ROCZNIKI EKONOMII 1 ZARZADZANIA
Tom 8 (44), numer | - 2016

DOI: http://dx.doi.org/10.18290/reiz.2016.8(44).1-8

ANNA SPOZ

CROWDFUNDING
— NOWINKA CZY NOWY PERSPEKTYWICZNY MODEL
FINANSOWANIA PROJEKTOW BIZNESOWYCH?

WSTEP

Crowdfunding, zwany rowniez finansowaniem spolecznosciowym, to me-
toda finansowania réznych co do rodzajow i wielkosci projektow przez spo-
leczno$¢ internautow za posrednictwem platformy internetowej. Zjawisko to
bylo obecne w gospodarce na dlugo przed tym, zanim zostato nazwane i stato
si¢ przedmiotem badan. Za prekursora crowdfundingu uznaje si¢ siedem-
nastowieczng subskrypcje, umozliwiajaca drukowanie ksiazek. Innym przy-
ktadem crowdfundingu byta inicjatywa J. Pulitzera, ktéry w 1884 r. wezwat
amerykanskie spoteczenstwo do przesytania czekéw na budowe cokolu Statui
Wolnosci. W ciggu szesciu miesigcy udalo si¢ pozyskaé od 125 tysiecy oséb
100 tys. dolarow.

W ostatnich kilkunastu latach obserwujemy gwattowny wzrost zaintereso-
wania tg forma finansowania projektow inwestycyjnych. Przyczynami tego
zjawiska sg z jednej strony wzrastajacy poziom dostepnos$ci Internetu i umie-
jetnosci jego obstugi przez ,,zwyktych” ludzi, rozwdj koncepcji Web 2.0 oraz
systemow do wirtualnych platnosci (mikroptatnosci), z drugiej za§ — po-
wszechnie znana trudno$§¢ w dostepie do zewngtrznych zrodet finansowania
dla najmniejszych przedsiebiorstw (mikro- i matych jednostek) oraz firm na ich
poczatkowym etapie dziatalnos$ci.
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i Zarzadzania na Wydziale Nauk Spotecznych KUL; adres do korespondencji: Al. Ractawickie
14, 20-950 Lublin; e-mail: aspoz@kul.lublin.pl
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Crowdfunding jest pojeciem ztozonym i wielowymiarowym. Jego idea moze
by¢ realizowana poprzez r6zne modele biznesowe, z ktorych kazdy moze stuzy¢
realizacji innego celu. W ramach crowdfundingu mozemy mowi¢ o modelu
donacyjnym, pozyczkowym, inwestycyjnym oraz modelu mieszanym, zwanym
rowniez hybrydowym'.

Celem artykutu jest przedstawienie istoty crowdfundingu oraz omowienie
wplywu rozwoju tego zjawiska na gospodarke w ujeciu mikro- i makroekono-
micznym. Do realizacji tak wyznaczonego celu wykorzystano nastepujace me-
tody badawcze: desk research, krytyczng analiz¢ literatury oraz metode de-
dukcji. Wybrane tresci zaprezentowano w formie graficzne;j.

1. POJECIE I ISTOTA CROWDFUNDINGU

Zjawisko crowdfundingu jest elementem skladowym szerszej koncepcji
crownsorcingu®. Istota crowdsourcingu jest wykorzystanie przez inicjatora
projektu (ktorym moze by¢ osoba lub grupa osob fizycznych, przedsigbior-
stwo lub instytucja) ,,tlumu” rozumianego jako zbiorowos$¢ internautow, jako
zrodta informacji, wiedzy lub kapitatu do realizacji okre§lonego zadania. Na-
rzgdziem komunikacji pomigdzy stronami jest platforma internetowa. W prak-
tyce crowdsourcing polega na skierowaniu przez podmiot bedacy tworcg 1 ini-
cjatorem danego projektu otwartego zaproszenia (open call) do internautéw, by
dobrowolnie wzigli udzial w realizacji zadania. W zamian za zaangazowanie
uczestnicy projektu otrzymuja gratyfikacje o charakterze finansowym lub inne
motywacje.

Poczatkowo jednorazowe akcje organizowane przez wybrane przedsigbior-
stwa, ktorych celem byta weryfikacja nowych rozwigzan w praktyce, z czasem
zyskaty na popularnosci i dzi$§ sg stalymi elementami planéw marketingowych
i/lub badawczych najwickszych firm.

Crowdsourcing jest zjawiskiem zlozonym i1 wielowymiarowym w swej
strukturze. S. Moffitt wyr6znit 14 segmentow bedacych sktadowymi tego zja-
wiska. Zaliczyt do nich:

'D. Dz1UBA, Ekonomika crowdfundingu. Zarys problematyki badawczej, Warszawa: Difin
2015, s. 22-23.

