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A tulajdonosi toke alapu kozossegi
finanszirozas, mint alternativ

Y/

tokegyljtési lehetoség
(2. Rész: kis magyar helyzetkép)

OSSZEFOGLALAS

Az el6z6 lapszamban megjelent cikkemben (Veres, 2025) a
kozosségi finanszirozast, illetve egyik tipusanak, a tulajdono-
si toke alapu formdnak az elméleti alapjait, kontextusat és a
ra vonatkoz6 szabadlyozasi keretrendszert mutattam be rovi-
den. E kutatas masodik része a magyar tapasztalatokat vizs-
gdlja, elsGsorban a t6kealapi crowdfunding hazai feliiletén,
a Tékeportalon az elmult 6t esztendében lezarult kampanyok
elemzésével, masrészt empirikus tapasztalatok (interjuk, sajat
befektetések) alapjan. Szembeotls, hogy az egyéb tGkegytjtési
modokhoz, kiilondsen a Magyarorszagon évente ijonnan kihe-
lyezett vallalati hitelek teljes 6sszegéhez képest az igy bevont t6-
ke nagysaga rendkiviil alacsony volt. Bar ez nyilvan e tertilet sa-
jatossagaibol is adodik, a nemzetkozi példak és a finanszirozasi
igények alapjan indokolt lenne ezen arany novelése. Ehhez sza-
mos tényezd kedvezd irdnyba valtozott: mindenekel6tt a megfe-
lel6 szabalyozas és a j6 példak, illetve az ennek nyoman er6s6dé
bizalom névelhetnék az igy bevont t6ke nagysagat, ugyanakkor
sziikséges a jobb kommunikacid, az ismeretterjesztés, valamint
a proaktivabb hozzaallas a jogalkoto, jogalkalmaz6 és a szolgal-
tatoi oldal részérdl is.

Kulcsszavak: tékealapu crowdfunding Magyarorszagon, piaci
helyzetkép, kiakndzatlan lehetSségek

JEL-kédok: G32, O16.

BEVEZETES

E tanulmanyomban megvizsgalom, hogy a vallalatfinansziro-
zasi megoldasok kozott milyen szerepe lehet a t6kealapt kozos-
ségi finanszirozasnak. Ennek érdekében a Tékeportdl — mint
az elsé magyar részvénycélu kozosségi finanszirozasi platform,
amely szamos sikeresen zarult kampanyt is inditott hazai kor-
nyezetben — altal lefolytatott kampanyokat elemzem, majd Osz-
szevetem az igy gyujtott téke nagysagat a klasszikus pénzigyi
intézmények altal nyujtott hitelek volumenével. Célom annak
bemutatdsa, hogy a t6kealapu crowdfunding (a tovabbiakban
roviditve: CF), mint finanszirozasi forma, milyen szerepet tolt
be a vallalatfinanszirozasban.
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MODSZER

Tanulmanyomban a tékealapu CF szamara feliletet ado
Tékeportdlon nyilvanosan elérheté adatokat elemezve tarom
fel az eredményes és eredménytelentl zarult kampanyokban
gyujtott téke nagysagat és a bevont befektetdk szamat, képet
adva ezaltal e befektetési és finanszirozasi forma hazai helyzeté-
r6l. Az adatok elemzése mellett a minél pontosabb helyzetfeltaras
érdekében empirikus kutatasokat is végeztem: egyrészt interjut
készitettem egy eredményesen €s egy eredménytelentl zarult
kampany gazddjaval, masrészt magam is részt vettem befekte-
toként kampdanyokban, amelyekbdl ketté eredményesen, egy
eredménytelentl zarult. A félig strukturalt interjik videointerjuk
formadjaban kertltek lebonyolitasra. A kérdések egy része azo-
nos volt, azonban a sikeres és sikertelen kampanyok okan eltéré
kérdések is megfogalmazdsra keriiltek interjualanyaim felé, akik
6nall6 reflexiokkal is hozzdjarultak a minél pontosabb helyzet-
kép feltardsahoz. Az interjuk idépontjai 2024. oktéber 22. és
oktober 28. voltak, az adatelemzés a 2024. november 19-én ren-
delkezésre allo adatok alapjan tortént. A befektetéseimet 2023.
julius 29. és oktober 6. kozott eszkozoltem.

