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Rezumat

Urmarim sa intelegem si sd descoperim catre ce directie se indreaptd economia
globala, evolutiile si inovatiile din domeniul FinTech, avand in vedere ca mediul virtual a
devenit o cale sigurd si facild pentru efectuarea tuturor platilor, tranzactiilor,
imprumuturilor si, mai ales, a vanzarilor de produse si servicii. Este extraordinar cum, intr-
o perioada foarte scurtd de timp, s-a ajuns la obtinerea unor capitaluri pentru diferite
investitii printr-o platforma, care reuneste numeroase idei inovative, acestea jucand un rol
important Tn societate, conducand la dezvoltarea si simplificarea proceselor economice.

Aceastd lucrare contine o scurtd prezentare a serviciilor tehnologice financiare. Am
urmdrit si cumulez principalele obiective ale acestui domeniu, prezentdndu-le intr-un mod
generalizat. Tn timpul activitatii de documentare am identificat un numar considerabil de
documente referitoare la acest subiect, fiind nevoita sa realizez o triere a acestora pe criterii
subiective.

in continuare, am aprofundat notiunea de crowdfunding, analizand rezultatele unui
chestionar desfasurat online, in ceea ce priveste activitatile a doud dintre cele mai cunoscute
platforme: Indiegogo si Kickstarter. Aceste platforme activeaza la nivel international, si au
reprezentat in ultimii ani o solutie eficientd de a strange fonduri pentru implementarea unor
idei inovative a unor oameni cu potential, ceea ce ne va ajuta sa putem sintetiza motivatiile
suporterilor proiectelor care s-au putut dezvolta prin obtinerea capitalului necesar utilizand
crowdfunding-ul.
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Introducere

Aceasta lucrare igi propune sd urmareasca evolutia sistemului financiar, avand in
prim-plan sistemul serviciilor financiare, FinTech, sistem utilizat ulterior pentru a
fundamenta notiunea de crowdfunding.

FinTech este o prescurtare a termenelor ,Financial Technology”- tehnologia
financiard, care Incurajeazd o noud modalitate prin care membrii societatii pot executa plati,
trimite bani, imprumuta si plasa investitii, ceea ce conduce spre procesul de globalizare.

,,Globalizarea este caracterizata prin cresterea interdependentelor dintre tari pe plan
mondial, determinatd de extinderea, diversificarea si intensificarea tranzactiilor
transfrontaliere de bunuri si servicii, si a fluxurilor de factori internationali, prin rapida
difuziune internationald a tehnologiei, si, de asemenea, prin integrarea fluxurilor financiare,
de capital, pe plan mondial.”

Crowdfunding-ul poate prezenta interes deoarece introduce o noud modalitate de a
investi, a atrage investitori, de a obtine bazele unui start-up, contribuind astfel la
dezvoltarea afacerilor si a sistemului investitional, ceea ce produce implicit dezvoltarea
economiei globale si a bunastirii sociale. Acesta a avut la bazd modelul prin care
cunoscutul  Joseph Pulitzer, a reusit sd-i mobilizeze pe americani sid contribuie la
strangerea fondurilor necesare pentru a finanta elaborarea piedestalului care avea sa devina
suprafata de sustinere a Statuii Libertatii, cadou din partea Frantei, cu ocazia sarbatoririi a o
sutd de ani de independenta a Statelor Unite ale Americii.

1. Recenzia literaturii de specialitate

Scurt istoric al serviciilor financiare

Revolutia industriald este cel mai important pas pe care societatea l-a realizat si care
a provocat un salt in standardul de piatd. Aceasta incepe in Marea Britanie in secolul XVIII
prin industrializarea economiei, continuand cu dezvoltarea comertului si cooperarea la nivel
international intre state, care a contribuit substantial la cresterea calitatii vietii oamenilor si
a progreselor omenirii, cele doud completandu-se una pe cealaltd. Tn ultimele decenii am
asistat la o noua revolutie, cea informatica, numitd revolutia cunoasterii, unde stiinta si
tehnologia reprezintd motorul pentru dezvoltare. Aceasta a condus si la o recenta criza
economico-financiard, cu consecinte globale: Bula Dotcom (bula internetului).

in industria financiara bancile au fost responsabile de cele mai multe inovatii, de la
introducerea cardului de credit in 1950 si a ATM-urilor in 1970, care au revolutionat céile
prin care se pot transfera bani si plati bunuri si servicii. Insa, analizand situatia din anul
2016, observdm ca povestea s-a schimbat. Dezvoltarea signifiantd a internetului si a
tehnologiei avansate care include smart-phone-urile, cloud computing-ul?, big data®, social

2 Cloud-computing-reprezintd un ansamblu distribuit de servicii de calcul, aplicatii, acces la informatii
si stocare de date, fara ca utilizatorul sa aiba nevoie sa cunoasca amplasarea si configuratia sistemelor
care furnizeaza aceste servicii.

3 Big data-reprezintd volumul, viteza si varietatea internetului.
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media au facilitat managementul finantelor de cétre consumatori. FinTech a aparut odata
cu izbucnirea crizei financiare, in momentul in care consumatorii si-au pierdut increderea in
sistemul bancar, acest eveniment generand initierea inovatiilor financiare. Companiile
FinTech s-au facut remarcate prin oferirea de tehnologie, incredere si transparentd a
serviciilor furnizate, la costuri reduse, puterea apartindnd oamenilor, tehnologia facand
posibil Tmprumutul peer-to-peer* intr-o perioadid in care bincile treceau printr-o lipsd de
lichiditate si incapacitate de acordare a imprumuturilor.