2 Za tworce neologizmu crowdfunding uwaza si¢ J. Howe, ktory opisal to zjawisko na
tamach magazynu ,,Wired” w artykule The rise of crowdsourcing.

3 Thum jako zrodlo wiedzy i kapitatu, red. F. Milewski, Warszawa: PARP 2015, s. 7;
http://crowdsourcingweek.com/blog/14-parts-of-the-crowd-economy [dostep: 10.03.2016].
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1. Sharing Economy — model biznesowy przedsi¢biorstwa oparty na wza-
jemnym odptatnym lub nieodplatnym udostepnianiu posiadanej wtasnosci
(przedmiotow, produktow i ustug) przy uzyciu technologii (platform lub apli-
kacji) umozliwiajgcych bezpieczng wymiang informacji (Uber, Airbnb);

2. Crowd Intelligence (madros¢ ,,thumu”) — zbiorowa madro$¢ powstata ze
wspotpracy, wspoltworzenia i zaangazowania uzytkownikow (Netflix, Quora);

3. Civic Engagement (zaangazowanie mieszkancow, zwane rowniez ci-
tizensourcing) — polega na wlaczenia mieszkancoOw, obywateli w proces
wspolnego zmieniania lub zarzadzania miastem, panstwem (Code for Ame-
rica, Challenge.gov, Otwarta Warszawa);

4. Social Business (przedsiebiorstwa spoteczne) — przedsigbiorstwa nasta-
wione na aktywne stuchanie, dzielenie si¢, zaangazowanie i handel poprzez
otwarte kanaty spotecznosciowe (Dell — http://dellchallenge.org, Betabrand);

5. Online Communities (spolecznosci internetowe) — grupy ludzi aktywnie
i intensywnie si¢ ze soba komunikujacych (poprzez platformy internetowe)
skupionych wokot okreslonej idei, pomystu, przekonania, marki czy zaintere-
sowania (Reddit);

6. Crowd Causes (spoteczno$ci dziatajace dla stusznego celu) — jednostki,
organizacje nienastawione na zysk, ktére w duzym stopniu angazuja si¢ w pro-
jekty spoteczne, majace na celu rozwigzywanie problemow o wymiarze global-
nym i lokalnym, zmierzajacych do poprawy bytu okreslonych grup spote-
cznych;

7. Customer Co-Creation (wspottworzenie z konsumentami) — wspdlpraca
pomiedzy organizacja a grupa konsumentoéw w poszukiwaniu i tworzeniu no-
wego rozwigzania. Waznym elementem kampanii jest zwigkszenie zaintere-
sowania i zaangazowania klientow w projekt/produkt/ustuge zanim pojawi si¢
ona fizycznie na rynku (Lego Mindstorms, Threadless);

8. Crowd Tasks and Creativity (zadania 1 kreatywnos$¢ spotecznos$ci) — reali-
zacja projektow, ushug, poszukiwanie rozwigzan, idei, przez liczng i rozproszong
spotecznos$¢ internetowg (Amazon Mechanical Turk, Crowdspring, Freelancer);

9. Mass Collaboration (wspdlpraca globalna) — praca nad jednym, najcze-
sciej duzym wspdlnym projektem o modelowej strukturze, realizowanym
przez duzg liczbe niezaleznych od siebie jednostek (Wikipedia);

10. Open Innovation (otwarta innowacja) — wykorzystywanie zasobow spo-
za bezposredniego otoczenia firmy lub organizacji w celu pozyskiwania no-
wych pomystow lub/i tworzenia innowacyjnych rozwigzan (Nine Sigma,
OpenlDEO);
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11. Crowd Currencies (waluta spotecznosciowa, waluta alternatywna, kryp-
towaluta) — wirtualne, alternatywne systemy walutowe (Bitcoin);

12. Peer-to-Peer Lending/Commerce (pozyczki typu peer to peer) — bezpo-
srednie pozyczanie pienigdzy pomiedzy cztonkami spotecznosci z pominig-
ciem instytucji finansowych (www.lendingclub.com);

13. Equity Based Crowdfunding (inwestowanie spotecznos$ciowe (udzia-
lowe)) — cztonkowie spotecznosci w zamian za finansowe wsparcie projektu
staja si¢ jego udziatlowcami (Crowdcube);

14. Non-Equity Based Crowdfunding (inwestowanie spotecznosciowe (bez
udziatdéw)) — czlonkowie spotecznos$ci (internauci) w zamian za finansowe
wsparcie projektu otrzymujg gratyfikacje, ktorymi najczesciej sa produkty lub
ustugi (Kickstarter).

Segmenty crowdsourcingu w formie graficznej przedstawia rysunek 1.