EREDMENYEK
A tékegyiijtési kampdnyok dltaldnos bemutatdsa, fobb adatai
A T6keportalon az elsé sikeres kampdany 2020-ban zarult le, ezt
2024. szeptemberéig tovabbi 12 db eredményes kampany kovet-
te, dsszesen tobb, mint 2.300 befektetdt és mintegy 1,1 milliard Ft tokét
bevonva. Ugyanezen idészakban 6 db kampadny zarult sikertele-
nul (1d. 1. tablazat). Eredményes vagy sikeres kampanynak azt tekin-
tem, amelynek esetében a minimalisan kitiizott tokecél teljesult.
A Toékeportdl altal tUzemeltetett platform segitségével
2020.01.01. és 2024.09.27. kozott osszesen 19 db kampany indi-
tdsdra kertlt sor. A kovetkez6kben bemutatasra keriils elemzé-
seknél a minimalis t6kecél meghatarozasanak kiemelkedd jelen-
tésége volt nem csak az adatok szempontjabol, hanem amiatt is,
mert ha ezt az 6sszeget a befektetdk altal megtett szandéknyi-
latkozatok 6sszege nem éri el, a kampdany soran tett felajanlasok
alapjan befolyt 6sszegek teljes egészében visszautalasra keril-
nek a befektet6knek, igy a kampanygazda egyetlen forinthoz
sem jut hozza.

A minimdlis tokecél, mint lehetséges sikertényezé

A kampanyok sikertényezdit a szakirodalom gyakran elemezte
(Id. pl. Sztrida, 2020), igy ezt részletesen nem kivinom targyal-
ni, csupan a minimalis t6kecélra (vagy mas kifejezéssel élve:
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1. tablazat: A Tékeportalon inditott kampanyok megoszlasa

CIKKEK, TANULMANYOK

Eredményesen zarult kampanyok (S) Eredménytelen kampanyok (NS) ) ) i
Kampanyokba Kampanyok szam
Fo Jektetelt toke szerinti
Szandéknyi- aranya, megoszldisa,
e . . . | latkozatban NS/S % NS/S %
db Befekteto, fo' | Bevont toke, It db Befekteto, fo Jfelajanlott
toke, Ft
2020 1 72 15160 158 1 65 35128 800 232% 100%
2021 2 298 138 114 420 2 63 10 063 811 7% 100%
2022 4 929 332190 920 2 107 38 580 674 12% 50%
2023 5 789 447 403 500 1 37 5790 999 1% 20%
2024
09.27-ig 1 227 172 432 500 0 0 0 0% 0%
Ossz.: 13 2315 1105 301 498 6 272 89 564 284 8% 46%
Forras: Tokeportal adatai alapjan sajat szerkesziés.
2. tablazat: Minimalisan kitiizott t6kecélok 6sszehasonlitasa az egyes CF tipusoknal
Minimalis t6kecél Minimalis célosszeg
Forras Vizsgalt CF tipus Platform atl - HUF-ban (2024.11.19-i
atlagos osszege MNB kézéparfolyamon)
Crowdfuggérég Center, valamennyi egyutt vilagviszonylatban 28 656 USD 11 107 925
Kuppuswamy - Bayus, adoményalap Kickstarter 3 486 USD 1351 278
) min. 250 000 EUR 102 402 500
Kinore.com részvénycélu Spark
max. 700 000 EUR 286 727 000
Tékeportl, 2020-2024 részvénycéli Tokeportdl (sikeres és 54 524 150,97 HUF 54 524 150
sikertelen dtlaga)

Forras: A jelzett forrasok alapjan sajat szerkesziés.

