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1. Bevezetés

Magyarorszagon a startup (korai fazisu vallalkozas) elnevezés nem olyan
régen van jelen a koztudatban. Hazankban, napjainkban kortlbelil 500-600
startup vallalkozas mikddik, melyekre jellemz6 a jo Otlet, az innovacios képesség,
a ndvekedesi képesség, a magas kockéazati faktor, a nemzetkozi célok, a kdzosségi
jelleg. Vildgviszonylatban a startup fogalom a 90-es évek végén terjedt el a
koztudatban, a dot-com buborek alatt alapitott, internetes szolgaltatast nyujtd
véllalatokra hasznaltdk a kifejezeést. Masrészr6l, nem lehet pontosan
meghatarozni, hogy mikor kezd6dott a startup korszak, viszont erds
Osszefiiggésben van a Szilikon Volgy technoldgiai és ipari felemelkedésével.
Vegyuk példaul az 1911-ben alapitott International Business Machines (IBM)
vallalatot, amely ugyan nem tekintheté minden szempontbol startupnak, mivel
méar az alapitds évében nagyvallalatnak szamitott, azonban ha a technologiai
INNOVACIOt és a gyorsiitemi piaci novekedést, valamint a nemzetkozi terjeszkedést

vessziik alapul, mindenképp érdemes megemliteni az els6 startupok kozott.

Napjainkban egyre tobb startup vallalkozas szuletik, azonban veliik kapcsolatban
sikersztorik, és oriasi bukasok egyarant hallhatok. Sikersztorinak szamit a mara
mar hatalmas céggé fejlodé Facebook, Google, Twitter, Spotify, Alibaba, Tesla
Motors stb. Minden id6k legnagyobb startup bukasai kozé tartozik a ,,Pay by

Touch”, a,,Color for Facebook™, ,,Friendster”, ,,Quirky” stb.

A startup vallalkozasok esetében 90 %-os a bukasi arany, mig a
techstartupok esetében 70 %-0s bukasi aranyrdl beszélhetiink. (Kalocsai, 2019) A
sikerhez szamos tényezd egyiittallasdra van sziikség, ilyen tobbek kozott a
megfeleld csapat, a magas mindségii termékek, szolgaltatasok, a jo iizleti terv, a
piaci kereslet, a szikséges képzettség megléte, a magas versenyképesség, a
vasarloi igények helyes felmérése, a termék bevezetésének jo id6zitése, a

befektetdi érdeklédés stb.

Az oOtletek eredményes megvalositasahoz, piacraviteléhez, a vallalkozas
mikodtetéséhez nemcsak a fent emlitett tényezOkre van szikség, hanem

nélkilozhetetlen a pénzigyi forrasok megléte, amely sokszor nagy kihivas elé



allitja az Otletgazdakat. Sok esetben problémét jelent szdmukra a pénzlgyi
forrdsok biztositasa, a cég megfeleld finanszirozasa, illetve a forraslehetdségek,

befektetk felkutatasa, meggydzése.

A véllalatfinanszirozas kérdése végigkiséri a kiilonbozé méretii, profild,
agazatban tevékenykedd cégek életét, legyen szo a vallalkozasok barmelyik
életciklusardl. Eppen ezért valasztottam a ,vallalatfinanszirozas kérdése
napjainkban” témat a szakdolgozatom témajaul. A valasztott téman belll pedig a

startup vallalkozasok finanszirozasi lehetéségeit tartottam érdemesnek vizsgalni.

Témavalasztasom indokolja, hogy manapsdg nemcsak U tipusd
vallalkozasok jonnek létre, hanem részben a technologiai fejlédésnek
koszonhetden szamos finanszirozasi forras, lehetdség 4ll rendelkezésre a
vallalkozésok szdmara. Ugyanakkor a vallalkozok, otletgazdak szamara sokszor
rendkivil nehéz elddnteni, hogy milyen finanszirozasi forrast valasszanak a
vallalkozas miikodtetéséhez, az adott projekttel kapcsolatos elérelépéshez. Tébb
okbol is személyesen kotdédik hozzam a valasztott téma. Régota foglalkoztat a
sokszinii startup vilag, 6koszisztéma. A dinamizmus és gondolkodasmad, amely a
startupokra jellemz6, azdta magaval ragadott, hogy eldszor hallottam errdl a
vallalkozési formardl. Tervezem, hogy a jovOben, magam is egy startup

vallalkozésnal fogok dolgozni.

Témavalasztasom aktualitdsat adja, hogy a kiilonb6zé gazdasagi
hirportalokon szinte naponta jelentenek be egy-egy Iétrejovo startup vallalkozast,
illetve az altaluk elnyert tamogatast. Havonta mintegy 2686 (j vallalkozast
regisztralnak, melyek egy része startup véllalkozas. Ugyanakkor az ujonnan
létrejove cégek jelentds része rovid idd alatt megsziinik, részben finanszirozasi

probléméak miatt.

Szakdolgozatom célja vizsgalni a startup vallalkozasok finanszirozasi
sajatossdgait. Megnézni, hogy egy startup vallalkozas szamara milyen
finanszirozasi lehetdségek allnak rendelkezésre, és mi sziikséges ahhoz, hogy a
cég pénzugyi forrasokhoz jusson. Szintén célom vizsgalni, hogy a startup cégeket

mik befolyasoljak a finanszirozasi dontéseik soran.



A szakdolgozat készitését megel6zéen, a kutatasi célok meghatarozasat

kovetden, a kdvetkezd hipotéziseket fogalmaztam meg:

H1: Feltételezem, hogy a startup vallalkozasok jellemzden kockézati

tOketarsasag bevonasaval jutnak finanszirozasi forrasokhoz.

H2: Feltételezem, hogy a startup véllalkozasok tébbsége a vallalkozas
inditdsdhoz, termék prototipus gyartdshoz vesz igénybe kiilsé finanszirozasi

forrasokat.

A dolgozat felépitése tukrozi a téma kifejtésének logikajat, az alapoktol a kapott
eredmények Osszegzéséig. A 2. fejezetben, elészor fontosnak tartottam tisztazni,
hogy miben is kiilonbdzik egy startup cég a tobbi KKV-t6l, ezt kdvetden a
startupok jellemzdit mutatom be, a végén sajat definiciot adva a fogalomnak.
Tovabb haladva a szakirodalmi attekintésben, meghataroztam a startup vallalatok
életszakaszait, mivel ez kulcsfontossagu a finanszirozasi nehézsegeik
megértéséhez, kilon figyelmet forditva a magyar startup Okoszisztémara.
Részletes betekintést kaphatunk a kiilonb6zd finanszirozasi nehézségekrdl és
lehet6ségekrdl, valamint a piaci szereplokr6l, akik részt vesznek magaban a
finanszirozasban. A 3. fejezetben ismertettem a Kkutatasi modszertant amelyet
hasznaltam, indokolva hogy miért valasztottam ezen modszert, majd bemutatom
magat a kérd6iv felépitését is. A 4. fejezetben értekelem, 6sszegzem a kapott
eredményeket, amelyekre az 5. fejezetben konkluzidkat, javaslatokat fogalmazok
meg. Ezt koveti a dolgozat, a téma 0Osszefoglalasa sajat véleményalkotas a

végkonkluziot illetden.

2. Szakirodalmi attekintés

A dolgozat szakirodalmi attekintés részében roviden ismertetem a kezdd
vallalkozdsokhoz, a kis- és kozépvallalkozasokhoz (KKV), valamint a startup

vallalkozasokhoz kapcsoldédd fogalmakat, az egyes meghatarozasok, elnevezések



kozotti  atfedéseket. A szakirodalmi Aattekintés soradn vizsgdlom a startup

véllalkozasok jellemzdit, illetve a startup tipust vallalkozasok életszakaszait.