Waluta
Pozyczki typu spoteczno$ciowa
peer-to-peer
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Rysunek 1. Segmenty crowdsourcingu

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Thum jako #rédlo wiedzy i kapitalu, red. F. Mile-
wski, Warszawa: PARP 2015, s. 7, http://crowdsourcingweek.com/blog/14-parts-of-the-crowd-
economy [dostep: 10.03.2016].
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W ramach crowdsourcingu S. Miffitt wyr6znit jedynie trzy rodzaje crowd-
fundingu, tj. equity-based crowdfunding oraz non-equity based crowdfunding
i peer-to-peer lending/commerce. Praktyka gospodarcza pokazata jednak, ze
zjawisko to, bedac caly czas w fazie rozwoju, przybiera wiele réznorodnych
form w zalezno$ci od potrzeb i pomystowosci inicjatorow projektow oraz inter-
nautow. Zanim jednak omowione zostang rodzaje crowdfundingu, nalezy przy-
blizy¢ definicj¢ tego pojecia.

Za tworce neologizmu crowdfundingu uwaza si¢ M. Sullivana, ktory na za-
lozonym przez siebie w 2006 r. blogu fundaviog napisat ,[...] gromadzenie
srodkoéw finansowych z «ttumuy jest baza od ktoérej wszystko inne zalezy i jest
tworzone. Zatem crowdfunding jest wlasciwym okresleniem, bym mogt wyjas-
nié istote fundavlog™.

Tak naprawde jednak termin ten zaczal funkcjonowaé wraz z pojawieniem si¢
platformy Kickstarter, czyli od kwietnia 2009 r. Dzi§ w literaturze przedmiotu
odnalez¢ mozna wiele definicji crowdfundingu. Th.E. Dapp utozsamia go z ,,alter-
natywnym typem finansowania™. P. Belleflamme, T. Lamber i A. Schwienbacher
zwrdcili uwagg, ze jest to forma finansowania matych przedsigwzig¢, dla ktorych
pozyskanie kapitalu w sposob tradycyjny bytoby niemozliwe®.

Zdaniem C.S. Bradforda crowdfunding polega na finansowaniu projektow
lub przedsigwzig¢ dokonywanych za pomoca sieci internetowej przez grupe jed-
nostek, czyli thum utozsamiany ze zbiorowoscig internautow. L. Schock dodaje,
ze kazdy z uczestnikow wnosi stosunkowo niewielki wktad’, a R. Walsh zwra-
ca uwage na sposob komunikowania si¢ inicjatora projektu z potencjalnymi
fundatorami. Crowdfunding bowiem polega na ubieganiu si¢ poprzez otwarte
zgloszenie o pozyskanie $srodkéw od duzej grupy uczestnikéw dla potrzeb
realizacji okreslonych idei®.

*D. DzIUBA, Wstep do ekonomiki crowdfundingu. Model finansowania spolecznosciowego,
Warszawa: Wydawnictwo Fundacja ,,Fotografia dla przysztosci” 2014, s. 9.

> TH. F. DAPP, Crowdfunding, an alternative source of funding with potential, https://www.
dbresearch.com/PROD/DBR_INTERNET EN-PROD/PROD0000000000303056/Crowdfunding%3
A-+An+alternativet+sourcet+of+funding+with+potential.pdf [dostep: 15.03.2016]

P. BELLEFLAMME, T. LAMBERT, A. SCHWIENBACHER, Crowdfunding. Tapping the right
crowd, “Journal of Business Venturing” 2013, s. 9, http://ssrn.com/abstract=1578175 [dostep
15.03.2016].

"L. SCHOCK, Outline of Dodd-Frank Act and JOBS Act, 2012, http://www.sec.gov/News/
Speech/Detail/Speech/1365171490596#. VN5S31

PF8TI, archived at http://perma.cc/9TF7-R3G4 [dostep: 13.03.2016].

8 D. DziuBa, Wstep, s. 10.
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Na gruncie krajowym najszersze badania w tym zakresie prowadzi D. Dziu-
ba. Rozréznit on crowdfunding w waskim i szerokim znaczeniu. W szerokim
ujeciu oznacza on niemal dowolng forme pozyskiwania pieni¢gdzy poprzez sie¢
komputerowg (Internet) lub za posrednictwem serwisOw spotecznos$ciowych.
W waskim znaczeniu dotyczy procesu, w ktorym inicjatorzy akcji (przed-
siebiorcy, arty$ci, organizacje non-profit) zbieraja srodki finansowe na po-
trzeby realizacji projektow, przedsiewzi¢¢ czy organizacji, bazujac na wspar-
ciu duzej grupy osob (tzw. ttumu), ktérzy wlasne srodki pieni¢zne ofiarujg lub
inwestujag w wybrane projekty. Jest to proces partycypacji wielu jednostek we
wspolnym przedsiewzieciu’. Idee crowdfundingu przedstawia rysunek 2.

o / PLATFORMA \
inicjatorzy CROWDFUNDINGOWA

beneficjenci

O@ \ ogloszenie projektu

pieniadze

spoleczni inwestorzy

osobal/grupa osob
przedsiebiorstwo
organizacja

Rysunek 2. Schemat dziatania crowdfundingu
Zrodto: Opracowanie wiasne.