Sfinanszirozdsi célosszeg) térek ki roviden, mivel itt a nemzetkozi
trendekhez képest érdekes jelenségek figyelhet6k meg. A mini-
malis tékecél az altalam készitett interjuk alapjan az un. cégér-
ték alapjan kerul meghatdrozasra. Azt interjualanyaim is elis-
merték, hogy ennek meghatarozasa — kiiléonosen egy indul6 cég
esetén — szamos nehézséget felvet. Mindazonaltal figyelemre-
mélto, hogy az egyik legismertebb platformon, a Kickstarteren
inditott projektek kapcsan Kuppuswamy és Bayus kutatdsai ki-
mutattak, hogy a sikertelen kampdanyok célosszege t6bb, mint négyszer
akkora, mint sikeres tarsaiké. Az altaluk végzett kutatds alapjan
(igaz, a jutalom alapd kampdnyok esetén) a sikeres kampanyok
célosszege atlagosan 3.486 USD, a sikerteleneké pedig 14.86
USD volt (Kuppuswamy - Bayus, 2015). Ilyen szignifikans kii-
16nbség a Tékeportalon a sikeres (56,5 milli6é Ft) és sikertelen
kampanyok (52,5 milli6 Ft) minimalis t6kecélja kozott nem volt
kimutathato, s6t a sikeres kampanyok esetén osszességében va-
lamivel nagyobb is volt a minimdlisan Kkitzott té6kecél. A rész-
vénycélu kampanyok esetén, a Spark platformon futé kampa-
nyok minimalis célja 100.000 eur6, az atlag pedig 250.000 és
700.000 eurd kozott van (Kinore.com, é.n.). A Crowdfunding
Center adatai alapjan vilagviszonylatban a sikeres crowdfund-
ing-kampdnyok atlagosan 28.656 dollart gytjtottek Ossze.
Ehhez a Shepherd hozzafizi, hogy a legtobb sikeres crowd-
funding-kampany megtaldlja az egyensulyt a redlis célok és az
ambiciézus adomanygytjtési stratégiak kozott, igy ez a szam ki-
sebb lehet, mint azt egyesek varnak (Shepherd, 2023).

Ezen adatoknak a Tékeportdlon lefutott kampanyokkal valé
Osszefoglald jellegtl Osszevetését a 2. tablazat mutatja:

CONTROLLER INFO

A fentiek alapjan megallapithat6, hogy a részvénycélu kampa-
nyok esetén dsszegszeriien nem keriilt til magas osszegben meghatdro-
zdsra a minimalis t6kecél, azonban az 6sszes kampany vilagatlagat
tekintve kortlbelil 6tszoros érték adodott. Ugyanakkor fontos
leszogezni, hogy az elemzésbe bevont adatok a vizsgalt id6-
szak, a finanszirozdsi tipusok és a foldrajzi tertiletek kiilonbsé-
ge okan egzakt kovetkeztetések levondsara nem adnak alapot,
de érzékeltetik, hogy a minimalis célosszeg meghatarozasa CF
tipusonként, platformonként, f6ldrajzi tertiletenként meglehe-
tésen nagy szérast mutat.

Eredményesen zdrult kampdnyok elemzése

Az alabbiakban két tdbldzat segitségével mutatom be a
Tékeportalon eredményesen zarult kampanyok f6bb mutatoit
(1d. 3. tablazat), majd egy-egy mondatban a f6bb projektotle-
teket, illusztrdlva, hogy mennyire kiilonb6z6 problémak krea-
tiv megolddsara gytjtottek t6két a kampanygazdak (Id. 4. tab-
lazat). A gytjtott adatok elemzését kovetGen osszevetem a CF
kampdnyok soran befolyt 6sszegeket a vallalati hitelezés volu-
menével.