Szintén a dolgozat szakirodalmi attekintés fejezetében, részben szekunder
adatok gyljtésével ismertetem a startup vallalkozdsok magyarorszagi jelenlétét,
helyzetét, a hazai startup ©koszisztémat. Sort keritek a startup véallalkozasok
finanszirozasi kihivasainak vizsgélatara, attekintésére. Ezt kovetden ismertetem a
magyarorszagi startup vallalkozasok finanszirozasi és tOkeszerzési lehetdségeit.
Attekintem a kockézati- és magantéke alapok befektetési tipusainak jellemzdit.
Vizsgalom az Uzleti angyalok szerepét a startup cégek finanszirozasaban. Vegul
nem mehetek el a k6zosségi finanszirozads, mint alternativ lehetdéség mellett a

startup vallalkozasok pénzigyi forrasainak eléteremtésében.

2.1. Startup kontra KKV - fogalmi meghatarozasok attekintése

Sziikségesnek tartom leszdgezni, hogy a startup fogalmi meghatarozasa
egyaltalan nem konnyt feladat, szamos fogalom létezik, melyek eltéréen helyezik
el a startup, a KKV, és az indulé vallalkozés fogalmakat. Mindenféleképpen
fontosnak tartom tisztazni a vallalkozas lényegét. A vallalkozasi tevékenység
soran a vallalkozo jellemzden ujitassal kivan értéket teremteni, melynek elérése
érdekében nem sajnalja a raforditott id6t, energiat, valamint a rendelkezésére allé
eroforrasokat. Ugyanakkor a vallalkozé6 a tevékenysége végzése kozben
kiilonb6zo kockazatokat vallal, igy példaul pénziigyi kockazatokat. A tevékenység
folytatasa szdmos bizonytalansagot hordoz magaban. Mindazonéltal azt sem
szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy a vallalkozoé a tevékenység soran keletkez6
pénziigyi haszon, azonban bukds esetén is O tartozik pénziigyi feleldsséggel.

(Hisrich — Peters — Shepherd, 2017)

»A véllalkozé olyan személy, aki a kockazatokat és a bizonytalansagot
vallalva Uj tzletbe fog azért, hogy nyereséget realizaljon és ndvekedést érjen el,
kiakndzva a lehetdségeket, amihez képes a megfeleld eréforrasokat mobilizalni.”
(Borsi — Déry, 2015, p. 837.) A fenti meghatarozasokbol jol érzékelhetd, hogy a
véllalkozd jellemzden olyan személy, aki a nyereség elérése érdekében hajlando

valami ujba fogni, és kockazatot vallalni.



A KKV rovidités nem egészen pontos, mivel a kis- és kozépvallalkozas
szavak kezddbetliibdl all, ugyanakkor a fogalmi meghatarozas magaba foglalja a
mikrovallalkozést is. A véllalkozdsok méret szerinti megkilonboztetésére
jellemzden statisztikai, illetve palydzati tdmogatéasi forrasok elosztdsa soran van
szlikség. Az Eurdpai Bizottsag a tagallamok részére egységes meghatarozast
hozott létre. A vallalkozasi méret meghatarozasanal egyszerre tobb tényezot
vesznek figyelembe, ezek a foglalkoztatotti létszdm, az éves forgalom vagy
mérlegf0osszeg. Az ismertetett tényezok figyelembevételével az egyes
méretkategoriakat a kovetkez0 jellemzékkel rendelkez6 vallalkozasok alkothatjak.

A vallalkozési kiiszobértékek az 1. sz. dbran lathaték.

1. dbra: Kiszobértékek

. . Létszam: éves Eves
Vallalkozas munkaerd- Eves mérleg-
kategdrl . forgalom V=9
ategora egységben (EME) fotsszeg
vagy
Kizépvallalkozas < 250 = 50 millid eurd = 43 millid eund
vagy
Kisvéllalkoz&s <50 = 10 millid eurd = 10 millid s
. B vagy
Mikrovallalkozas <10 < 2 millié eund < 2 millié eurd

Forras: Eurdpai Unio, 2016, p. 11.

A fenti tdblazatban jol lathat6, hogy a mikrovallalkozasoknal 10 fonél
kevesebb munkavallalot foglalkoztatnak, és az éves forgalmuk nem éri el a 2
millié eurot. A kozépvallalkozasok pedig 250 fonél foglalkoztatnak kevesebbet,
és az éves forgalmuk nem éri el az 50 milli6 eur6t, vagy pedig az éves
mérlegf6osszegiik nem haladja meg a 43 millio eurdt. (Eurépai Unid, 2016)
Fontosnak tartom megjegyezni, hogy a KKV lehatarolas nem tartalmazza a
nagyvallalati méretet. Ugyanakkor nem ritka, hogy egy-egy startup vallalkozas

elébb-utdbb nagyvéllalatta valik, mint példaul a Google vagy a Facebook.



A kezdd vagy indul6 véllalkozés meghatdrozast is jellemzden a palyazati
tdmogatasokkal oOsszefuggésben vizsgéljdk. Kezd6 vagy induld vallalkozasnak
szamit az a vallalkozéds, amelyik még nem rendelkezik lezart Uzleti évvel,
ugyanakkor a bejegyzeési, cégalapitasi folyamata megkezdédott, vagy bejegyzése
mar megtortént. (Palyaz.hu, 2016)

A startup sz6 az elmalt évek egyik meghatarozd kifejezésévé valt a
gazdasagi és vallalkozoi életben. Ries (2019) megfogalmazésa szerint a startup
olyan vallalkozast foglal magaban, melynek 6 célja Uj termék vagy szolgaltatas
létrehozéasa, azonban ezt rendkiviil szélsdséges, €s bizonytalan feltételek mellett
teszi. Egy masik meghatarozas szerint a startup egy vallalkozd személy altal
létrehozott tarsasdg vagy projekt, melynek célja egy olyan (zleti modell
megteremtése, hatékony kidolgozasa és érvenyre juttatdsa, mely korabban meg
nem volt jellemz6. (Katila — Chen — Piezunka, 2012)

»A startup tehat egy induld, ¢és valamely innovativ megoldasdnak
koszonhetéen a piaci expanzid lehet6ségét hordozd vallalkozas, amelynek azon
fontos gazdasagi jellemz6je mellett, hogy az innovacidjanak kihasznalasat illetéen
kKizarolagossag illeti meg (ez rendszerint szellemi tulajdonjogi védelmet jelent), az
innovéacidja gyors ndvekedést eredmenyezni képes kihasznalasahoz a korai fazisu
mivoltabol fakadéan nem rendelkezik megfeleld tudassal, tapasztalattal,

infrastrukturaval €s tokével, és emiatt kiilsé finanszirozasra szorul.” (T6rok, 2018)

A startup, a KKV, ¢és a kezdd vallalkozasok kozott atfedéseket lehet
felfedezni. Nem minden kezdé vagy indulo vallalkozas startup cég, és nem
minden KKV tekinthetd startup vallalkozasnak. Ugyanakkor a startup cég kezdd
véllalkozas, és lehet KKV is. Osszességében megallapithatd, hogy a startup egy

olyan vallalkozas, melyet névekedeésre terveztek, és innovativ Otletet valdsit meg.

Kérdésként mertil fel, hogy vajon mik a startup vallalkozasok f6bb
jellemzdi, milyen tulajdonsagoktol lesz egy vallalkozas startup? Mikor
beszélhetiink startup vallalkozasrol? A kovetkezOkben a startup vallalkokas

jellemzéit fogom meghatérozni.