Dziuba wyrdznit pie¢ modeli crowdfundingu wraz z ich submodelami'. Do
pierwszej grupy zaliczyl model donacyjny (donations model) wraz z jego
dwoma odmianami: modelem bez nagradzania uczestnikow (non-reward model,
zwany réwniez charytatywnym) oraz modelem z nagradzaniem uczestnikow
w formie niefinansowej (reward-based model, zwany sponsorskim).

Model donacyjny jest najbardziej rozprzestrzeniona formg crowdfundingu.
Polega na wyslaniu przez inicjatora projektu (pomystodawce) za pomoca

° D. DzIUBA, Ekonomika, s. 12.
0 Tamze, s. 22-28.
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specjalnie stworzonej w tym celu platformy (strony internetowej) komunikatu
do ,thumu” o zbiorce $rodkéw finansowych na okreslony cel, np. charyta-
tywny. W tradycyjnym modelu (non-reward model) ofiarodawcy za przeka-
zane datki nie sg nagradzani (Firstgiving.com, Philanthroper.org). Natomiast
w modelu sponsorskim (reward based model) uczestnictwo w projekcie wigze
si¢ z otrzymaniem nagrody, ale o charakterze niefinansowym. Ten rodzaj
crowdfundingu rozwinat si¢ jako forma wspierania projektow lub dziatalnos$ci
0sob kreatywnych. Przez $cisle okreslony czas (tydzien, miesigc lub kilka
miesiecy) zbierane sg pieniadze, a w zamian za wptacone datki uczestnicy
otrzymuja plyty (jesli wspierali jej wydanie lub artyste), bilety na imprezy
kulturalne, premiery filmow, zaproszenia na eventy itd. Jest to pewnego rodza-
ju przedplata na $cisle z géry okreslone ,,nagrody”. Dlatego Dziuba w dona-
cyjnym sponsorskim modelu crowdfundingu wyodrebnia model przedsprze-
dazy oraz model sklepu internetowego, poniewaz niektére platformy spon-
sorskie funkcjonuja w takiej postaci.

Drugim typem crowdfundingu jest model pozyczkowy (lending model),
funkcjonujacy w literaturze przedmiotu roéwniez jako model dtuzny (debt
crowdfunding). Polega on na pozyczaniu srodkow pieni¢znych z pomini¢ciem
tradycyjnym instytucji finansowych. W ramach tego modelu wyrdézni¢ mozna
dwa submodele: model bezposrednich pozyczek spotecznych (social lending)
oraz model mikrokredytow (microcredits, microfinance-lending, P2P micro-
finance). W modelu mikrokredytow oferowana jest pomoc finansowa w po-
staci niewielkich kwot, zgromadzonych i rozdysponowywanych za pomoca
platformy. Beneficientami takich kredytow sg najczesciej najubozsi.

Inaczej jest w wypadku modelu bezposrednich pozyczek spotecznych. Ze
wzgledu na cel pozyczki wyrdzni¢ mozna nastepujace submodele:

— konsumenckie (P2P; Person to Person) — udzielane na cele konsump-
cyjne. Warto podkresli¢, ze pozyczki udzielane sg nie tylko w oficjalnie obo-
wigzujacych walutach, ale rowniez w walutach alternatywnych, np. Bitcoin
(P2P BTC);

— pozyczki biznesowe (P2B; Person to Business) — udzielane na realizacje
projektow biznesowych. Pozyczkobiorcami sg najczgsciej mate i $rednie przed-
sigbiorstwa;

— pozyczki hipoteczne (P2RE: Person to Real Estate) — przeznaczone na
zakup nieruchomosci;

— pozyczki dla franszyzobiorcow (franchise loan markets) — pozyczki udzie-
lane na otwarcie lub wsparcie juz istniejacych jednostek franszyzowych, np.
Applepiecapital.com;
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— inne submodele np. pozyczki spoteczne dla studentéw, wybranych grup
etnicznych, czy religijnych itd.;

— zintegrowane systemy pozyczkowe, tgczace w sobie rdzne podejscia
w zalezno$ci od potrzeb i mozliwos$ci obu stron transakcji.