A fenti attekintés szamos megallapitashoz szolgalhat alapul.
A vizsgalt idészakban (2020.01.01 - 2024.09.27.) eredményesen
zarult projektek altal bevont t6ke nagysdga 6sszesen 1 105 301
498 Ft volt, amely 6sszeg 13 db projektet finanszirozott. Ezek
alapjan az 1 projektre jut6é bevont t6ke nagysaga 85 023 192 Ft
volt. Ugyanezen idészakban Osszesen 2315 {6 fektetett be a si-
kerrel zarult kampanyokba. Ez azt jelenti, hogy az egy fére juto
befektetett tGke nagysaga 477 452 Ftvolt (1d. 5. tablazat).
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3. tablazat: A Tékeportalon zarult sikeres kampanyok f6bb adatai

Szandék- Teljesiilés
Ssz Kampany neve Minimum tékecél Maximum avilatkozatok minimum | Befektet6k Lejarat
: pany nev Ft t6kecél Ft Y célhoz szama, £6 datuma
osszege, Ft Ké
épest %
1. TEA SOLAR 5000 000 90 000 000 172 432 500 3449% 227 2024.09.06
2. Kenderhdz 90 000 000 200 000 000 100 187 700 111% 130 2023.12.04
5. | LesyélazlLove Pols 50 000 000 90 000 000 50 260 100 101% 134 2023.10.06
tulajdonosa
4, | Fektessteis a Brancs 90 000 000 150 000 000 124 368 000 138% 222 2028.05.05
Ko6zosségbe!
5. | Fishinda-Horgdszapp | 44 999 990 200 000 000 101 227 500 101% 151 2028.03.21
és marketplace
6. Cristo az autos 70 000 000 150 000 000 71 360 200 102% 152 2023.02.11
szuperAPP
7. | FehérNydl Brewery& |54 00 900 120 000 000 120 000 000 240% 283 2022.07.25
Taproom
8. RECASH 80 000 000 120 000 000 115 115 800 144% 442 2022.05.30
9. TOkipom‘,l -~ sajat 30 000 000 50 000 000 37 790 720 126% 92 2022.02.28
ampdany
10. Syrius 50 001 000 140 000 000 59 284 400 119% 112 2022.09.01
11. A Las Vegan'’s Sztori 75 013 200 225 019 500 96 931 300 129% 230 2021.09.01
19, | Selarbnb - Napenergidt 30 000 000 50 000 000 41183 120 137% 68 2021.02.02
mindenkinek!
13, | Potzak-megolddsa 15 009 487 97 996 348 15 160 158 101% 72 2020.11.16
szétnyilt hasizomra
OSSZESEN: 1105 301 498 2315
Forras: A https://app.tokeportal.com/projects alapjan sajat szerkesziés.
4. tablazat: A Tékeportal sikeres projektjei roviden
Ssz. Kampany neve A projekt lényege réviden
1. TEA SOLAR Naperdmitibe torténd fektetés
2. Kenderhaz UJ, kenderfeldolgoz6 gyar épitésére késziilnek
3. Legyel 4 I'Love P6l6 Print on Demand (POD) szolgaltaté terjeszkedése, kiilfoldi piacra l1épése
tulajdonosa
4. Fekt;&{s“s teisa Br‘ancs Hazank elsé termékcéli kozosségi finanszirozast biztosité piacterének terjeszkedése
0z0sségbe!
5 Fishinda - Horgasz app és Népszert kozosségi mobilalkalmazas és horgdsz piactér tovabbfejlesztésére, nemzetkdzi
' marketplace terjeszkedésre gytjt tGkét.
6. Cristo az autés szuperAPP Az aut(?sok ked}venc apphkac%‘oyiva }<1van Yaln} a hatekon}f és Eu/dat,OS autozas segltes?vel’, Rl. a
hasznalatalapu Casco, az e-tolték allapotjelzése, a vezetésjavitas, és az autémegosztas révén.
7. Fehér Nyl Brewery & A Fehér Nyul a sorfogyasztas és a kultira kedvelSinek kozossége.
Taproom
RECASH Automatikus, vasarlasokat kovetd pénzvisszatéritést (cashback) ad
Tékeportal - sajat kampany
. Hegesztési és vagastechnolégiai gépeket értékesit szak- és nehézipari cégeknek. A termékek irdnti
10. Syrius . . L 3 p
megnovekedett kereslet miatt sziikséges a t6kebevonas.
Hazank legtobb tizlettel rendelkezd vegan étterem-hdlozata, amely 2016-os indulasa 6ta, Gjitasai
11. A Las Vegan’s Sztori révén meghatdrozo6 szerepldje nemcsak a food truck szegmensnek, hanem a teljes hazai vegan
piacnak.
Solarbnb - Napenergiat Cél: minden csalad szamara elérhet6vé és megérthetévé tegye a napelemes beruhazasokat és
12. . . . e Ls > . S P
mindenkinek! minden ligyfél kivalaszthassa a szamara legjobb kivitelez4i ajanlatot.
13 Potzak - megoldads a szétnyilt Online kezeléscsomag a szétnyilt hasizom legyézésére. A probléma az anydk 50-70%-at érinté