FinTech-generalitati

Tehnologia financiard sau FinTech este una dintre cele mai promitatoare industrii
din 2016. Revolutia FinTech, condusd de un val de start-up-uri cu noi idei de afaceri
inovative, noi produse si servicii, schimba modalitatea de finantare la nivel global. Acest
termen-FinTech include orice noutate tehnologicd din sectorul financiar, cuprinzand
inovatiile investitionale, cripto-valutele® ca bitcoin®, plitile online, serviciile mobile,
finantarea participativa, consilierea automatizati. FinTech aduce importante beneficii -
precum reducerea costurilor, cresterea eficientei si un plus de transparentd - poate constitui
un instrument eficient pentru incluziune financiara si care poate asigura servicii financiare
de calitate pentru clientii care nu ar fi avut acces la acestea, in trecut. FinTech a inregistrat
0 extindere rapida, investitiile globale crescand in 2016, fatd de 2015 cu 75%, de la 9,6
bilioane $ la 22,3 bilioane $ (Susanne Chishti and Janos Barberis, 2016). La sfarsitul anului
2015 Forbes concluziona: ,,Industria bancara este amenintatd de a fi inlocuita cu start-up-
urile FinTech, popularitatea crescanda a tehnologiei blockchain” fiind dominanta acestui
mileniu. Industria se afld intr-o continua crestere si evolutie prin necesitatea de a se pregéti
impotriva amenintarilor securitatii cibernetice, bancile intalnindu-se frecvent cu noi
amenintari si potentiale riscuri de frauda.”

,,Oamenii au nevoie de banking, dar nu au nevoie neaparat de banci.” Serviciile noi,
mai convenabile gi centrate pe client schimba peisajul, clientii devenind din ce in ce mai
exigenti. Vremea cand institutiile financiare puteau oferi pachete de servicii lipsite de
transparentd, si, totusi sa aiba clienti, a ajuns la final. Desi aceasta afirmatie nu este valabila
in toate domeniile si toate statele, exista posibilitatea ca, in viitorul apropiat sa asistim la o
revolutie financiara.

Dacd in trecut bancile concurau intre ele, acum situatia se schimbd. Presiunea
competitiva nu vine doar din partea celorlalte banci, ci si de la miile de start-up-uri FinTech
si persoane cu capital suficient, care sa aleagd cele mai interesante domenii de activitate
bancara pe care sa le inlocuiasca cu propriile modele de afaceri, prin care sa atraga milioane
de clienti. O solutie a acestei probleme globale este colaborarea sectorului bancar cu cel
tehnologic. In aceastd directie, la inceputul anului 2015, guvernul Marii Britanii a anuntat

4 Peer-to-peer-model descentralizat prin care doi indivizi interactioneazi direct, fard a interveni o
tertd persoand, pentru a comercializa bunuri si servicii.

SCripto-valutd-o moneda virtuald, digitald, nebancari, folositd ca mijloc de plati.

®Bitcoin-o monedd digitald de tip peer-to-peer cu ajutorul cireia plitile se fac direct, de la un
participant la altul, fara a apela la un nod intermediar.

"Blockchain-bazi de date care inregistreaza si supravegheazi tranzactiile cu bitcoin.
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initiativa de a introduce o bazi de date, API® , care poate fi utilizatd atat de binci cat si de
companiile FinTech pentru a colabora in beneficiul consumatorilor.

FinTech la nivel global

Antreprenorii, cercetdtorii, investitorii, guvernele si consumatorii isi indreapta
atentia spre inovatiile FinTech prin intermediul cérora sd reinventeze sistemul bancar,
finantele si comertul. Serviciile tehnologice financiare existd de zeci de ani, insd acum se
observa cd acestea au un rol foarte important in societate.

Conform G209, 2,5 miliarde de adulti nu fac parte din sistemul financiar, accesul la
bancile traditionale fiind prea costisitor pentru aceasti categorie. In aceastd privinti,
FinTech poate face o schimbare, prin intermediul serviciilor mobile foarte dezvoltate care
permit atat platile mobile cat si transferul de bani, prin diferite programe internationale,
cum ar fi M-Pesa'®. Economia monetard este suplimentati de accesul mobil la fondurile
digitale. Aceastd schimbare nu este condusd de bancile traditionale, ci de companiile de
telecomunicatii care efectueaza tranzactii mobile.

Térile in curs de dezvoltare au nenumarati clienti noi, dar resurse limitate pentru a-i
gestiona. Aceasta situatie a produs rezultate negative pana acum. Smart-phone-urile nu mai
sunt inaccesibile pentru masele de oameni. Combinatia de clienti noi si resurse limitate
stimuleaza companiile s dezvolte solutii ieftine, dar eficiente, gata pentru a fi testate pe
piata locald, ca ulterior, sd fie exploatate si adaptate nevoilor vestice. Tehnologiile
dezvoltate Tn Africa sau Asia ar putea fi mai benefice persoanelor cu venituri reduse in
comparatie cu noile aplicatii fanteziste dezvoltate de start-up-urile din Silicon Valley,
Londra sau New York, pentru milenarii bogati.

Tn ultimii ani, conform cercetrii realizate de Stefano L. Tresca (Partner Manager la
iSeed, mentor, investitor, 2016), s-a constatat ca unele comunitati locale din India, Pakistan,
China, Thailanda, Indonezia si Malaysia au inregistrat o dezvoltare uluitoare in domeniul
tehnologiei financiare, prin implementarea unor programe, cum ar fi:

e Ezetap (India) - detine 80% din piata vanzarilor mobile, fiind prezenta doar in
India, dar avand peste un miliard de clienti, mai multi decat Canada, USA si Europa la un
loc.

o Wedlite (Indonezia) - acest program finanteaza casitoriile din Indonezia, aceasta
finantare fiind achitata prin plata lunara.

e Ola (India) - pune la dispozitie taxi-uri, initial fiind o aplicatie pentru a apela un
taxi. Dar, pentru cd in India, nu toatd lumea detine un card de credit, initiatorii au dezvoltat

8API-Application Programming Interface reprezintd un set de definitii de sub-programe, protocoale si
unelte pentru programarea de aplicatii si software. Un API poate fi pentru un sistem web, sistem de
operare, sistem de baze de date. De exemplu, cand este vorba despre interfata dintre programele de
aplicatie si sistemul de operare, aceste stabileste in amanunt modul in care programele de aplicatie pot
accesa serviciile sistemului de operare sub care ruleaza.