Kolejng forma crowdfundingu jest model inwestycyjny, w ktéorym inter-
nauci (cztonkowie ,.ttumu”) lokuja swoje nadwyzki pieni¢zne w wybranym
projekcie/projektach w oczekiwaniu na korzysci finansowe. W ramach tego
modelu mozna rozréznic:

— model udziatowy (contribution crowdfunding), funkcjonujacy rowniez
pod nazwg ,.kolektywny”, wspotfinansowania firm (collective investment) — w
zamian za przekazane $rodki finansowe inwestorzy oczekuja, np. podziatu do-
chodow przedsiebiorstwa, udziatu w przysztych dochodach firmy, uzyskiwa-
nych ze sprzedazy dobr/ushug (revenue-sharing), udziatu w zyskach, otrzyma-
nia papierow warto$ciowych — $wiadectw udzialowych itp.;

— model inwestycyjno-akcyjny (securities based model, equity-based model) —
za udzial w projekcie internetowi inwestorzy otrzymujg akcje wspomaganych
firm;

— model inwestowania w inne papiery wartosciowe — w ramach crowdfun-
dingu emitowane sg rOwniez inne papiery wartosciowe, np. Mezzany obligacje
(crowdbonds);

— model community shares — inwestorzy z internetowego ,,ttumu” nabywaja
za pomocg platformy specjalne papiery wartosciowe (community shares),
z ktorych finansowane sg lokalne ,,spoteczne przedsigbiorstwa”;

—model inwestowania w nieruchomos$ci — w zamian za przekazany kapitat
internauci stajg si¢ wilascicielami czesci nieruchomosci w proporcji odpowied-
niej do udziatu wielkosci przekazanych sum w wartosci catkowitej inwestycji;

—model wykupu faktur (invoice trading) i1 innych zobowigzan firmy —
przedsigbiorstwa sg dofinansowywane poprzez zaplate ich faktur oraz innych
zobowigzan;

— model opierajacy si¢ na tantiemach (royalty-based crowdfunding) — in-
ternauci (fundatorzy) w zamian za udzielone wsparcie finansowe otrzymuja
korzysci finansowe w postaci tantiem, optat licencyjnych, wynagrodzen autor-
skich, naleznos$ci z tytutu praw wlasnos$ci (tzw. naleznosci licencyjne);

— model inwestowania w walutach alternatywnych (kryptowalutach), np.
Bitcoin;

—model funduszu inwestycyjnego tworzonego na podstawie crowdfun-
dingu — w tym wypadku twoércg platformy internetowej jest przez fundusz in-
westycyjny, powstaty na zasadach crowdfundingu, przy czym istnienie takich
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form uzaleznione jest od obowigzujacych w danym panstwie norm prawnych
w tym zakresie;

— zintegrowany model inwestycyjny — polega na zakupie wirtualnych
udziatow w start-upach za minimalng kwote 25 US$ i zarabianiu poprzez two-
rzenie indywidualnych portfeli ztozonych z wirtualnych obligacji i e-certyfi-
katow oraz obrotu tymi aktywami z innymi uczestnikami platformy IPO2.0'".

Ostatnim wyréznionym modelem jest model hybrydowy (Avbryd model),
ktory scala dotychczas omowione modele na zasadach rownoprawnych. W pet-
nym modelu hybrydowym jeden system, np. CroFun.com, laczy wszystkie
rodzaje crowdfundingu, dajac mozliwo$¢ uczestniczenia w modelu donacyj-
nym, pozyczek spotecznych oraz inwestycyjnym. W niepetnym modelu hybry-
dowym, w praktyce czgSciej stosowanym niz model pelny, mozliwy jest
wybor jednej z trzech alternatyw, tj. mieszanki modelu donacyjnego (sponsor-
skiego) oraz modelu pozyczkowego, potaczenie modelu donacyjnego (spon-
sorskiego) i modelu inwestycyjnego oraz modelu inwestycyjnego (akcyjnego)
1 modelu pozyczkowego.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z opinig Dziuby, ktory twierdzi, ze odmian i rodzajow
crowdfundingu wraz z rozwojem tego zjawiska bedzie coraz wiece;j.

2. ZJAWISKO CROWDFUNDINGU W LICZBACH

Crowdfunding jest obecnie w fazie rozkwitu. Z roku na rok dynamicznie
wzrasta liczba tworzacych ,thum” internautéw, ktérzy biorg aktywny udziat
w finansowaniu wybranych projektow. Zwigksza si¢ rowniez liczba platform
crowdfundingowych oraz liczba zglaszanych projektow (rys. 3).

" http://ipo2.0.launchrock.com/
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Rysunek 3. Szacunkowa ilo$¢ funduszy zebranych przez platformy crowdfundingowe
w latach 2011-2015 (mld USD)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Crowdfunding Trends and Statistics, http://www.
crowdsourcing.org/editorial/crowdfunding-industry-trends-and-statistics-infographic/25662 [dostep:
15.03.2016]; Massolution, Crowdsourcing and crowdfunding industry research, http://www.
crowdsourcing.org/research [dostep: 16.03.2016].