2.2. Startup vallalkozasok jellemzo6i

A startup vallalkozasok jellemzdit szamos szakirodalom, kutatas leirta,
ezekbOl gyljtottem Ossze parat, és igyekeztem &sszeszedni azokat a
tulajdonsagokat, melyek a leginkabb jellemzdek ezekre a szervezetekre. Kovago
(2015) a startup altalanos jellemzo6it a kovetkezOkben latja: dinamikus,
tudasintenziv, magas ndvekedési potencial, innovativ, skaldzhatosag, ismételhetd

uzleti modell, iterdcio, problémamegoldas, komplex vallalkozoi szellem.

Lanyi (2017) szerint a startup vallalkozasokra jellemzé a magas
ndvekedési potencialt biztositd Uzleti modell, az innovativitds, az egyediség
(skalazottsag), a magas kockazattlird képesség, a kozosségi jelleg. A Piac&Profit
(2015) a startup legfontosabb jellemzdit a kovetkezokben hatarozta meg:
innovacids kepesség, ndvekedesi képesség, magas kockazati faktor, nemzetkozi
celok, kozossegi faktor.

Markus (2016) a startup fogalmi meghatarozasat 5 modszertani paradigma
alapjan végezte el. A startup véllalkozas alapfeltételenek tekintette az innovacios
képességet, a kozossegi jelleget, a naggya valasi képességet, a nemzetkozi
piacképességet, valamint az egyedi cegépitési modszereket. A szerz6 a Nemzeti
Innovéacids Hivatal allasfoglalasa szerint 8 jelet hatarozott meg, ami alapjan arra

lehet kdvetkeztetni, hogy a vallalkozas startup, ezek a 2. sz. abran lathatok.

A piacon lévé startupperek szerint ,,a korai életszakasz és a kis méret” az
egyik jel, ami szerint egy vallalkozas startup lehet. Fontos jellemzé, hogy
mekkora az arbevétel, milyen méretii a vallalkozas, és melyik életszakaszba
sorolhatd be. A gyors ndvekedés szintén a startup cégek egyik meghatarozé
tulajdonsaga, joval gyorsabban névekednek, mint a hagyomanyos véallalkozasok.
Ugyanakkor ennek a novekedésnek az alappillére az innovacio, az tjszerii
gondolkodasmdd, a rugalmas struktara. A startup cégek altal létrehozott Gjitdsnak
valos problémara kell megoldast kindlnia. A startup vallalkozasok célja, hogy
globalis piacokra jussanak. Ezekre a cégekre jellemz$ a bizonytalansag, és a
kockézat, induld véllalkozasokrdl lévén szo, 0j otletekkel. Szintén jellemzd a
startup vallalkozasokra a sajatos gondolkodasmod és struktira. Ugyanakkor

ezeknek a cégeknek a finanszirozésa is sajatsagos.



2. &bra: 8 jel arra, hogy start-uprol van sz6

/m., Korai életszakasz,
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Nagy

meta lansag

Forras: Markus, 2016, p. 199.

Sajat megfogalmazasom szerint, startup vallalkozasoknak nevezziik,
azokat a vallalatokat, amelyek Kkis vallalatként indulnak, magas ndvekedési
potenciallal rendelkeznek, valamilyen innovativ megoldas bevezetésével fednek le
egy piaci rést. Céljuk, hogy termékiket vagy szolgaltatasukat nemzetkozi
piacokon ertékesitsék, az innovaciobol szarmazd elényiik kihasznalasaval.
Jellemz6 rajuk a nagy bizonytalansag és a kockazat, a tokeigényesség, a valtoztos,

Uj szemléletli vallalati struktura.
2.3. Startup tipusu vallalkozasok életszakaszai

A startup tipust véllalkozasok életszakaszai (életciklus) hasonlitanak a
hagyomanyos vallalkozasokra jellemzd életszakaszokra, azonban eltérések is
megfigyelheték. Az egyes novekedési modellek jellemzéen a vallalkozas korét,

méretét, az evollcid és revolucidé szakaszait, valamint az &gazat novekedési



utemét veszik figyelembe. llyen Greiner (1972) véllalati novekedés

evoldcios/revolucios modellje is.

Erdemesnek tartom vizsgalni a startup vallalkozasok névekedési fazisait,
mivel az egyes fazisok meghatarozzak, hogy milyen finanszirozasi forrdsokkal
élhet a vallalkozas. A startup novekedési fazisok vizsgalata soran két tényezot
vizsgalunk, a novekedést és az iddt. Az els6 fazisban felmertil egy otlet, amelyen
elkezdenek dolgozni, ugyanakkor egyaltalan nem biztos, hogy a jonak t{ind
Otletért az emberek pénzt is fognak adni. Amikor a véllalkozé még nem tudja,
hogy az 6tlet miként fog eljutni az emberekhez, akkor a problem/solution fit fazis
elott all a novekedés. Ilyenkor az elsddleges cél, hogy a vallalkozas be tudja
bizonyitani, hogy van Iétjogosultsaga az otletnek. Ugyanakkor mindenféleképpen
szlikséges vizsgalni a problémat, megoldast keresni arra, hogy az 6tlet ne akadjon
el, hanem eredményesen megvaldsithato legyen. (Thepitch.hu, 2016)

A product/market fit fazisban a vallalkozas mar rendelkezik egy bizonyos
szamu potencidlis vevovel. Annyi vevot ki tud szolgédlni a vallalkozas, amely
elegend6 a tovabbi novekedéshez, és a fenntarthatosdghoz. Ebben a szakaszban
méar konkrét termeékkel rendelkezik a vallalkozas (értékajanlat, funkciok),
milkédik a disztribucié (marketing, sales), vannak felhasznalok, vasarlok
(szukségletek, perszénak). (Thepitch.hu, 2016)

A language/market fit novekedési fazisban a megfeleldé kommunikaciora
kell térekedni annak érdekében, hogy a legtobb érdeklédot érje el a vallalkozas. A
channel/market fit fazisban a termék esetében rendkivill fontos a hatékony
marketing tevékenység, és az értékesitési csatornak megtalalasa. Tulajdonképpen
ez donti, hogy a vallalkozas mikor tud atlépni a konkrét ndvekedési szakaszba.
Ilyenkor a vallalkozé mér biztosan tudja, hogy a befektetett pénz, energia meg fog
tértlni. Ebben a fazisban mar nem csak az a cél, hogy a vallalkozas 0j vasarlokat,
fogyasztokat szerezzen, hanem képes legyen azokat megtartani. A rendelkezésre
allo er6forrasokat a novekedésre kell forditani. Az érettség fazisban keril sor az
akviziciokra és a nemzetkdzi terjeszkedésre. (Thepitch.hu, 2016) A startup
véllalkozasok életszakaszainak ily modon torténd levezetése marketing oldalrol

torténik.
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Az elébbiekben levezetett ndvekedési fazisok jellemzden arra mutatnak ra,
hogy a véllalkozds mikor milyen marketing tevékenységet folytasson, milyen
marketing eszkdzoket haszndljon annak érdekében, hogy a kovetkezd novekedési
fazisba tudjon Iépni, ezéltal az 6tlet ne csak Otlet maradjon, hanem értékelhetd,
pénzben mérhetd eredményt hozzon a vallalkozd szdmara. A startup ndvekedési

fazisokat a 3. sz. dbra mutatja.

3. dbra: Startup ndvekedési fazisok

Channel
Market Fit

Product
Market Fit

Novekedés

Id6

Forras: Thepitch.hu, 2016

A véllalkozasok életciklusait érdemes egy masik oldalrol is megkozeliteni,
ami mar sokkal inkabb alkalmas arra, hogy finanszirozasi tekintetben is vizsgaljuk
Oket. Sziikségesnek tartom megemliteni, hogy a startup vallalkozasok esetében a
menedzsment és a tulajdonos még nem valik el. A vallalkozas kevés eszkdzzel
rendelkezik, a vallalatérték jellemzéen a know-howban és a ndvekedési

lehetdségekben jelenik meg.