9G20-este un grup de ministrii si guvernatori ai bancilor centrale din 20 de economii- 19 ale celor mai
mari economii nationale plus al Uniunii Europene , reprezentand doua treimi din populatia planetei.

10M-pesa: serviciu de telefonie bancari care iti permite transferul banilor prin intermediul mobilului.
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portofele on-line pentru a facilita plata cursei. Ulterior, a devenit o platforma cu ajutorul
careia se poate comanda mancare cu livrare.

¢ Blossom (Indonezia) - oferd micro-finantarea islamica prin cripto-valute, bitcoin.

e WeLend (Hong Cong)- este un start-up peer-to-peer, care a inregistrat o crestere
semnificativd, ajungand la inceputul anului 2016 la 160 milioane $.

Tarile In curs de dezvoltare ofera clientilor si companiilor vestice o bazd a
investitiilor si a inovatiilor. Acestea pot creea tehnologii care vor fi vazute ulterior in
Europa si USA.

Analizand tarile ale céror servicii FinTech sunt dezvoltate, observam cd multe dintre
ele au o asociatie reprezentativd/unitara care contribuie la dezvoltarea economiilor
respective. Spre exemplu, in Marea Britanie avem ,,Innovate Finance”, in Australia ,,Stone
& Chalk”, in Olanda ,Holland FinTech”. In timpul delegatiei FinTech din Londra la
Singapore, condusa de primarul din Londra, Boris Johnson, a fost lansata directiva privind
accelerarea inovatiilor financiare, Sturtupbootcamp FinTech, prin intermediul céareia
antreprenorii interesati sunt informati si ajutati s isi dezvolte ideile, accelerand astfel
evolutia FinTech.

2. Crowdfunding: concept, definitie, obiective

Crowdfunding-ul deriva din conceptul de crowdsourcing. Termenul de
»crowdsourcing” a fost inventat de Jeff Howe (2006), intr-un articol, in care prezintd o
noud metoda care valorificd inteligenta colectiva si creativitatea unui grup nedefinit de
persoane. Cercetari recente din acest domeniu sugereaza faptul ca orice problema obisnuita
poate beneficia de crowdsourcing, acesta fiind considerat drept o metoda alternativd de
rezolvare a multor dificultati si in primul rand a celei de finantare.

Notiunea de crowdfunding- finantare participativa, multifinantare - reprezinta
efortul colectiv al consumatorilor care au devenit sustinatorii financiari ai unor proiecte,
prin intermediul platformelor web. Finantarea participativa este similard cu finantarea
despagubirii daunelor asigurate: de la mai multi cate putin (prime de asigurare) pentru
despagubirea celor putini care au inregistrat daune.

in cazul multifinantarii, obiectivul principal este de a colecta bani. Acest lucru se
face, Tn general, prin utilizarea retelelor sociale specifice, evident, prin intermediul
internetului. Multifinantarea este asadar subordonatd crowdsourcing-ului, din moment ce
multimea poate oferi voluntar contributii la dezvoltarea unui proiect, mai precis, sub forma
de ajutor financiar. Cu alte cuvinte, in locul obtinerii de capital de la un mic grup de
investitori, multifinantarea se adreseazd unui public mai larg, astfel incét fiecare individ
contribuie cu o cantitate micd. Cu toate acestea, cele doud tipuri de finantare se pot
combina.

Multifinantarea este un proces participativ care implicdi mai multe categorii de
actori, necesari si obligatorii:

e initiatorii propun un proiect, model de afaceri sau un produs, si care urmaresc
obtinerea de capital;

e multimea, marea audientd, care decide sd sprijine financiar aceste proiecte,
acceptand un risc si asteptand un beneficiu,

e platformele de multifinantare, al treilea actor, care joaca rolul intermediarului intre
initiatori si multime.
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Initiatorul unui proiect, adesea denumit fondator, este un termen generalizant care
include utilizatorii platformelor de crowdfunding in scopul colectdrii de surse financiare
pentru o idee inovativa, un proiect, respectiv pentru finantarea activitatii proprii. Acestia
pot fi, printre altele: antreprenori, muzicieni, regizori, designeri, artisti, scriitori, filantropi,
etc. O parte substantiald a activitatilor de multifinantare sunt directionate spre proiecte
creative, ca 0 consecintd a originii multifinantarii in domeniul muzical. Aceastd tendintd
este confirmati de faptul ci platformele de crowdfunding bazate pe recompensd'?, potrivite
pentru proiecte creative, sunt in prezent cele mai populare si continud sd creasca in
popularitate. Ulterior multifinantarea a fost adaptatid altor cerinte provenite din alte
domenii: cercetare stiintifica, sport, jurnalism, aplicatii software, medicind, tehnologie, etc.
Multifinantarea este perfect utilizabila pentru domeniile care creeaza proprietate
intelectuald. Multi initiatori solicita publicului larg ajutor financiar, deoarece proiectele lor
nu ar gasi solutii de finantare din resursele traditionale precum creditele bancare, capitalul
de risc, investitori, promovarea prin institutii de stat sau fundatii cultural-stiintifice. Acest
fapt se datoreazd in bund masura faptului cd ideile initiatorilor sunt intelese intr-un mod
eronat, sunt considerate prea exotice ori prea complexe, riscante, eventual neprofitabile sau
chiar prost prezentate. Folosind multifinantarea, initiatorii pot ocoli aceste bariere imposibil
de trecut in abordarea clasica, prin utilizarea platformelor de crowdfunding. Desi obtinerea
de capital este principalul obiectiv in lansarea proiectelor de multifinantare, existd multe
alte beneicii pentru initiatori: probabilitatea extrem de redusd de a fi expusi la
compromisuri, un control sporit asupra propriei afaceri, respectiv mentinerea viziunii
creative cdt mai aproape de proiectul initial. Prin apelarea la finantarea publica, creste
probabilitatea de adresabilitate direct sustindtorilor interesati, se obtine validarea timpurie a
conceptului de proiect, precum si o mai buna intelegere a pietei tintd. Multifinantarea
permite, de asemenea, stabilirea de relatii mult mai timpurii si mult mai puternice cu clientii
si sustindtori dedicati, care, in cele din urma, se vor transforma in avocati voluntari ai
proiectului.