*wielko$¢ prognozowana.

Wedtug danych szacunkowych na czerwiec 2015 r. najwigcej imple-
mentacji systemow crowdfundingu dokonano w Ameryce Pdéinocnej (42%)
oraz Europie (40%). Trzecie miejsce zaj¢ta Azja — 9,7% (tab. 1).

Tabela 1. Liczba implementacji systemow crowdfundingu wedtug kontynentow
(dane szacunkowe wedtug stanu na dzien 27.06.2015)

Wyszczegdlnienie Liczba wdrozen Udziaty %
Ameryka Pétnocna 789 42,5
Europa 742 39,9
Azja 181 9,7
Ameryka tacinska/ Potudniowa 57 3,1
Australia i Oceania 56 3,0
Afryka 33 1,8
Razem 1858 100

Zrodto: D. DzIUBA, Ekonomika crowdfundingu. Zarys problematyki badawczej, Warszawa:
Difin 2015, s. 35.
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Analizujac liczbe wdrozen crowdfundingu ze wzgledu na kraj, nalezy
zauwazy¢, ze niewatpliwym liderem w tym zakresie sg Stany Zjednoczone, na
ktore przypada 36,6% sposrod wszystkich implementacji. Drugie i trzecie
miejsce zajmuja odpowiednio: Wielka Brytania (10%) oraz Niemcy (6,4%).
Polska (2,0%) w tym zestawieniu plasuje si¢ na 11 pozycji, uzyskujac wynik
poréwnywalny z takimi krajami, jak: Wtochy (2,2%), Austria (2,3%) oraz
Chiny z Hongkongiem (2,7%) (tab. 2).

Tabela 2. Liczba implementacji systemow crowdfundingu wedtug krajow
(dane szacunkowe wedtug stanu na dzien 27.06.2015)

Lp. Wyszczegdlnienie Liczba wdrozen Udziat globalny
1. USA 680 36,6
2. Wielka Brytania 185 10,0
3. Niemcy 118 6,4
4. Kanada 109 59
5. Holandia 90 4,8
6. Francja 76 41
7. Hiszpania 60 3,22
8. Chiny z Hongkongiem 50 2,7
9. Australia 43 23
10. | Wiochy 41 2,2
11. | Polska 37 2,0
tacznie 1489 80,2

Zrodto: D. DzIUBA, Ekonomika crowdfundingu, s. 36.

Biorac pod uwagg zagregowana wielko$¢ wptat, obecnie najwigkszy udziat
w crowdfundingu ma model pozyczkowy (pozyczki bezposrednie i mikro-
kredyty), posiadajacy 57% udziatobw w ujeciu globalnym, oraz model dona-
cyjny (oparty na nagrodach i bez nagradzania) szacowany na prawie 36%. Na
razie najstabiej reprezentowany jest model hybrydowy, cho¢ taka zalezno$c
moze wynika¢ z faktu, iz zjawisko to nadal jest w fazie poznawczej i nadal si¢
rozwija, a na tym etapie przewage zyskuja prostsze formy (rys. 4).

Przytaczajac powyzsze dane, autorka chciata ukaza¢ zakres zjawiska crowd-
funding 1 jego znaczenie gospodarcze. Jest jednak §wiadoma, ze wraz z za-
chodzacymi zmianami preferencji i upodoban zbiorowosci internautow (,,thu-
mu”) oraz warunkoéw zycia i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w danym
kraju wykazane proporcje bgdg si¢ zmieniaty.
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Rysunek 4. Udziat poszczegdlnych modeli crowdfunding
(dane szacunkowe wedtug stanu na dzien 27.06.2015)

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie danych z: D. DziuBa, Ekonomika crowdfundingu, s. 39.

W ramach crowdfundingu najczestszymi celami zbiorek funduszy sa spra-
wy spoteczne (30%), zwigzane z realizacja projektow biznesowych (16,9%)
oraz projektow artystycznych zwiazanych z filmem i kinem (11,9%) (rys. 5).

B Sprawy spoleczne
mBiznes i przedsigbiorczose
EFilmy i przedstawienia
teatralne
EMuzykainagrania

mEnergiai frodowisko

mlnne

Rysunek 5. Struktura crowdfunding ze wzgledu na cel projektu (stan na 2012 r.)