hasizomra

egyészségugyi allapot, amire jelenleg nem létezik megfeleld, orvosi eljarasrend.

Ami a trendeket illeti, megfigyelhetd, hogy az elsé években ta-
pasztalhaté lendiiletes felfutdst kovetGen (2020-2022) az Osszes

Forras: A https://app.tokeportal.com/projects alapjan sajat szerkesziés.

kampanyok szama 2023-ban mar stagnalast mutatott, bar a si-
keres kampanyok szama még névekedni tudott (ld. 1. dbra).

CONTROLLER INFO
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5. tablazat: A Tékeportalon 2020-204.09.27. kozott sikerrel
zarult projektek altal bevonzott t6ke nagysaga
és befektetSk szama

Osszes ! pr ?Jektre Bevont” 1 fére juté
bevont téke SEoltascs L L2 (E570 befektetés
’ befektetés szama .
Ft .. ., 2 osszege, Ft
osszege, Ft osszesen, fé
1105 301 498 85 023 192 2 315 477 452

Forras: Tokeportal adatai alapjan sajat szerkesziés.
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. abra: A kampanyok megoszlasa a Tékeportalon évenkénti
bontasban
Forras: Tokeportal.hu alapjan sajat szerkesztés

E novekedés egyértelmiien megtorpant 2024-ben (legalabbis
a vizsgalat lezarasaig, az elsé harom negyedév adatai alapjan)
egyértelmiien csokkent a kampdanyok szama, és ezzel dsszefiig-
gésben a bevont befektetSk szama és a bevonzott téke nagysaga
is (1d. 2. abra).
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2. abra: A Tékeportalon sikerrel zarult kampanyokba bevont
befektetdk és t6ke nagysaga az egyes években
Forras: sajat szerkesztés.

A fenti eredmények kapcsan ugyanakkor fontos felhivni a fi-
gyelmet arra, hogy 2023. november 10. utan megsziint az engedé-
lyezésre vonatkozo moratorium, igy innent6l kezdve a szolgaltatok-
nak engedélyt kellett kérnitik. Mint a szabdlyozdst bemutato 1.
részben emlitésre kerualt, a Tokeportal a tevékenységi engedélyt csak
2024. juniusaban kapta meg, ezért a 2024. év elsé féléve ,kiesett”,
igy ezen esztendd eredményei trendfordulé megallapitdsahoz
semmikép nem szolgaltatnak alapot.

Befektetoi tapasztalatok

Ami sajat tapasztalataimat illeti, korabban két sikeres és egy
sikerteleniil zarult kampanyba is befektettem. Ezek alapjan