Multimea este constituitd din numarul foarte mare de persoane, de multe ori
anonime, carora li se adreseazd proiectele propuse de catre initiatori. Termenul in sine nu
reprezintd un concept ci mai curand o clasificare vaga, care, uneori se refera la comunitati
online, utilizatori de internet, in general, sau in cazul descris, la persoanele care au un
interes financiar, emotional, cultural, stiintific, referitor la un proiect propus spre
multifinantare, respectiv numarul de potentiali colaboratori interesati, care se angajeaza in
sustinerea financiard a unui proiect de multifinantare. Cu alte cuvinte, daca adresabilitatea
este delimitatd de numarul utilizatorilor de internet care sunt capabili sa inteleagd mesajul
unei campanii de multifinantare si totodatd, care au posibilitatea s efectueze o platd
modica prin metode de e-payment, este posibil ca toti acestia sd participe la multifinantare.
Acest fapt relevd cu adevarat dimensiunea potentialei multimi céreia i se adreseaza
crowdfunding-ul.

Platformele de crowdfunding au rolul de intermediar intre initiatorii de proiecte si
multime, in scopul facilitarii tranzactiilor. Exista opinia de altfel extrem de oportund, ca

" Recompensd: in aceastd lucrare termenul face referire la risplata primiti de donatorii sau investitorii
care finanteaza proiectele de succes, initiatorii aratandu-si astfel recunostinta.
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platformele de crowdfunding au rolul de a permite inlaturarea divergentelor aparute datorita
distantei dintre initiatori si finantatori. Cele mai multe dintre platforme se caracterizeaza
prin cateva elemente comune:

e furnizeaza un format standardizat pentru initiatori, in scopul prezentarii proiectului
intr-un mod suficient de clar pentru utilizatorul care are acces la internet;

e permit efectuarea unor mici tranzactii financiare, in scopul mentinerii unei
participdri care sa pastreze riscurile In anumite limite;

e furnizeazd informatii referitoare la investitii si la beneficiarii acestora: valoarea
cumulatd a investitiei, pragul minim de finantare propus, identitatea beneficiarilor si
profilul acestora, precum si instrumente de comunicare intre investitori.

Toate platformele functioneazd sub acelasi principiu de baza: acumularea
investitiilor provenite de la multime, in scopul finantarii unui proiect. in plus, unele
platforme ofera consiliere, organizarea de relatii publice si stabileste aranjamentele cu
furnizorii de microplati. Astfel, platforma de crowdfunding poate oferi experienta si
profesionalismul rezultate din activitatea de rutina cu initiatorii de proiecte, care apeleaza
de obicei o singura data sau de cateva ori la platformele de crowdfunding. Prin urmare, toti
actorii sunt implicati direct in proces, beneficiind de acesta: initiatorii pot obtine mai multe
fonduri, sustinatorii realizeaza profit din proiecte de calitate, iar platforma de multifinantare
obtine mai mult trafic castigdnd mai multi bani, In mod obisnuit un procent dinainte stabilit
din suma adunatd de un proiect. Aparitia rapida a unor astfel de platforme este logica si
esentiala pentru ca aceasta noua piata sa functioneze in mod corespunzator. Exista un set de
reguli, in conformitate cu legislatia tarii de origine pentru fiecare platforma, care stabileste
concis ce tipuri de proiecte vor fi acceptate, asumandu-si rolul de supraveghetori ai
legalitatii tranzactiilor efectuate. Acest fapt poate deranja uneori utilizatorii care percep
regulile platformei drept prea restrictive si imprecise. Cu toate acestea, politicile variaza de
la un site la altul. Indiegogo, de exemplu, este una dintre cele mai putin reglementate
platforme de crowdfunding. Aceasta deschidere relativa este fundamentali si elementara. in
viziunea Indiegogo, multimea trebuie sa decida daca un proiect merita sa fie sustinut, in
total acord cu principiul democratic ce guverneaza internetul: daca exista cerere, va exista
si finantare. Kickstarter, pe de altd parte, reprezintd o platforma de crowdfunding
binecunoscutd pentru orientdrile sale mai degraba restrictive, care asigurd potentialii
finantatori ci se pot astepta si giseasca proiecte de o anumiti calitate pe platforma. In
ultimii cinci ani au aparut o varietate de platforme de crowdfunding ce furnizeaza o gama
largd de servicii din diverse domenii: muzica si film, proiecte de caritate sau colectarea de
capital de risc pentru start-up-uri, conturdndu-se trei tipuri de platforme:

e modele caracterizate de un nivel ridicat de risc, a caror activitate este apropiatd de
cea a capitalului de risc;

e modele caracterizate printr-un raport de risc scazut spre mediu, sustinute de un
numar mai mare de clienti, si care acorda inclusiv recompense emotionale;

e modele lipsite de risc sau cu risc foarte scazut, pentru clientii care se asteapta doar
la recompense nemateriale si care sunt mai apropiate de activitatile caritabile.

o ee

2.Metodologia cercetarii

114 Revista de Studii Financiare



Analiza alternativelor de finantare prin serviciile tehnologice financiare RFS
fintech — fenomenul de crowdfunding vl