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Crowdfunding Trends and Statistics, http://www.
crowdsourcing.org/editorial/crowdfunding-industry-trends-and-statistics-infographic/25662  [do-
step: 15.03.2016].
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3. WYZWANIA ZWIAZANE Z ROZWOJEM CROWDFUNDING
—ZARYS PROBLEMATYKI

Rozmiar crowdfundingu i dynamiczne tempo jego rozwoju sprawia, ze
trudno uzna¢ go za zjawisko przejsciowe i marginalizowa¢ jego znaczenie.
Novum, jakim jest ono dla wspotczesnych podmiotéw rynkowych: konsu-
mentdw, przedsiebiorstw, ale i panstwa jako administracji centralnej sprawia,
ze warto zastanowi¢ si¢ nad wptywem jego rozwoju na gospodarke w ujeciu
mikro- i makroekonomicznym.

W pespektywie mikroekonomicznej, a wiec z punktu widzenia przedsie-
biorstwa funkcjonujacego na rynku, crowdfunding oznacza przede wszystkim
mozliwo$¢ pozyskania taniego lub bezptatnego (w zalezno$ci od modelu
crowdfundingu) sposobu finansowania planowanych projektow, najczesciej
o charakterze innowacyjnym. W tym zakresie rozw6j crowdfundingu jest
ogromng szansg na powstanie i rozkwit innowacyjnych przedsi¢biorstw, ktore
sa motorem napedowym kazdej gospodarki. Trudno dzi§ bowiem oszacowac,
ile wartosciowych i przetlomowych przedsiewzi¢¢ (wynalazkow) nie zostato
zrealizowanych wilasnie ze wzgledu na niemozno$¢ pozyskania s$rodkow
pieni¢znych na ich realizacj¢. Dotychczasowe rozwigzania, np. pozyskanie in-
westorow, Aniolow Biznesu, powodowaly, ze gtownymi beneficjentami pro-
fitow ptynacych z projektow byli dostarczyciele kapitalu. Tworcom rozwigzan
pozostawata jedynie niewielka czes¢ zyskow.

W tym miejscu warto spojrze¢ na zjawisko crowdfundingu z punktu wi-
dzenia zasad uczciwe] konkurencji na rynku. Koszty finansowe przedsig-
biorstwa, zwigzane z pozyskaniem i wykorzystaniem zewng¢trznego kapitatu,
sa w wypadku matlych jednostek jedna z najwazniejszych pozycji kosztow
w rachunku zyskow i strat. Uwolnienie wybranych podmiotow z koniecznos$ci
ponoszenia tych wydatkow automatycznie zwigksza rentownos$¢ ich dziatal-
nosci. Kazdy z podmiotow gospodarujgcych na rynku —zdaniem autorki — ma
rowne prawa i mozliwo$ci skorzystania z crowdfundingu, dlatego argument
o naruszeniu zasady uczciwej konkurencji jest bezzasadny.

Dla przedsigbiorstw crowdfunding moze réwniez stanowi¢ forme¢ badania
rynku i byé swego rodzaju studium wykonalnosci'?. Do tego wniosku doszta
Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci, ktéra rozwaza mozliwos¢ wy-

12 K. NEDZYNSKI, Crowdfunding — szansa na efektywne wykorzystanie funduszy unijnych,
http://www.obserwatorfinansowy.pl/forma/rotator/crowdfunding-szansa-na-bardziej-efektywne
-wykorzystanie-funduszy-unijnych/ [dostep: 15.03.2015].
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korzystania crowdfundingu w procesie weryfikacji projektow ubiegajacych si¢
o wsparcie z funduszy unijnych. Koniecznos$¢ przedstawienia projektu ,,szer-
szej publicznos$ci” i zorganizowania promujacej go kampanii w sposob natu-
ralny zweryfikuje zaradnos$¢ i przedsigbiorczos$¢ tworcy projektu oraz zbada
zainteresowanie jego realizacja potencjalnych klientow. Nie mozna takze nie
doceni¢ znaczenia darmowej reklamy produktu/ustugi, towarzyszacej crowdfun-
dingowi, oraz faktu, ze zanim produkt lub ustuga zostanie stworzona, poten-
cjalni klienci sg juz o niej poinformowani i oczekuja pojawia si¢ jej na rynku.

Na zjawisko crowdfundingu warto rowniez spojrze¢ z perspektywy makro-
ekonomicznej. Gtownym zrodtem dochodéw panstwa sa podatki, a podmioty
uczestniczace w crowdfundingu lub zarabiajace na platformach nie podlegaja
zadnym lub jedynie znikomym regulacjom w tym zakresie. Naswietleniem
tego problemu zajeli si¢ K. Wojdyto i J. Czarnecki w raporcie pt. Crowd-
funding. W przygotowanym opracowaniu autorzy poruszaja takie kwestie, jak:
konstrukcje prawne wykorzystywane w crowdfundingu, obowigzki projekto-
dawcy w finansowaniu spoleczno$ciowym, ryzyko zwigzane z transakcjami
crowdfundingu, ochrona konsumentéw i warto$ci intelektualnej tworcy oraz
aspekty podatkowe i regulacje kapitalowe w zakresie, w ktorym zazgbiaja si¢
one z transakcjami crowdfundingu®.