Az induld szakaszban 1év0 startup vallalkozds mar rendelkezik otlettel,
dolgozik a felmeriild kérdések, problémdk megoldasan. Ez a szakasz

tulajdonképpen még nem tekinthetd startup szakasznak, mivel azt megelézi. A
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pre-seed szakaszban 1év6 vallalkozasok még csak Otlettel rendelkeznek, nem all
rendelkezésre konkrét termék, prototipus. Ebben a kezdeti szakaszban az otletelés
folyik, ugyanakkor lehet6ség nyilik érték teremtésre, raadasul ebben a szakaszban
nincs is szukség kilonosképpen forrdsokra. Azonban szikségesnek tartom
megemliteni, hogy sok vallalkozas elakad ebben a szakaszban, és nem valik igazi

vallalkozéssa, az otletet nem valositjak meg. (Lovas — Riz, 2016)

A startup vallalkozasok seed fazisira jellemz6, hogy kezdetét veszi a
megvaldsitas, az Otletek gyakorlatba torténé atiiltetése. Megkezdodik a valodi
vallalkozés elinditasa. Sor keriil az 6tletek alapjan a prototipusok legyartéasara,
ehhez pedig mar valamennyi forrasra van szikség. Ugyanakkor a vallalkozok mar
nagy valosziniiséggel tudjak, hogy otletiik jo. A startup vallalkozésnak a seed
fazisban a termékre kell koncentralnia, és meg kell kezdenie a felkészulést a
novekedesi szakaszra. A vallalkozasnak el kell kezdenie a kapcsolatépitést, a
befektetok felkutatasat. Ez a fazis tulajdonképpen a tanulas folyamata, a

vallalkozés most ismerkedik a startup vilaggal. (Racz, 2004)

A starup vallalkozéas kovetkezo életciklus szakasza a korai fazis. Ekkor
mar formalisan miikddik a vallalkozas, ez a szakasz allitja a legnagyobb kihivas
ele a vallalkozasokat. A vallalkozas kiadasai rendkiviil gyorsan nOnek, kérdés,
hogy rendelkezésre all-e elegendd forras ennek finanszirozasara. A Kkorai fazisban
mar szamolni sziikséges marketing koltségekkel, konyveldi dijakkal,
alkalmazottak fizetésevel, bérleti dijakkal stb. Ebben a fazisban mar nagy
hangsulyt kell helyezni a hatékony értékesitésre, a megfeleld marketing
tevékenyseg kialakitasara, jo team létrehozésara. Elkeriilhetetlen a menedzsment

képességek javitasa, valamint a sziikséges toke biztositasa. (Molnar — Jaki, 2017)

A startup véllalkozasok novekedési szakaszat, fazisat vizsgalva
megallapithatd, hogy jellemzden novekedik az ligyfelek szama, szintén novekszik
a foglalkoztatottak szdma. Szamolni sziikséges a terjeszkedéssel. Ebben a fazisban
mar nem jellemz6ek az érzelmi dontések, ezek kizarolag lzleti alapon szlletnek.
Kezdetét veszik az elsé cégfelvasarlasok. Ebben az esetben a vallalkozas értéke

mar jelent6snek mondhato. (Lovas — Raba, 2013)
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A startup vallalkozasok kései, vagy exit fazisa akkor kdvetkezik be,
amikor a cég irant rendkiviil nagy az érdeklodés. A vallalkozast mas tarsasagok

jelentds 6sszegért megvasarolndk. (Griinhut, 2017)

Roviden szlkségesnek tartom szt ejteni a hagyomanyos vallalati
¢letszakaszokrol. Az els6 szakasz a kezdd vallalat (startup), a masodik az
expanzio, a harmadik a gyors ndvekedés, a negyedik az érett ndvekedés, mig az
otodik szakasz a hanyatlds. A kezdé vallalkozasra a mar emlitetteken Kivil a
forrashidny, a veszteséges, cash negativ miikodés jellemzd. Az expanzid
szakaszaban a vallalkozasra a gyors novekedés jellemz6, ugyanakkor ez nagy
beruhdzasi igénnyel péarosul. A vallalkozés rendelkezésére még mindig kevés
eszkoz all, és az érték a know-howban és a ndvekedési lehetéségekben fedezhetd
fel. Az expanzio szakaszaban az eredmény mar pozitiv, ugyanakkor a cash

negativ miikodés jellemzd. (Zsupanekné, 2007)

A gyors novekedés szakaszara a gyors novekedés, és a meég nagyobb
beruhazas igény jellemzd, amihez jelentds forrasokra van sziikség. A vallalkozas
versenypozicidja kezd stabilizalodni, egyre inkabb er6sodik a brand. Az
eszkozallomany a folyamatos beruhdzasoknak, fejlesztéseknek kdoszonhetden
novekszik. A vallalkozas mar nyereséges, a cash muikodés is pozitiv irdnyba

fordult. (Zsupanekné, 2007)

Az érett novekedés szakaszaban a vallalkozas mar erds, vezetd pozicioban
helyezkedik el a piacon. Ugyanakkor a cégre a lassulo novekedés jellemzo,
azonban a beruhazasigénye csokken. Immar jelentésnek mondhaté a vallalkozés
eszk6zalloméanya, ennek bovitésére nem igazdn van mar sziikség. A cég

nyereséges, cash pozitiv mitkodés jellemz6 ra. (Baranyi — Bakos, 2018)

A vallalkozds hanyatlas szakaszdban a cég erds piaci pozicidval
rendelkezik, ugyanakkor azt kikezdik, megtadmadjak a rendkiviil gyorsan novekvd
versenytarsak. A vallalkozasnal megreked az innovacio, a beruhazasi projektek
teljes egészében kifutottak. A vallalkozas mar veszteséges, és jellemzd lehet a

cash negativ miikodés. (Baranyi — Bakos, 2018)

A startup véllalkozasok életciklusat, életszakaszait  vizsgalva

Osszességében megallapithatd, hogy annak kiindulé szakasza az Otletelés, a jo
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oOtlet kitaldldsa. Majd az egész vallalkozasra a gyors novekedés jellemzd, ami
szamos Kkihivas elé allitja a vallalkozOkat. Mindazonaltal a ndvekedéshez
elengedhetetlen a sziikséges pénziigyi forrasok eldteremtése, a befektetok
felkutatdsa. A vallalkozas versenyképessége szempontjabdl meghatarozd

jelentdséggel bir az id6.