CONTROLLER INFO

CIKKEK, TANULMANYOK

a platform miikodésével kapcsolatos benyomdsaim vegyesek.
Pozitivumként értékelhets, hogy maga az oldal latvanyos, mo-
dern, jol attekintheté megjelenést kapott, raaddasul meglehe-
tésen informativ: sok elemzést, hattéranyagot is tartalmaz a
projektek bemutatasan kiviil a k6zosségi finanszirozashoz kap-
csolodo témakorokben. Ezaltal kutatds szamara is jol hasznal-
hat6 informacios és ismeretterjesztd feliilet, kiillonosen a regisztralt
felhasznalok szamara, beteljesitve ezaltal azt a célkitiizést, ame-
lyet a Tékeportal Altalinos Felhasznalasi Feltételeiben (AFF,
L.5. pont) is megfogalmaz. Talan épp a sok informacié okan
viszont az oldal miikédése olykor meglehetdsen lassu volt, kii-
I6n6sen egy-egy kampanyt ismertets feliletrél torténd visz-
szalépés esetén tapasztaltam, hogy bosszantéan sokat kellett
varni, amig egy szinttel vissza tudtam lépni az oldalon. Ennél
komolyabb problémanak tartom, hogy a Tékeportallal torté-
né kommunikdcio nem volt mindig zokkenémentes, nem csak
érdeklédé laikusként, hanem akar befektetGként is el6fordult,
hogy csupan tobbszori megkeresésre, 30 napot meghaladé ha-
tarid6vel kaptam valaszt. Igaz, miutan sikertult az adott igyben
kompetens személlyel a kapcsolatfelvétel, korrekt moédon va-
laszt kaptam, és a munkatdrsak segit6készek voltak, s6t, mo-
dom nyilt a tudomdnyos kutatast elére vivé konzultacidkra is a
portdl munkatdarsaival.

Crowdfunding és egyéb tékebevondsi modok

A kiilonbo6z6 tékebevondsi (egyes forrasok a vallalkozas-finanszi-
rozds kifejezést hasznaljak) modok kozil a legmegfelelébb(ek)
kivalasztasa sokszor komoly kihivast jelenthet a vallalkozasok
szamara. E nehézségek elemzése meghaladna a jelen dolgo-
zat kereteit, ezért csupan azt rogzitem, hogy az egyik iranyado
szempontként széba johet annak vizsgalata, hogy az adott val-
lalkozds milyen ,életszakaszaban” (indul6/kezdé vallalkozas,
érett, terjeszkedd) jar, ugyanis a tapasztalatok alapjan egy-egy
szakaszhoz kialakultak a leginkabb jellemzd, tipikus finansziro-
zasi formdk. A 3. dbra a vdllalkozas bevételtermelS képessége
és fejl6dési szakaszai alapjan a teljesség igénye nélkil (pl. a bel-
s6 finanszirozasi médokat nem tartalmazza) bemutatja a legy-
gyakoribb finanszirozasi médokat. Szembeo6tld, hogy e viszony-
lag frissen készult grafika a kozosségi finanszirozast egyaltalan
nem emliti, mégis, altalanossagban jol érzékelteti, hogy a val-
lalkozas egyes €életszakaszai hogyan befolyasolhatjdk a tGkebe-
vonasi mod kivalasztasat.

Magént6ke alapok, PE
Bankhitel, garancia

Villalkozés bevétel
termeld képessége

=R
5
&

MAGAS KOCKAZAT ALACSONY KOCKAZAT
3. abra: A vallalkozasok életszakaszaihoz kapcsolodo tipikus
finanszirozasi formak
Réviditések: FFF (friends, family, fools): Bardatok, csaldd, bolondok;
VC (venture capital): kockdzati toke, PE (Private Equity): magdantoke
Forras: HVCA Tcokebevonasi Kalauz 2020. alapjan sajat szerkesziés.
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Ami az egyes modozatokat illeti, a beruhazasok forrasa jel-
lemzéen elsédlegesen a banki hitel, amely — a hitelképesség al-
talaban alacsony foka ellenére — a kkv-k szamara is az elsGdle-
ges finanszirozasi megoldast jelenti (Kozma, 2016), olyannyira,
hogy Balog (2018) szerint ,az Eurépai Uniéban a KKV-szektor
kilsé forrasainak megszerzése tekintetében 80—-85 szazalékban
bankokra és banki termékekre tamaszkodik (hitel, faktoring,
kereskedelmi hitel, stb.). Gazdasagi visszaesésben a banki hi-
telezés dinamikdja csokken, mind a hitelfelvevék, mind a hi-
telnytjtok kockdzatkeriilskké vilnak. Igy a KKV-k nem jutnak
megfelelS forrashoz, ami tovabb mélyitheti a recessziot (...).”