Rozmiary i dynamika rozwoju crowdfundingu sprawity, ze wladze panstw
zaczely rozwazaC, czy nalezy uregulowac¢ zasady jego dziatania. W USA
powstata ustawa Crowdfund Act, zgodnie z ktérg osoby o dochodach powyzej
100 tys. dolaré6w mogg rocznie zainwestowaé w projekty crowdfundingowe do
2 tys. dolarow, a obywatele o dochodach wyzszych — do 10 tys. dolarow.
Uznano jednak, ze finansowanie start-upow oraz matych firm nie podlega
przepisom o ofercie publicznej, jesli w danym roku taczna kwota pozyskanych
srodkéw nie przekroczy 1 min dolaréw. Komisja Europejska uznata, ze na
razie nie bedzie krgpowac rozwoju tego zjawiska przepisami prawnymi.

Jednym z najpopularniejszych modeli crowdfundingu jest model pozycz-
kowy, ktory w duzym uproszczeniu polega na zawarciu umowy pozyczki
pomiedzy dwiema stronami z pomini¢ciem systemu bankowego. Warto si¢ za-
tem zastanowi¢, jak rozwdj tego modelu crowdfunding wptynie na rentownos¢
sektora bankowego. Zmniejszenie ilosci klientow prowadzgcych rachunki ozna-
cza dla bankéw takze zmniejszenie i jednocze$nie obnizenie jako$ci posiadanej

¥ K. WoipyLo, J. CZARNECKI, Crowdfunding, Warszawa 2014, http://www.wardynski.com.pl
/gfx/wardynski/userfiles/ public/crowdfunding raport ww.pdf [dostep: 31.03.2016].
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wiedzy o konsumentach tzw. Big Data, co — zdaniem autorki — moze by¢
utrudnieniem i zagrozeniem dla tych podmiotow.

4. PODSUMOWANIE

Crowdfunding polega na wspdélnym finansowaniu projektéw przez spo-
tecznos$¢ internautow (tzw. ttum), realizowanym za pomoca platformy inter-
netowej. Wieloptaszczyznowosé tego zjawiska sprawia, ze moze by¢ wyko-
rzystywany do wspierania roznych co do zakresu i tresci projektéw. Obecnie
w praktyce funkcjonuje model donacyjny, pozyczkowy, inwestycyjny i hyb-
rydowy. Katalog ten nie jest jednak zamknigty i wraz z rozwojem zjawiska
bedzie si¢ poszerzal. Dynamika wzrostu crowdfundingu sprawia, ze warto si¢
zastanowi¢ nad jego wptywem na gospodarke z pespektywy mikro- i makro-
ekonomiczne;j.
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CROWDFUNDING
— NOWINKA CZY NOWY PERSPEKTYWICZNY MODEL
FINANSOWANIA PROJEKTOW BIZNESOWYCH?

Streszczenie

Crowdfunding to forma spolecznego finansowania projektéw przez zbiorowo$¢ inter-
nautéw, czyli tzw. thum. Cho¢ zjawisko to jest stosunkowo nowe, to jego zakres i tempo
rozwoju sprawia, ze warto si¢ zastanowi¢ nad jego wptywem na podmioty funkcjonujace na
rynku. Celem artykulu jest przedstawienie istoty crowdfunding i przeanalizowanie jego zna-
czenia dla gospodarki w ujeciu mikro- i makroekonomicznym. W opracowaniu autorka
zaprezentowata i omowita modele i submodele crowdfundingu, a nastgpnie przedstawita jego
znaczenie w ujeciu liczbowym. Zasygnalizowal rowniez szanse i zagrozenia zwigzane z roz-
wojem tego zjawiska dla gospodarki.

Stowa kluczowe: crowdfunding; finansowanie spolecznosciowe; zrodto finansowania.

CROWDFUNDING
— NOVELTY OR NEW, PERSPECTIVE MODEL
OF FINANCING BUSINESS PROJECT

Summary

Crowdfunding is a form of funding projects by raising small amount of money from a large
number of people i.e. crowd. Although this phenomenon is relatively new, its scope and pace
of development makes worthwhile to consider its influence from micro and macro perspective.
The aim of the article is to present the essence of crowdfunding and its importance for the
economy in micro and macro-economic terms. The Author presents models and submodel of
crowdfunding, and its importance in terms of numbers. He signals the opportunities and risks
associated with the development of this phenomenon for the economy.

Key words: crowdfunding; source of financing; business activity.