2.4. Startup véllalkozas jelenléte Magyarorszagon — startup 6koszisztéma

Az elmult években a magyarorszagi startup oOkoszisztéma jelentds
fejlodésnek indult, ugyanakkor még mindig nagymértékli lemaradasban van a
vezetd startup orszagokhoz képest. A hazai mikroinnovacids vilag egyre jobb
helyzetbe ker(l, forrashiany mar egyre kevésbe jellemzi, mivel az &llami és a
befektetdi toke is jelen van a piacon. Az elmult par évben egyértelmiivé valt, hogy
startup vallalkozasok nélkiil elképzelhetetlen a modern, digitalis gazdasag, a GDP
novekedése. A startup vallalkozasokra jellemz0, hogy ezer cégbdl csupéan egy ér
el atiitd sikert. Az elmult évek bizonytalansagai, tétovazasai utan hazankban is
egyre inkabb jelen van a startupkultira. Egyre inkabb miikodik a segitségnyujtas
haldzata, rendelkezésre all a sziikséges szakmai hattér, egyre nagyobb szamban

vannak az inkubatorok, az akceleratorok es a mentorok. (Bogdan, 2017)

,Egy igen fontos dologban azért még varat magara az attorés. Nalunk
ugyanis még nem alakult igazan Ki a bukas, talpra allas, Gjrakezdés kulturaja, egy-
egy elore bekdodolhatd sikertelenség nemcsak a finanszirozokat, de az
Otletgazdakat is elbizonytalanitja. Marpedig nemcsak az Otletesség, rugalmassag
és hatékonysag jellemzi a startupokat, hanem a bukas szabadsaga is. lgazan

sikeres szinte csak az lehet, aki mar néhanyszor Ujrakezdte.” (Bogdan, 2017)

A magyar startup 6koszisztéma fellendiiléséhez valamelyest hozzajarult a
2009-ben elinditott Jeremie-program. Els6 korben jellemzéen par f6s IT csapatok
jottek létre, és kis tOkebefektetést igényld megoldasaikkal képesek voltak
hatalmas sikereket elérni. llyen vallalkozasok voltak példaul a Prezi, a LogMeln,
vagy az Ustream. Ezek pedig nagy l6kést, inspiraciot adtak a tobbi
vallalkozasnak, otletelének. (Magos - Németh, 2014)

Altalanossagban a startup ©koszisztéma elemei maguk a startup

vallalkozasok, az dket tdmogatd, segitd mentorok, inkubatorok, akceleratorok, a
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kiilonb6z6 befektetdk, egyetemek, kdz0sségi szolgaltatasokat nyujté szervezetek.
(Hernandez — Gonzales, 2016) A startup 6koszisztémakra egy szines kavalkad
jellemzd, hiszen szdmos elembdl tevodik Gssze. A magyar startup 6koszisztéma

szerepl6i, példakkal feltliintetve az 1. sz. tablazatban lathatok.

1. tablazat: A magyar startup okoszisztéma szereploi

Megnevezés Példa

Prezi, Ustream, LegMeln, Formlabs, Starschema,
Startup vallalkozasok Shapr3D, sth.
Startup vallalkozasokkal valo E.ON, BlackRock, Knorr-Bremse, Union, MOL,
egyiittmitkodésre nyitott vallalatok Antenna Hungaria, Telenor, NN Biztositd

BnL Start, EH Invest, Negos, OXO Labs, Quantum
Leap, Vigo Ventures, WSC Incubator, Creative
Startup inkubatorok, akceleratorok Accelerator, Demola Budapest, MKB Fintechlab
Hiventures Kockazati Tékealap-kezeld Zrt.,
Széchenyi Tokealap-kezel6 Zrt., Euroventures,
Befektetok Jeremie alapok

Blogok, weblapok http://cee-startups.com, http://startupcafe.hu

Innotech Miiegyetemi Innovacios Park Kft., BME
Egyetemi technoldgiai transzfer iroddk | Viking Zrt., INNOCENTER Innovacios Kézpont

Technologiai transzfer iroddk ESA Technoldgia Transzfer Program Iroda
Koz6sségi irodak Millenaris Startup Campus, Loffice, Kaptar
Startup versenyek, hackathonok,

rendezvények Startup Safary Budapest, Blastoff startup verseny
Nonprofit szervezetek, Budapesti Vallalkozasfejlesztési Kozalapitvany,
ko6zosségszervezok HVCA

Forras: sajat szerkesztés Csakne — Radéacsi, 2019, p. 947. alapjan

A fenti tablazatbol is jol lathato, hogy a startup dkoszisztémat a startup
vallalkozésok, a startup vallalkozasokkal valo egyiittmiikodésre nyitott vallalatok,
a startup inkubatorok, akceleratorok, a befektetok, a blogok, weblapok, az
egyetemi transzfer irodak, a technoldgiai transzfer irodak, a k6zosségi irodak, a
startup versenyek, hackathonok, a rendezvények, a nonprofit szervezetek,

valamint a k6zosségszervezok alkotjak.

Ugyan a hétkoznapi emberek jelentds részének szdmara ma még
ismeretlen fogalom a startup, ennek ellenére évrdl évre egyre tobb startup
véllalkozas probalkozik a piacon. Ezzel egy id6ben szintén nd a startup

vallalkozasokat koriiloleld startup Okoszisztéma. Egyre tobb vallalat, egyetem,
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nonprofit szervezet, pénzinézet, befektetd ismeri fel, hogy sziikség van a startup
véllalkozésokra. Hiszen ezek a vallalkozasok lehetnek azok, amelyek a
korabbiaktol valoban eltér6 technologiakat, modszereket, alkalmazasokat,
eszk6zoket hoznak Iétre, ez pedig hatassal lehet a jovo fejlodésére, gazdasagara.
Véleményem szerint nemzetkdzi mértékben a hazai startup 6koszisztéma nem

mondhat6 nagynak, azonban magyar szempontbdl nem elhanyagolhato.

A startup vallalkozasok meghataroz6 novekedési potenciallal és
innovacios kapacitassal rendelkeznek, olyan kérnyezetben tevékenykednek, ahol a
legUjabb technoldgidkat hasznaljak. A startup vallalkozasoknak nagy szerepe van
a nemzetek ¢és régiok fejlddése szempontjabol. Ezek a vallalkozasok 1
munkahelyeket hoznak létre, versenydinamizmust hoznak. A tudasalapu
tarsadalmakban a startup vallalkozasok befektetést jelentenek a jovobe. (Lanyi,

2007)

A startup vallalkozasok gazdasagi jelent6sége a kovetkezokben rejlik: 1)
innovacid, 2) uj munkahelyeket és gazdasagi novekedest eredményeznek, 3) Uj
versenydinamizmust hoznak létre, 4) 06sztonzik a kutatasalapu innovacios
rendszert, 5) proaktivitast, mint értéket honositanak meg a tarsadalomban. (Lanyi,
2017)

A fentiekbdl jol lathatd, hogy a startup vallalkozasok meghatarozo
szerepet tolthetnek be a gazdasagban, a jovo fejlédése szempontjabol pedig még
inkabb jelentdsek lesznek. A hazai startup 6koszisztéma minden eleme szilikséges
ahhoz, hogy a véallalkozas minél sikeresebben tudjanak tevékenykedni. A vallalati
Okoszisztéma az 6sszes startup vallalkozasra érvényes. A korabban emlitett
Okoszisztéma elemek mellett sziikségesnek tartom még megemliteni a médiat, a
konferenciékat, rendezvényeket, eseményeket. A startup 6koszisztémara jellemzo,
hogy folyamatosan és viszonylag gyorsan fejlédik, valtozik, igy képes biztositani

a startup cégek szamara, hogy minél tébb jo 6tlet szulessen. (Méarkus, 2016)

2.5. A startup vallalkozasok finanszirozasi kihivasai

A kezdd vagy induld vallalkozasok az esetek tobbségében szdmos
finanszirozési problémaval talaljadk szemben magukat. A véllalkozdsok vezetdi a

siker érdekében kénytelenek megbirkézni a finanszirozasi kihivasokkal. Sok
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startup vallalkozas éppen azért vérzik el meég a kezdeti fazisban, mert nem tudja
eléteremteni a mitkodéshez sziikséges forrasokat, készpénzhidnnyal kiizd, illetve

nem talal befektetoket.

,Egy gazdasag, egy vallalkozo6i kozeg sikere attdl fligg, hogy milyen tudas
és tapasztalat birtokaban van; a sikert el6segithetik a finanszirozasi lehet6ségek,
de egy csapasra nem old meg mindent. Sok esetben a tOkeinjekcid a tiineti
problémékat kezelheti, de hosszi tdvon nem fenntarthat6, és sok esetben az
osszeomlas elébb-utdbb bekdvetkezik.” (Magos - Németh, 2014, p. 5.)