E rovid felvezetést kovetéen érdemes attekinteni, mi-
ként viszonyul a Tékeportdlon 6sszegytjtott t6ke nagysaga a
Magyarorszagon évente Ujonnan kihelyezett vallalati hitelek
(mint leggyakoribb tékebevonasi mod) teljes 6sszegéhez (1d. 6.
tablazat). A kulonbség olyan jelentds, hogy a két finanszirozasi
forma kozotti arany egy grafikonon gyakorlatilag nem is dbra-
zolhat6. Ugyanakkor a CF volumene a 2024. évet nem szamitva,
jelentSs novekedést mutatott a vizsgalt idészakban, ehhez ké-
pest a kihelyezett 1j vallalati hitelek 6sszege igen jelentds inga-
dozasokat mutatott. E jelenségek okainak elemzése meghalad-
na jelen tanulmdny kereteit, az azonban szemléletesen lathato,
hogy a mar csak a hitelezés volumenének ekkora ingadozasa
okan is mekkora sziikség van az alternativ tékebevonasi mod-
szerekre.

6. tablazat: A Tékeportalon bevont téke
és a vallalati hitelezés volumene (2020-2024)

Ev ij vallalati hitelek, Tékeportalon
M Ft bevont téke, M Ft
2020. 3 810 990 15
2021. 3797 000 138
2022. 40 256 540 332
2023. 3962 570 447
2024. I-II. n.év 1796 350 172
Osszesen 53623 450,00 1105,29

Forras: MNB és Tokeportal adatai alapjan sajat szerkesziés.

KOVETKEZTETESEK

Az utébbi néhdny évben a kozosségi finanszirozasra vonatkozo

szakirodalom oridsira nétt, és a szabdlyozasi keretrendszer is

komoly fejlédésen ment dt, a tisztanlatast nem koénnyiti meg,
hogy a témat targyalo egyes szerz6k gyakran eltérd szo- és fo-
galomhaszndlattal operdlnak. Noha hazankban a kozosségi
gazdasag szamos megjelenési formdja (pl. automegosztas, szal-
lasmegosztds) komoly ismertségre tett szert, a kozdsségi finanszi-
rozas, illetve annak tulajdonosi téke alapi formaja még kevéssé ismert:
egy 2019-es kérddiv adatai szerint a magyarok 39 %-a nem is
hallott réla, a mikodését pedig 63 % nem ismeri. A megkérde-
zettek csupdan 11 %-a vett részt kozosségi finanszirozasi projekt-

ben (Bacsi, 2022).

— Az alacsony ismertség mellett Szegedy (2024) ramutatott
egyéb nehézségekre is: ,a magyar platformalapitds r6gos uta-
kon jar. Az engedélyezés bonyolultnak tiinhet. A t6kealapu
finanszirozas esetén a befektet6k szamara hozam, a hitelala-
punal a hitelez6 szamara a hitel kamatokkal térténd visszafi-
zetése komoly gazdasagi felelGsséget jelent.” Mindemellett
szolgdltatoi oldalon is szembe6tlS, hogy a mai napig nincs még
hazai szolgaltato, aki a vonatkoz6 unios szabalyozas (ECSPR)
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alapjan kizosségi finanszirozdsi szolgaltatds nyvjtdasara engedélyt

kapott volna. ,A kozép-keleteuropai régié mas orszagaiban

ugyanis (amelyek értelemszertien ugyanazon EU rende-
let hatdlya ald esnek) mar szamos cég hozott létre és enge-
délyeztetett crowdfunding platformokat. Igy Ausztriaban,

Csehorszagban, Szlovakidban, Lengyelorszagban és Roma-

niaban is van mar engedélyeztetett kozosségi finanszirozasi

szolgdltato.” (Jogaszvilag, 2024).