Intr-un mediu de multifinantare marcat de profesionalism, transparentd si practici
coerente, potentialii finantatori, publicul larg si antreprenorii vor valorifica oportunitatile
de investitii, considerdnd platformele de crowdfunding drept o solutie viabild pentru
nevoile lor. Tn urma unui studiu efectuat asupra platformelor de crowdfunding s-a evidentiat
faptul cd majoritatea acestora sunt platforme bazate pe recompensi, insd nu s-a identificat
nici o platforma bazata pe donatii. 68% dintre platforme au avut o abordare multinationala,
iar 55% utilizeaza doud sau mai multe limbi. Astfel, apare o tendintd clard spre operarea
transfrontalierd. Cel mai mare numar de campanii de succes au fost realizate in Germania
(24%), urmati de Spania (17%) si Franta (16%). In total, 72% dintre campaniile finantate
Cu succes au depasit obiectivul de finantare. Motivele pentru care antreprenorii aleg
multifinantarea: acces facil la finantare (71,4% dintre respondenti), urmatd de dificultatea
sau chiar imposibilitatea de a obtine fonduri din partea finantatorilor traditionali - bancile si
investitorii profesionisti; 57,1% dintre respondenti considera multifinantarea ca sursa
alternativa viabild, marketingul drept beneficiu secundar al multifinantarii, iar asocierea cu
o forma inovatoare de finantare un succes personal. Circa 30% dintre respondenti nu au
utilizat campaniile de multifinantare existente predefinit, preferand sa-si conceapa singuri
propria campanie. Fara exceptie, s-a urmarit finantarea sub plafonul de 250.000 Euro.
Interesant si demn de mentionat este faptul cd 86% dintre respondenti se asteapta sa
utilizeze multifinantarea din nou 1n urmatorii cinci ani. Majoritatea antreprenorilor
participanti la proiecte de multifinantare (61,5%) sunt convinsi de faptul cd multifinantarea
ar trebui reglementata si sustinuta la nivelul Uniunii Europene printr-un cadru legal foarte
bine reglementat, flexibil si transparent, precum si la necesitatea clasificarii platformelor de
crowdfunding in functie de rata de succes, seriozitate si vizibilitate transfrontaliera. Alte
activitati pe care respondentii le considerd importante, in scopul stimularii activitatilor de
multifinantare: organizarea de workshop-uri si training-uri pentru a explica antreprenorilor
modul de functionare al platformelor de crowdfunding, acces permanent la activitati de
informare a investitorilor, acordarea unor etichete de calitate pentru platformele de
multifinantare.

Comparatie intre platformele de crowdfunding Indiegogo si Kickstarter

Subiectul cercetdrii noastre este centrat pe multifinantarea proiectelor ce atrag
capital prin intermediul platformelor de crowdfunding bazate pe recompensa. S-a urmarit
crearea unei perspective de ansamblu in scopul sustinerii finantatorilor indiferent de
platforma la care apeleaza, acest fapt realizandu-se prin compararea a doua dintre cele mai
cunoscute platforme de crowdfunding la nivel international: Kickstarter si Indiegogo. Cele
doua platforme au politici diferite de promovare a proiectelor de multifinantare, respectiv se
adreseaza diferit finantatorilor in functie de riscul asumat. Aceste aspecte se asteapta sa fie
reflectate in datele prezentate. Tabelul nr. 1 abordeaza cele mai importante diferente intre
cele doua platforme si implicatiile acestora asupra acestui studiu de cercetare.
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Tabel nr.1. Comparatie intre platformele de multifinantare
Indiegogo si Kickstarter

Indiegogo

Kickstarter

Implicatii

Initiatorii pot alege
intre ,,Finantare fixa”
si ,,Finantare
flexibila”. Ultima
optiune permite
pastrarea oricérei
sume realizate.

,Finantare fixa”: Tn cazul
n care obiectivul de
finantare nu este atins,
campania esueaza, iar
fondurile acumulate se
restituie finantatorilor.

Mod de finantare diferit pe
cele doua platforme
Diferente intre structura
proiectelor finantate si cele
nefinantate

Relativizarea esecului /

Obiectivul de e . - .
- ) . Initiatorii au tendinta de a | succesului - Indiegogo
Modelul de | finantare actioneaza S LT ’ . o
. ’ stabili obiectivele Proiecte esuate dupa
finantare | mai mult cao . - S e .
’ . . .. | financiare la minimul de modelul finantarii flexibile
orientare iar suporterii P . ;
- .. | careau nevoie iar - NuU au atins finantarea
se confruntd cu riscuri finantatorii vor investi dorita ,
mai mari atunci cand L - .
o numai Tn cazul in care Proiectele cu finantare
contribuie deoarece . o ) s - ’
- proiectul isi atinge atinge | flexibila - mai expuse la
acestea se platesc TR > . s .
o S obiectivul financiar imposibilitatea asigurarii
chiar si atunci cand nu . ;
3 N declarat. recompensei promise
se atinge obiectivul de
finantare.
8) Maximum 60 zile Proiectele Indiegogo sunt
Durata (,,Finantare fixa) b) Maximum 60 zile expuse online Og e%ioa da
campaniei Maximum 20 zile (..Finantare fixa”) U P
. . ; mai indelungata
(,Finantare flexibila”)
a) 4% pentru Proiectele cu finantare
finantarile integrale flexibilad esuate au mai
Comisionul b) 9% pentru 5% pentru finantarile putine sanse sa livreze
perceput finantarile integrale integrale recompensa promisa,
nefinalizate, respectiv deoarece trebuie sa
,.Finantare flexibila” plateasca suplimentar
Costuri 3% procesare carduri

suplimentare

de credit

3-5% (Amazon)

Regiunea de
adresabilitate

International

SUA, Marea Britanie

Populatii diferite - 0
posibila influenta asupra
finantarii

Creativitate
Parteneriat

Nu sunt, doar proiectele

Focus . Creativitate creative au participat la
Antreprenoriat .
. studiu
Nonprofit
Popularitate A doua plat_forma la Cea mai Vpopulara
nivel mondial platforma