Kozel 10 évvel ezeldtt még rendkiviil nehéz helyzetben voltak a startup
vallalkozasok finanszirozasi szempontb6l, hiszen a gazdasag és a pénziigyi
szereplok nem voltak annyira nyitottak ezekre a vallalkozasokra. A hagyomanyos
vallalkozésokkal szemben a startup vallalkozasok jellemzéen nem tudnak
felmutatni multbéli teljesitményt, a jovObeni tervek megvaldsithatosaga
tekintetében a viszonyitasi pontok bizonytalanok az értékelés soran. A sziikseges
személyi és targyi er6forrasok nehezen meghatarozhaték. Ezek a tényezdok

természetesen megnehezitik a tOkebevonast, a befektetdk felkutatasat.

Sok startup vallalkozas vezetdje nem rendelkezik a sziikséges pénziigyi,
gazdasagi ismeretekkel, mivel jellemzéen a miiszaki, IT tudomanyok vilagabol
érkezik, igy szamukra meg nagyobb kihivast jelent a pénzigyi, finanszirozasi
problemak kezelése. A startup vallalkozasoknak a hagyomanyos cégekhez
hasonléan az egész ¢letciklus alatt biztositani sziikséges a miikodéshez sziikséges
forrasokat, legyen szo az alapitasi koltségekrdl, a prototipusok eldallitdsanak
koltségérol, a termék bevezetés koltségérdl, marketing koltségekrdl, vagy egyéb

koltségekrdl.

A finanszirozas szempontjabdl rendkivil fontos, hogy mind a startup
vallalkozasok, mind a befektetok egyre képzettebbek legyenek. Jelenleg
hazankban még nem megoldott a korai fazisu startup, és a novekedési szakaszban
l1évd startup vallalkozasok (scale-up) finanszirozésa. Egyes befektetok szamara
hidnyoznak az adokedvezmények, az azt biztositd programok. A startup
Okoszisztémaban jelenleg csak kis szamu professzionalis akcelerator miikodik.

Sajnos kevés a nemzetkozi tapasztalattal is rendelkezd sikeres vallalkozas,
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valamint nem nagy a szama a sikeres befektet6knek sem, akiktdl lehetne tanulni.

(Digitalis Jolét Program, 2016)

Véleményem szerint még 10 évvel ezelbtt a pénziigyi forrasok
eléteremtése oriasi kihivas el¢ allitotta a startup vallalkozasok tulajdonosait, addig
manapsag sokkal tobb helyrdl lehet forrasokhoz jutni. Ugyanakkor fontosnak
tartom megjegyezni, hogy ehhez rendkivil felkészlltnek kell lennitk a
vallalkozasoknak, és a befektetok iranyaba is el kell tudniuk adniuk Otleteiket,
termékeiket, szolgaltatasaikat.

2.6. A magyarorszagi startup vallalkozasok finanszirozasi és tokeszerzési

lehetdségei

A vallalkozasok finanszirozasi €és tOkeszerzési lehetdségeit jellemzden a
vallalkozas életciklusaval, életszakaszaival egyutt vizsgaljak. Teljesen masok a
lehetdségei egy teljesen kezdd vallalkozasnak, és egy mar két éve a piacon 1évo
vallalkozasnak. A 4. sz. abran a startup életszakaszokhoz kapcsol6do
finanszirozési formak lathatok.

4. abra: Startup életszakasz finanszirozasi lehetoségei

SEED KORAI FAZIS NOVIEKEDES  KESEI FAZIS
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Forras: Kadas, 2018

A fenti tablazaton jol lathatd, hogy a startup vallalkozasok jellemzden a
csalddoktdl, baratoktol, acceleratoroktdl, Uzleti angyaloktdl, kockazati
tOkebefektetoktol, vagy a tdézsdei bevezetésb6l szamithatnak forrasokra.
Ugyanakkor meg kell emliteni az allami, vagy unios forrdsokat is, melyeket
szintén elérhetnek a startup vallalkozasok egy meghatarozott életszakasz utan.

A startup vallalkozasok terjedésével az érdeklddés is egyre nagyobb az
ilyen tipusu cégek irant. Természetesen az érdeklodés a befektetdk részérdl is
jelentkezik, igy napjainkban mér szdmos lehetdség nyilik a startup vallalkozasok
szamara a szlikséges forrasok el6teremtéséhez. Ugyanakkor azt is latni sziikséges,
hogy az egyes ¢letciklusokban a bels6 forrasok jellemzéen nem elegenddek, azok
akadoznak. A meglévo forrasok pedig nem elégségesek ahhoz, hogy az otlet egy

gyorsan novekedd, sikeres, profittermeld {izletté valjon.

Valamennyi forrasra még a vallalkozas inditdsa eldtt is sziikség lehet,
minimalis befektetést igényelnek. Ekkor jellemzéen a csaladtol, a baratoktol, és
az ugynevezett megszallottaktol szdmithat a leend6 vallalkozas forrasokra, mivel
a pénzintézeti hitelre, kockazati t6kebefektetokre, tizleti angyalokra még nem
szamithat. Ez az ugynevezett 3F: Family, Friends, Fools. A vallalkozas ezen
szakaszaban tulajdonképpen még csak az Otlet van meg, igy azt kell eladni az
érintetteknek (csaladdtagok, baratok stb.). A 3F finanszirozast a személyes
kapcsolatok jelenléte jellemzi. A csaladtagok, baratok, és a megszallott
,bolondok™ altaladban kisebb 0sszeget biztositanak a startup vallalkozas szamara.
A kockazat hatalmas, hiszen el6fordulhat, hogy a jo Gtlet ellenére a vallalkozast
nem is hozzak létre. (Pénzcentrum, 2019) A 3F finanszirozas soran a véllalkozas
kizarolag pénzhez jut hozza, mig adott esetben késdbbi életciklus szakaszban, mas
finanszirozasi lehet6ség (pl.: lizleti angyal) a pénz biztositasan kivil egyéb

tamogatast is képes nyujtani (pl.: szakértelem, eszkdzok, kapcsolatrendszer stb.).

A vallalkozas inditasa el6tti idészakot nevezhetjiik pre-seed vagy magvetd
ciklusnak is, amikor az alapitdk részben sajat forrasbol, részben a mar emlitett 3F
finanszirozasbol teremtik eld a sziikséges pénziigyi forrasokat. Ebben a
szakaszban tényleg az Otletelés, a meglévd oOtlet finomhangoldsa torténik.

Sziikségesnek tartom megjegyezni, hogy sok vallalkozas sajnos megreked ezen a
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szinten, és nem jut el addig, hogy bejegyezzék 6ket, elkezdjenek a tulajdonosok,

befektetdk részére profitot termelni.

A startup vallalkozasok elinditadsdhoz szintén pénzre van sziikség, azonban
a szikseges pénz nagysdga a vallalkozési formaktol is figg. A cégalapitassal
kapcsolatban felmeriilnek Ugyvédi koltségek, egyes vallalkozési formaknal
rendelkezésre kell bocsatani torzstokét (Kft esetében 3 millio Ft). Szamolni kell
banki koltségekkel (pl.: bankszamla vezetés), konyveldi dijjal stb. Természetesen
nemcsak a vallalkozas elinditdséhoz van sziikség forrasokra, hanem a
miikodtetéshez is, kivaltképpen addig, amig nincs meg a biztos vevOkor, az
allandd bevétel. Azonban forrdsokra szilkség van az Otlet megvaldsitasahoz, a
termék prototipusanak legyartadsahoz, teszteléséhez, a piackutatashoz stb. A
startup véllalkozas elinditasdhoz tdbb egyetem, szervezet, inkubator, accelerator is
nyujt tdmogatast, amely jelentkezhet anyagi vagy nem anyagi tamogatasként.