Ezek alapjan is érzékelhetd, hogy Magyarorszagon ez a forma
kevésbé ismert, még kevésbé elterjedt, aminek kévetkezménye,
hogy az igy bevont t6ke aranya az egyéb finanszirozasi formdk-
hoz képest rendkivil alacsony. Feltevésem szerint a kdzosségi
finanszirozasi kampanyok sikerét novelné, ha ez a konstruk-
ci6 széles korben ismert volna, mindemellett a sikeres projek-
tek maguk is hozzdjarulhatnak e finanszirozasi és befektetési
forma népszertsitéséhez. Ezt igazolja Wachira (2022) tanulma-
nya, mely szerint a befektet6k szama ,,a t6kealapt kozosségi fi-
nanszirozasi kampanyok sikerét befolyasolja, igy a befekteték
szamanak novekedése a kampanybdl befolyt 6sszeg novekedé-
sét eredményezi. Emellett a vallalkozé (alapito) altal meghata-
rozott célosszeg a tékealapu kozosségi finanszirozasi kampany
sikeréhez pozitivan kapcsolédik” akként, hogy magasabb cé-
l6sszeg esetén nagyobb a kampdny esélye arra, hogy tobb for-
rast gyujtson.

Osszegezve, a tulajdonositGke-alapt kozosségi finanszirozasi
kampanyok kimenetelét az alabbi tényez6k befolydsoljak:

— a befolyt 6sszegen keresztiil a befektet6k szama,

— a célosszeg,

— a cég befektetés elétti értéke

— a t6kerész, valamint a részvényar-informaciok kozzététele és
— a kozosségi média jelenlét (Wachira, 2022).

A fenti tényezGk mellett szabdlyozds megjelenése és hatalybale-
pése (legal clarity) jelentds pozitiv hatast gyakorolhat e forma
elterjedésére, igénybevételére. Az eddig megfigyelhets folya-
matok 2023-ig kedvezd tendencidkat mutattak, a 2024-es év-
ben tapasztalt megtorpanas elsédleges indokaként a vizsgalt
portdl vonatkozasaban elhtiz6d6 engedélyezési folyamat jelol-
heté meg, amelynek kapcsan egyik interjualanyom is utalt ar-
ra, hogy ebben az idészakban gyakorlatilag sziinetelt a portal
tevékenysége. Az engedély megadadsa és a sikeres kampanyok
névekvs szama, a finanszirozasi igények és a nemzetkozi folya-
matok alapjan a (dkealapi kozisségi finanszirozds tovabbi elterjedé-
se prognosztizalhato, amelyet a témaval foglalkozo kutatasok és
a rendelkezésre all6 szakirodalom névekvé mennyisége is ka-
talizalhat.

Végezetiil szeretném hangsulyozni, hogy a kedvez§ iranyu
fejlédés megvalosuldsdhoz arra is sziikség van, hogy mind a
kozosségi finanszirozasi szolgaltatok, mind a jogalkoté és jog-
alkalmaz6 szervek atlathatéan és kiszamithatéan, az tgyfelek
érdekeit maximalisan szem el6tt tartva tevékenykedjenek, és
aktivan kivegyék résziiket az e finanszirozasi formara vonatko-
z6 ismeretterjesztd, edukacios feladatokbol. Mint azt mindkét
interjualanyom €s sajat tapasztalataim is megerdsitették, els6-
sorban a befektetok megszolitisa és a kommunikdcio kiemelten fej-
lesztendd tertiletek a vizsgalt portdl szamdra, ugyanakkor a
kozosségi szolgaltatasokkal kapcsolatos informaciogytjtés és
-megosztds, az oldal felépitése, megjelenése j6 alapot szolgaltat
ahhoz, hogy egyik kittizott céljat, a k6zosségi finanszirozast szé-
lesebb korben megismertesse, népszerusitse.
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