Sursa: prelucrare a informatiilor din referintele bibliografice

3. Interpretarea rezultatelor sondajului

Datele au fost colectate printr-un chestionar gazduit de www.soscisurvey.de,
platforma de sondaj online, fiind adresat separat initiatorilor, respectiv suporterilor de
proiecte de crowdfunding, fiecare grup primind un set separat de intrebari. Conform
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asteptarilor, a fost mai dificil sd se completeze grupul finantatorilor datoritd faptului ca
sustinatorii campaniilor de multifinantare raman intr-0 mare masura anonimi si de obicei nu
se pot obtine datele de contact ale acestora. Livrarea chestionarului prin intermediul
platformelor de crowdfunding s-a dovedit ineficienta, datoritd politicii restrictive ale
platformelor care interzic trimiterea de prea multe mesaje ntr-un interval scurt de timp.
Sondajul s-a efectuat prin intermediul retelei de socializare Twitter. La final, chestionarele
au fost livrate prin email, Facebook si Google Plus.

Obiective

e aprecierea gradului de noutate al activitatii de multifinantare;

o stabilirea relatiei dintre placerea de a participa la multifinantare si dorinta reald de
sprijinire a acesteia;

e stabilirea nivelului de identificare al finantatorilor cu proiectul finantat si modul in
care percep acestia nevoia de a ajuta;

e cvaluarea finantarii ca o sursa de recompense materiale / spirituale;

e determinarea legaturii dintre dorinta de a finanta un proiect si cea a autoafirmarii.

Ipoteze

e finantatorii doresc sa interactioneze cu alte persoane care le impartasesc opiniile si
valorile (,,avem aceleasi pareri, suntem de aceeasi parte a baricadei”);

e finantatorii 1si demonstreaza atagsamentul fatd de proiectele inovatoare prin
sustinerea acestora (,,ma consider o persoand deschisa spre inovatie, deciziile mele
confirma acest fapt”);

e prin sprijinirea proiectelor, finantatorii sunt solidari cu initiatorii proiectelor
(,,prietenul meu a propus acest proiect, este normal sa ma implic”);

e recompensele conteaza atat din punct de vedere material, cat si emotional;

e pec masurd ce proiectul se dezvoltd, devine tot mai important ca acesta sa fie
finantat si de alte persoane, nu doar de familie si prieteni;

e cele mai populare recompense sunt produsele, care au o valoare materiala ridicata
si, prin urmare, costuri de productie mai mari si marje de profit mai reduse decét alte tipuri
de recompensa.

Strategia de esantionare a fost influentatd de proiectele cu cea mai mare ratd de
finantare pe platfomele Indiegogo si Kickstarter, fapt previzibil tindnd cont ca aceste
proiecte au avut o maxima relevantd in preferintele subiectilor. Totusi, consider ca toate
tipurile de proiecte, nu numai cele mai finantate, ar trebui si se regiseasca in datele
colectate. In cazul Indiegogo, chiar si proiectele care nu au atins pragul de finantare provin
din categoria ,,Cele mai finantate proiecte”. Acest lucru se datoreazd modelului flexibil de
finantare care permite initiatorilor sd pastreze fondurile stranse chiar si in cazul in care
obiectivul de finantare nu este indeplinit. Pe platforma Kickstarter, proiectele nefinantate nu
primesc nimic si, prin urmare, chiar si proiectele care s-au apropiat foarte mult de pragul de
finantare nu sunt indexate. Tabelul nr. 2 oferd o imagine de ansamblu despre modul in care
a fost colectat esantionul.
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Tabel nr.2. Metode diferite de prelevare a probelor

Succes Insucces
Kickstarter Cele mai multe proiecte incluse | Proiecte esuate care apar pe
in categoria ,,Cele mai finantate | Kickstarter in urma rezultatelor
proiecte” cautarii proprii. Proiecte considerate

aproape de termenul limita al
acestora, putin probabil sd atingd
obiectivul de finantare.

Indiegogo Prelevarea de probe referitoare la proiecte exclusiv creative din
categoria ,,Cele mai finantate proiecte”. Din cauza finantarii flexibile,
proiectele care s-au apropiat de pragul de finantare dar nu I-au atins
sunt considerate esuate, campaniile sunt incluse automat.

Motivatia masurdtorilor efectuate

Termenul ,,item” se referd la o singura intrebare sau o declaratie care trebuie sa fie
evaluatd, in timp ce o variabild consta intr-o combinatie de elemente ce masoara diferite
caracteristici ale aceluiasi concept. Multe dintre variabilele prezentate in cele ce urmeaza se
bazeaza pe modele existente, care au fost stabilite de alti cercetatori. Scalele au fost
verificate pentru corelatii intre elemente, raportate la total, respectiv coeficientul Cronbach
o, pe baza valorilor comune minime standard. Pentru ca rezultatele sa fie credibile,
coeficientul Cronbach a trebuie s aiba o valoare minima de 0,7; desi unii cercetatori sunt
de parere ca un coeficient alfa > 0,6 (sau chiar > 0,5) este suficient pentru cercetare. Daca
variabilele se rezuma la doar doud elemente, corelatia bivariata este utilizatd pentru a
masura relatia dintre ele. Au fost aplicate urmatoarele reguli: Cand Coeficientul Pearson (r)
este mai mare decat valoarea 0,3 existd o consistentd internd acceptabilad intre elemente, in
timp ce valori mai mari decat 0,5 implica o corelatie puternica. Cu toate acestea valori mai
mari decat 0,8 semnificd faptul ca cele doud elemente sunt identice, iar unul dintre ele este
redundant.