Eléfordul, hogy erre versenyek formajaban keriil sor.

El6fordulhat, hogy a csalad, a baratok, vagy az Otletink mellett
elkotelezettek nem tudnak annyi forrast a rendelkezésre bocsatani, mint
amennyire szikség lenne. Ebben az esetben egyéb forrasok utan kell néznie a
startup véllalkozasnak, igy johet szOba a k6zdsségi finanszirozas, az Ugynevezett
crowdfunding. A kozodsségi finanszirozas szerepét a 2.9 alfejezetben részletesen
vizsgalom. A kozossegi finanszirozas mellett megoldast jelenthet a startup
vallalkozasok szdmara a kapcsolati tOke, ehhez azonban kapcsolatépitésre van
szlikség. A véllalkozasoknak minél tébb emberrel kell kapcsolatot kiépiténi, minél

tobb véleményvezért kell meggy6znie. (Mando, 2016)

A pre-seed és a seed szakaszban sor kerllhet izleti angyalok bevonasara.
Ebben a szakaszban kertl sor a prototipusok létrehozésara, a termék tesztelésére,
a piaci fogadtatas méresere. A vallalkozas ilyenkor még nem rendelkezik
eszk0zokkel, a terméket vagy ,.garazsmithely” korilmények kozott gyartja le,
vagy kiadja bérmunkara. A korai (seed) szakaszban a koltségek jelent6s
mértékben megnoének, itt mar szamolni sziikséges a munkavallalok bérével,
marketing koltségekkel stb. Ugyanakkor azt is latni kell, hogy ilyenkor a
vallalkozasnak még nincsenek bevételei, vagy pedig nagyon alacsonyak, tehat

egyéltalan nem fedezik a kiadasokat, koltségeket. Az angyal befektetok
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jellemzdéen olyan befektetdk, akiknek vannak sikeres vallalkozasaik, és tijakba

fektetnének be. Az (izleti angyalokkal részletesen a 2.8 alfejezetben foglalkozom.

A seed szakaszban a vallalkozas méar a termék gyartasara, az értékesitésre
¢s a megfeleld csapat 1étrehozasara helyezi a hangsulyt. A korai fazisban ¢s a
novekedes fazisaban tobb beruhazast is eszkdzdlnie kell a véallalkozasoknak,
bévitenie sziikséges az eszkozparkjat, a technologiai-, muszaki hatterét, ehhez
pedig tovabbi forrasokra van sziikség. Ugyanakkor az is igaz, hogy ebben az
életszakaszban mar ismert a vallalkozas a piacon, és a befektetok korében is. A
kockéazati toketarsasagok jellemzden akkor kapcsolddnak be a finanszirozésba, ha
mar miikodik a vallalkozas, ugyanakkor Iéteznek olyan tékealapok, amelyek otlet

fazisban is befektetnek.

A korai és a nOvekedési szakaszban a kockazati tokebefektet6k
jelenthetnek megoldast a forrasok biztositasara. A startup vallalkozasokba torténd
befektetés hatalmas kockéazattal jar, azonban sok vallalkozé6 nem meri vallalni az
ezzel jard kockazatot. A kockazati tokebefekteték éppen ezt a kockazatot vallaljak
at befektetéseik soran, ugyanakkor ezért nagy profitot varnak el. A kockazati
tokealapokat nyugdijalapok, befektetési alapok, biztositok, bankok hozzék létre,
professzionalis menedzsment iranyitja, ¢és jellemzOen kapcsolatokkal és
tanacsokkal tdmogatjak a startup vallalkozasokat. (Baranyi — Bakos, 2018) A

kockazati tékebefektetokkel részletesen a 2.7 alfejezetben foglalkozom.

A startup vallalkozas kései szakaszaban lehetdség van a céget t0zsdére
vinni, és igy jutni Ujabb forrdsokhoz. Szintén lehetéség van banki hitel
igénybevételére. Ugyanakkor sok tulajdonos szép hozamért értékesiti a
vallalkozast. Osszességében jol lathatd, hogy a startup vallalkozasok szamara tbb
finanszirozasi forma, lehetdség is rendelkezésre all. Az is jol érzékelhetd, hogy
egy startup vallalkozasba befektetni driasi kockazatot jelent, amit kevesen

vallalnak.

Fontosnak tartom megjegyezni, hogy az elvart eredmények nem érhetdk el
pénzlgyi forrasok nélkdl, igy a vallalkozéasok tulajdonosainak mindent meg kell
tenni, hogy a sziikséges forrasokat eldteremtsék. Az is jol lathatd, hogy a vallalati

életciklus egy meghatarozott szakaszaig a kdzvetlen, személyes kapcsolatok
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biztositjak a forrasokat, mig a mar miikddd, ismert vallalkozasok szamara jobban

megnyilnak a lehetdségek.

A 2. sz. tablazatban 6sszefoglalva lathatd a startup vallalkozasok bels6 és
kiilsé finanszirozas lehet6ségei. A kiilsé finanszirozas lehet piaci és nem-piaci. A
belsé finanszirozads torténhet sajat megtakaritasbol, sajat tOkébol, visszatartott
jovedelembdl, eszkoz-€rtékesitésbdl (bar eszkozokkel a startup vallalkozasok
jellemzéen nem rendelkeznek), eszkdz-struktura atrendezéssel, tagi kdlcsonbol.

(Dobay, 2013)

2. tdblazat: Finanszirozéasi forrasok

Hitel- és eszkoz-alapu
Sajat toke finanszirozas
Sajat megtakaritas, sajat toke
Bels6 Visszatartott jovedelem Dt
;o Y TIY: Tagi kolcson
finanszirozas |Eszkoz-értékesités
Eszkoz-struktara atrendezése
Uzleti angyalok Kotvény-kibocsatas
Uzletrész-értékesités Bankhitel, kolcson
Kiilso Kockazati toke bevonasa Szallitoi hitel
finanszirozas - |T6zsdei részvény-kibocsatas Vevoi eldlegek
piaci "Mezzazine" hitel
Egyéb hitelek
Faktoring
ot Vissza-nem téritendd
Kiils6 . . : :
., tamogatasok Tamogatott hitelek
finanszirozas - [~ - —
nerm-biaci Allami alapok Garancia-vallalas
P Adokedvezmények

Forras: Dobay, 2013, p. 38.

A kiils6 finanszirozas torténhet a kordbban felsoroltakon kivil kétvény-
kibocsatassal, bankhitellel, kolcsonnel, szallitéoi hitellel, vevdi eldlegekkel,
»Mezzazine” hitellel, egyéb hitellel, faktoringgal, tamogatott hitellel, garancia-
véllalassal, adokedvezményekkel, vissza-nem téritendd tamogatasokkal, allami
alapokkal. (Dobay, 2013)

2.7. Uzleti angyalok szerepe a startup vallalkozasok finanszirozasaban

Az Uzleti angyalok befektetéseit viszonyitva a GDP-hez megallapithatd,
hogy az Eurdpai Unié tagorszagaiban Hollandiaban, Franciaorszagban és

Anglidban legmagasabb az arany, mig a legalacsonyabb Lengyelorszagban és
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Magyarorszagon. (Pidl, 2013) Az adatokbdl jél lathat, hogy Magyarorszagon
ugyan nincs nagy hagyomanya az iizleti angyalok 4ltal torténd finanszirozasnak,
azonban az elmult 2-3 évben elindult valami. Hazankban is egyre népszeriibb az
RTL Klubon futé Capak kozott cimii lizleti showmdisor, amely ravilagit a magyar

startup vilagra és az Uzleti angyalokra.

