031 401
[I_KENYELEM_Comfort_BI b
N=1.0] 0 . . 0
[LIMAZS_image_BIN=.0] | -2.058 .590 12.177 1 .000 128 .040 .406
E}ITIMAZS_lmage_BIN= 1. ob . . 0
|_KORNYEZETB_eco_fri
RN 5y =eoe | 15227 700 | 473.516 1 .000 | 2.439E-007 | 6.188E-008 | 9.612E-007
[ILKORNYEZETB_eco_frie b
ndly_BIN=1.0] 0 - - 0
|_KOMPATIBILITAS
e N o™ | -1.885 605 7.760 1 .005 1185 057 607
[I_KOMPATIBILITAS_com b
patibility BIN=1.0] 0 - - 0
Extrém sikeres Intercept 18.541 .556 | 1110.489 1 .000
|_KENYELEM_Comfort_BI
ILK ] Comiort Bl 4y 938 851 5.190 1 023 144 027 763
[I_KENYELEM_Comfort_BI b
=1.0] 1] . . 0
[ILIMAZS_image BIN=.0] | -2.388 730 10.707 1 .001 .092 .022 384
HTIMAZSJmageJIN= 1. of ) ) 0
HHTVDSI’;LE_%E]TB—““—f”E -15.922 .000 . 1 .| 1.217E-007 | 1.217E-007 | 1.217E-007
[I_KORNYEZETB_eco_frie b
ndly_BIN=1.0] 0 . . 0
|_KOMPATIBILITAS,
ol B | 3370 | L148 8.616 1| 003 034 004 326
[I_KOMPATIBILITAS com b
patibility_BIN=1.0] 0 - - 0
a. The reference category is: Nem tdmogatott.
b. This parameter is set to zero because it is redundant.

Forras: A szerzo sajat eredménye.

156



44. abra: H3 hipotézishez kapcsolodo elemzés - Multinomialis tobbvaltozds regresszio -
A vallalkozasok utdélete a kampany inditasa utan 2 évvel — indit6 aktivitasa és termék
elérhetdsége — Paraméterbecslés

Parameter Estimates

95% Confidence Interval for

ECORIA_U}=5.00]

1. Projek-Vllalkozds Sikeressége Indiktor 8 Std. Error | Wald df Sig. Exp(B) Lower Bound | Upper Bound
AKtiv de nem érheto el2  Intercept -18.095 2.222 | 66.299 ~000
teb [LK_Eredm TAMOGATA
Sl,gé]SZEG,KATEGDR‘A 131 3.076 002 966 1.140 003 473.291
[LK_Eredm_TAMOGATA
SIEDSZTEG’MTEGDR‘A -.180 2.376 006 940 835 008 87.975
[LK_Eredm_TAMOGATA
SIEDSETEG’MTEGDR‘A 114 1.941 003 953 1.120 025 50.343
[ K_Eredm_TAMOGATA
SI§ SETEG,KATEGDR‘A -.198 1619 015 .903 820 034 19.581
[ K_Eredm_TAMOGATA
SI_OSSZEG_KATEGORIA o8
=2.00]
[LK_Eredm_TAMOGATO
_SZAM_KATEGORIA=, o®
00]
[LK_Eredm_TAMOGATO
ESDZ]'\MJ*\TEGURMZL 1307 1.873 487 485 3.697 094 145337
[LK_Eredm_TAMOGATO
i)SDZ]»\?\'UU\TECDRI»‘«=2- 610 1.750 121 728 1.840 060 56.775
[LK_Eredm_TAMOGATO
6SDZ]»\?\'LK»\TEGORI»’*=3- -.105 1.714 004 951 900 031 25.904
[LK_Eredm_TAMOGATO
_SZAM_KATEGORIA=4. ot
00
|_K_Eredm_FIN_SZAZAL
[EE_R,(-FEE%R\A:U#_M] 16.181 1.897 | 65.668 .000 | 10650622.7 | 212671.203 | 533385637
[LK_Eredm_FIN_SZAZAL
EETKATEGDR\A,U#L 18.195 .991 | 337.346 .000 | 79824988.8 | 11452264.1 | 556389049
[LK_Eredm_FIN_SZAZAL
EETKATEGDRULU= . 18.821 .000 149194874 | 140194874 | 149194874
[ K_Eredm_FIN_SZAZAL
ER_KATEGORIAZUJ=3. ob
0]
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
[[C'DR@U —1.00] - -1.701 1.596 1137 .286 .182 .008 4.162
‘E'%S‘R‘fﬁﬁi";é%ﬁcf” -1.434 1217 1.387 239 238 .022 2.592
[E'%SQC‘{EEL;%S_%ZUE]G’K” -.693 1.049 .436 .509 500 064 3.909
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
[EEOR\A:UJ:4.00] i .184 1.107 028 868 1.202 137 10.525
[K_PAR_CELOSSZEG_KAT 5
EGORIA_UJ=5.00] n
2 6vutanis aktiv Intercept 2.703 1307 | 4.277 039
‘l’:r”ﬂi‘gfz“' el [LK_Eredm_TAMOGATA
SI_OSSZEG_KATEGORIA -5.075 2.291 |  4.907 .027 .006 | 7.007E-005 557
[1K_Eredm_TAMOGATA
S\_lﬂggEG_KATEGDRIA -5.194 1.814 8.135 .004 006 .000 194
[LK_Eredm_TAMOGATA
5‘.20053255_“7550”'\ -3.468 1.476 5.525 .019 .031 .002 .562
[LK_Eredm_TAMOGATA
%EDSgECJATEGORIA -2.196 1.174 3.501 .061 .111 011 1.110
[LK_Eredm_TAMOGATA
SI_OSSZEC_KATEGORIA ot
=4.00]
[LK_Eredm_TAMOGATO
_SZAM_KATEGORIA=. o®
00,
[LK_Eredm_TAMOGATO
i]SDZ]AM,KATEEDR\A:L 477 1572 .092 761 1611 074 35.084
[LK_Eredm_TAMOGATO
B%Z]AM,K*TECDR‘AQ- 2.453 1.398 3.082 079 11.627 751 179.906
[LK_Eredm_TAMOGATO
E%Z]’\M_K”EGDR‘Aﬂ- 2.052 1.294 2,515 113 7.784 616 98.330
[LK_Eredm_TAMOGATO
_SZAM_KATEGORIA=4. o°
|_K_Eredm_FIN_SZAZAL
[EE_E»'\"FEE%MA:U 00 .768 1.889 165 684 2.156 .053 87.332
[LK_Eredm_FIN_SZAZAL
E'ETKATECURWUPI- -.933 1.245 .561 454 393 034 4517
[LK_Eredm_FIN_SZAZAL
EIBTKATEGORIA,UJZZ- -.356 1.120 .101 750 700 078 6.283
[LK_Eredm_FIN_SZAZAL
EK_KATEGORIA_UJ=3. ob
0]
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
lgggR.&uj_l_DD] = 1151 1.219 .892 .345 3.162 .290 34.481
L%g;{kﬂii"f%%ﬁ”” 961 .955 1.011 315 2.613 402 16.993
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
[EG_DRIA__LU:Z.OOJ = -.105 977 .012 914 .900 133 6.107
K_PAR_CELOSSZEG_KAT
[gc’om,gu;zq_ug] % -1.479 1.186 1.557 212 228 .022 2.327
[K_PAR_CELOSSZEG_KAT o

a. The reference category is: Nem aktiv vallalkozas, nem elérhets termék.
b. This parameter is set to zero because it is redundant.

Forras: A szerzo sajat eredménye.
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