Variabilele privind motivatia sunt adaptate la diferite studii despre multifinantare,
precum si in alte domenii de cercetare. Toate valorile au fost exprimate pe scala Likert de 7
puncte, 4 semnificAnd punctul neutru, 1- sunt total in dezacord iar 7 sunt total de acord. O
trecere In revistd a scalelor utilizate in chestionar si valorile de coerentd internd sunt
prezentate in tabelul nr. 3.

Tabel nr.3. Variabilele incluse in chestionar

Variabila ] Itemi utilizati | cronbach a
Motivatia intrinsecd

Noutate Am _ fost curios sd aﬂu .de.talii suplimentare de_spre r=0,
multifinantare; era ceva diferit si totodatd nou pentru mine. | 272
Agreez sprijinirea proiectelor de multifinantare, nu =0

Plicere neaparat pentru recompensd. Investesc in proiecte de 384 '
multifinantare doar din placere.
Agreez implicarea aldturi de alte persoane Tn proiecte de 077

Implicare multifinantare. Imi place s@ interactionez cu initiatorii si 9 '
sustinatorii proiectului. Apreciez informatiile actualizate.

Identificare Impartisesc, in general, aceleasi valori cu utilizatorii 0,70
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platformei de multifinantare. Sunt alaturi de comunitatea de
pe Kickstarter / Indiegogo. Daca as lansa incd un proiect de
multifinantare as folosi aceeasi platforma. Atunci cand
sprijin un proiect de multifinantare simt ca devin o parte
integrantd a proiectului.

Ajutor pentru terti

Vreau si aduc o contributie semnificativa. imi place si ajut
persoanele creative care prezinta idei interesante dar care
nu au sanse sa obtind sprijin din partea finantatorilor.

311

r=0,

Motivatia extrinsecd

Recompensa

Recompensa este importantd pentru mine. Voi contribui la
proiecte de multifinantare doar dacad obtin o recompensa.
Cand sustin financiar un proiect consider actiunea mea mai
mult ca o donatie decdt ca o modalitate de a primi o
recompensa (scala inversata).

0,84

Comportamentul
consumatorului

Contributia mea imi da dreptul de a primi o recompensa.
Anticipez ca recompensa imi va fi livratd in timp util

366

r=0,

Profil personal

Imi place si vorbesc cu altii despre proiectul pe care 1-am
sprijinit. Sunt mandru de proiectele pe care le sustin si imi
place sa le afisati in profilul meu de pe platforma, sa fie
vizibile in mod public. (proiectul este sustinut in retelele
sociale (Facebook, Twitter, etc.).

0,73

Presiunea
exercitata de la
egal la egal

Dacéd initiatorul unui proiect este un prieten sau o
cunostintd as acorda prioritate in sprijinirea proiectului.
Atunci cand un prieten imi cere sa-i sprijin campania o voi
face in temeiul prieteniei noastre. Ma simt obligat s sustin
proiectul unui prieten sau cunostinte.

0,80

Autoexpresivitate

Sprijinirea unui proiect este o parte a modului in care Tmi
exprim personalitatea. Pot caracteriza o persoand daca stiu
ce proiecte sustine.

414

r=0,

Sursa: prelucrare proprie

Pentru motivatia intrinsecd, elementele Pldcere, Implicare si Ajutor pentru terti au

inregistrat valori de corelatie suficiente si, prin urmare, ar putea fi agregate. Variabila
Noutate s-a situat sub valorile critice ale coeficientului de corelatie Pearson r (0,3) si, prin
urmare, nu ar trebui sa fie corelate. Asa cum este de asteptat, toate valorile sunt conexate in
mod pozitiv.

Concluzii rezultate Tn urma analizei datelor prelevate din chestionar

e variabila Noutate se confirmd doar partial datoritd slabei coreldri conform
coeficientului Pearson (r=0.272, r € [0.2; 0.4] - corelatie slaba);

e variabila Pldacere se confirmd partial (r= 0.384, r € [0.4; 0.6] - corelatie
rezonabild);

e variabila Implicare si ldentificare inregistreaza o bund consistentd (0=0.779,
respectiv 0=0.700, o € [0.7; 0.9]), ceea ce confirma dorinta reald a finantatorilor de a
participa la activitatile de multifinantare;

o variabila Ajutor pentru terti confirma agteptarile. (r=0.311, r€[0.2; 0.4] — corelatie
rezonabili). Intr-o oarecare misuri acest fapt se evidentiazi datorita valorii variabilei
Recompensa (0=0.842, o € [0.7; 0.9]), si Comportamentul consumatorului (in oarecare
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masurd (r=0.366, re[0.2; 0.4] - corelatie rezonabild). Finantatorii sunt motivati atunci cand
primesc o rasplata, desi acestia ar dori ca actiunea de sustinere a proiectului de
crowdfunding sa fie consideratd mai mult o donatie;

e variabila Profil personal demonstreaza o buna corelare (0=0.732, o. € [0.7; 0.9]),
precum variabila Presiune exercitatd de la egal la egal (0¢=0.800, a € [0.7; 0.9]), ;

o Autoexpresivitatea inregistreaza cea mai ridicata valoare a coeficientului Pearson
(r=0.414, r € [0.5; 0.7] - corelatic majora).

Se observa cd motivatiile intrinseci sunt mai importante pentru participarea la
crowdfunding, decat motivatiile extrinseci. in mod surprinzator, doar 20% dintre persoanele
care au participat la chestionar sunt motivate de recompense materiale, recompensele
emotionale avand o pondere mult mai mare. Acest fapt se datoreaza in mare parte nivelului
de cultura a participantilor la chestionar, precum si dorintei acestora de a dezvolta
economia globala.

Masurarea valorilor emotionale si materiale

in scopul evidentierii modului in care sustinitorii percep valorile emotionale si
materiale drept recompensd, Sweeney si Colab (2001) au dezvoltat o scard valorica
aplicabild achizitionarii unor bunuri pentru a determina ce valori de consum controleaza
atitudinea de cumpdrare si comportamentul consumatorului. Scala se bazeaza pe teoria
valorii consumului (Jagdish N. Sheth). Autorul diferentiaza valori perceptibile: emotionale,
calitate/performanta sociala si pret/valoare baneasca (tabel nr. 4).

Tabel nr.4. Adaptare a valorilor la modelul lui Sweeney

Valoare perceputi Definitia Transformata in:

,Utilitatea derivata din sentimentele sau

Emotionala starile afective pe care un produs le | Valoare emotionala
genereaza”
,Utilitatea  derivata ~ din  capacitatea

Valoare sociala

produsului de a consolida statutul social”

Ignorata

Valoare ,,Utilitatea derivatad din valoarea intrinseca si s
. - . ), K Valoare materiala

functionali(pret) costurile pe termen lung

Valoare ,Utilitatea derivatd din calitatea perceputa si

functionali(calitate)

performanta asteptatd a produsului”

Valoare materiala

Valoarea emotionala, care, conform definitiei lui Sweeney ,,deriva din sentimentele
sau starile afective pe care le genereaza un produs”, pot fi usor transpuse. Participantii la
sondaj au fost rugati sa clasifice daca recompensa lor a fost materiald sau emotionala,
raspunsurile fiind clasificate pe o scala de perechi de cuvinte de sapte puncte, clasificare
necesara pentru calcularea coeficientului cronbach alpha (tabel nr. 5).

Tabel nr.5. Construirea valorilor materiale si emotionale

Variabila Adaptata dupa Itemi utilizati Cronbach’s
Alpha
Valoare emotionald perceputd
Emotionala Valoare emotionald | ,,Mi-ar face placere” 0.921
perceputd Sweeney | ,,Este interesant”
(2001) ,,M-as bucura s ma implic”
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Valoare materialda/functionald perceputd
Valoare Valoare functionald | ,,Pretul este rezonabil” 0.849
materiala perceputd:  pret  si | ,,Oferd o valoare reald pentru
calitate Sweeney (2001) | suma investita”

,Are o calitate constantd”

Intrebare de control
Valoare Materiald-Emotionala
perceputi

Nivelul coeficientului cronbach este ridicat in ambele cazuri, ceea ce releva faptul ca
atat valoarea emotionala cat si cea materiald joaca un rol important in luarea deciziei de
contributie la investire.

Rezultate

Pe parcursul a doud luni, au participat la sondaj 116 initiatori si 119 finantatori ai
unor proiecte expuse pe platformele de crowdfunding. Dupa excluderea raspunsurilor
incomplete, precum si a celor care au fost finalizate intr-un interval de timp prea scurt
pentru a fi completate onest, au ramas 108 initiatori si 107 finantatori. Este de remarcat
faptul ca strategia de recrutare a respondentilor prin intermediul initiatorilor a atras un
numdr aproximativ egal de initiatori si finantatori. Cu toate acestea, numarul de finantatori
atrasi prin intermediul platformei Kickstarter este de aproape trei ori mai mare decat al
celor atrasi prin intermediul platformei Indiegogo, aspect interesant dacd luam 1in
considerare faptul ca ambele platforme de multifinantare sunt reprezentate in mod egal Tn
esantionul creatorilor. O posibild explicatie pentru aceasta diferentd este faptul ca proiectele
lansate pe platforma Kickstarter sunt finantate cu sume mai mari, si, totodatd, au un numar
mai mare de finantatori decat proiectele derulate prin intermediul platformei Indiegogo, Th
ceea ce priveste repartitia respondentilor.

Concluzii

Fenomenul de crowdfunding a luat amploare in ultimii ani. Unii specialigti compara
evolutia multifinantarii cu cea a telefoniei mobile din deceniul trecut. Este cert faptul ca
evolutia se va accelera pe masura ce tot mai multe persoane intrevad potentialul nebanuit al
multifinantarii. Marii finantatori, precum Jack Ma, fondatorul gigantului profilat pe comert
2014 Alibaba a lansat un serviciu de multifinantare care sustine proiecte din domeniul
filmografiei. In doar doui zile, serviciul a atras 240.000 de utilizatori, care au contribuit cu
sume cuprinse intre 16 si 160 dolari. Existd numeroase alte cazuri in care celebritati din
diverse domenii s-au folosit de rasunetul numelui propriu in scopul lansarii unor campanii
de multifinantare. In general, micii finantatori sunt ghidati de repere identificabile, Tn acest
caz numele celebritatilor, dupa cum a fost cazul campaniei de crowdfunding Living History
of the Dalai Lama, lansatéd de platforma Indiegogo.

Dezvoltarea fenomenului de multifinantare a generat o adevaratd proliferare a
platformelor care ofera servicii pentru comunitatea de afaceri in scopul gestionarii
campaniilor respective. La prima vedere, acesta este un lucru pozitiv deoarece stimuleaza
competitivitatea, insa alegerea unei platforme care nu corespunde intru totul scopului
campaniei ar putea genera mari probleme. Una dintre cele mai grave erori semnalate pand
in prezent o reprezintd lansarea campaniei inaintea generarii interesului fatd de proiectul
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propus. Specialistii recomanda un interval preliminar de cel putin trei, patru luni nainte de
Tnceperea campaniei propriu-zise.

Aceasta lucrare reprezintd doar un studiu incipient al finantarii prin intermediul
platformelor de crowdfunding. Implicatiile economice, sociale, psihologice au fost studiate
de un numar mare de specialisti, insd studiul acestui fenomen va continua, pe masura ce
acesta evolueaza.

Scopul acestui studiu a fost de a contribui la 1intelegerea unei modalititi de
mobilizare a capitalului on-line, precum si influentele materiale si emotionale la nivelul
comportamentului consumatorului, acesta jucdnd cel mai important rol in mentinerea
economiei: fard cumpdrator nu existd consum, fard consum, nu exista cerere si fara cerere
nu exista oferta.
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