,»Az lzleti angyalok a tOkepiacon megjelend maganszemélyek, akik a
kockéazati t6kéhez hasonld vallalkozasfejleszté és finanszirozd tevékenységet
végeznek... A vallalkozasoknak kockézati tOke tipust finanszirozast nyujtanak,
ezen tulmenden rendszerint személyesen is bekapcsolodnak a cég stratégiai
iranyitasaba és sziikség szerint a milkOdtetésébe annak érdekében, hogy

eldémozditsdk a fejlodését €s novekedését.” (Racz, 2004, p. 51.)

Az Uzleti angyalok befektetéseiket minden esetben Uzleti alapon végzik, és
uzleti konstrukcidban nyudjtjak a startup vallalkozasok részére. A vallalkozasok
korai életszakaszaban inkdbb az Uzleti angyaloktdl varhat6 finanszirozas, mint a
kockazatitoke-befektetoktdl. Sok esetben az intézményi befektetdk vonakodnak az
ilyen korai szakaszban 1évé vallalkozasok részére forrasokat biztositani. Az
Eurdpai Unio is érdekelt abban, hogy minél tobb Gzleti angyal tevékenykedjen,
igy létrehozta az Eurdpai Uzleti Angyal Haldzatot. Az Uzleti angyaloknak egyes
orszagokban jelentds nemzetgazdasagi szerepe van, mivel a piacon hianyt
enyhitenek a tékepiacon. Fontos hangsulyozni, hogy az Uzleti angyalok is csak
olyan vallalkozasokat finansziroznak, amelyek kellden igéretesek, nagy

ndvekedesi potencial rejlik benniik. (Osman, 2008)

Az (zleti angyalok ugyanakkor nemcsak pénziigyi forrast biztositanak a
startup vallalkozasoknak, hanem sok esetben masként is tamogatjak 6ket, példaul
vaallalkozd tapasztalatot, tudast, kapcsolatrendszert biztositanak. Az Uzleti
angyalok képesek lehetnek arra, hogy a 3F finanszirozas és a bankok, intézményi

kockazati téke kozott 1évo szakadékot athidaljak. (Kosztopulosz — Makra, 2004)

2007-ben Magyarorszagon az uzleti angyalok szdmét olyan 50-100 {6 koz¢é
tették. Egy-egy Uzleti angyal befektetése a 3-4 milli6 forinttdl a 100 milli6 forintig
terjedhet. (Molnar, 2007) 2007 &ta az Uzleti angyalok szama valamelyest
ndvekedett, azonban a 2008/2009-es pénziigyi/gazdasagi valsag Ovatossagra inti

még a nagyobb kockézatot vallalo befektetoket is. Napjainkban mar szamos
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szervezet, halézat mikodik melyek Osszefogjak az Tizleti angyalokat, ¢s

0sszehozz&k a startup vallalkozasokat a befektetékkel.

2.8. A kockazatitoke befektetok szerepe a startup finanszirozasban

A kockazatitoke-befektetok nem nyilvanos vallalatokba fektetnek be,
melynek soran részvényeket vasarolnak. Jellemzéen a magas kockazattal jaro
befektetéseket, projekteket keresik. Ok sok esetben elvesztik a befektetéseik
0sszegét, azonban van egy par befektetésiik, aminek hozama bdven ellensulyozza
a veszteségeket. Gompers (1995) kozel 800 kockazatitéke-befektetést vizsgalva
arra az eredmenyre jutott, hogy csupan a befektetések 22,5 %-a jart sikerrel. EQy
maésik felmerés (Huntsman — Hoban, 1980) azt mutatta, hogy a befektetéseknek

minddsszesen 8 %-a hozott jelentdsebb profitot.

»A kockazati toke egy olyan finanszirozasi forma, ahol a tOkebefektetés
nem csupan a toke biztositasarol szol, hanem egyben részvételi tOkebefektetést is
jelent, vagyis a finanszirozo szerepe altaldban nem csak a toke biztositadsara
korlatozodik, hanem megjelenik a vallalkozés iranyitdsaban valo szerepvallalas.”

(Papp, 2012, p. 12)

A kockazati tokebefektetés, mint finanszirozasi forma hosszi tavinak
tekinthetd, hiszen az jellemzden 5-8 ¢év idOtavra szol. A befektetd a startup
vallalkozas gyors novekedésében érdekelt. A tokebevonasra a kiilsd pénzpiacrol
keriil sor, amely sajat toke alapt finanszirozast jelent. (Papp, 2012) Sziikségesnek
tartom megjegyezni, hogy az allam és az Eurdpai Unio is szerepet vallal a
kockazatit6ke-piacon. Az allami kockazatitoke-befektetok pénziigyi befektetdk,
nem kivannak operativ kérdésekkel foglalkozni. A céltarsasagokban a
részesedésik 49 % alatt marad. (Molnar — Jaki, 2017)

Erdemes megemliteni a Jeremie Il. programot, amely meghatarozo
szerepet toltott be a KKV-k innovacios tevékenységének dsztonzésében. Az allam
az elmult id6szakban szamos eszkozzel igyekszik a vallalkozasok innovacios
folyamatait erdsiteni. A Jeremie Il. program keretén belil 41 milliard forintnyi
befektetést osztottak szét a palyazo startup vallalkozasok kdzott 2015-ig

bezardlag. Ezen palyazaton csak alapkezelok indulhattak, a seed-re 6 milliard
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forintot, a novekedési programra 22,5 milliard forintot kilonitett el az allam,
ehhez jott még hozza az alapok altal vallalt 30%-kos onrész. A K6z6s Magvetd
Alap Alprogram keretében négy, egyenként 1,5 milliard forint befektetési 6sszeg
kerlilhet odaitélésre. Hasonloképpen, a Kdzds Novekedési Alap haromszor 4,5
milliard forint, valamint haromszor 3 milliard forint tdmogatas volt adhato.
Osszesen tehat 10 0j alapkezeld kezdhette meg a mitkodését. A program szerint, a
maganberuhazok befektetéseivel egyiitt 2015-ig 6sszesen 41 milliard forintnyi
beruhazést kellett végrehajtaniuk az alapoknak. Mivel a novekedési alprogram
kiirasdban nem volt alsé hatara a befektetések értékének, igy ezek az alapok
kisebb vallalatoknak is juttattak seed tokét. A novekedési alapoknal egy cég évi
maximum 1,5 milliard forintra palyazhatott, vagyis 0sszesen akar 6 milliard
forintot is lehivhatott 2015-ig a program inditasatol szamitva. A seed programban
maximum 150 ezer eurds (42 millio forint) lehetett a befektetés, mely

ugyanekkora hitellel egészilhetett Ki.

Fontosnak tartom hangsulyozni, hogy a kockdzati és magantdke
tarsasagok jellemzden tarstulajdonosként vesznek részt a cég fejlesztésében,
novekedési palyara allitdsaban. A befektetok profitra nem osztalék forméajaban
kivannak szert tenni, hanem az Uzletrészik értékesitése réven, ezért fontos
szamukra, hogy a vallalkozas ertéke minél gyorsabban névekedjen. (Széka — Gal

— Koroseczné, 2017)

A kockazati tokebefektetés, mint finanszirozasi forma korulbelll 10 éve
miikodik hazankban, korabban nem volt piaca. Hidnyzott a piaci szereplok kozotti
bizalom, az informacid, valamint a befekteték a méretgazdasagossagot vették
figyelembe, és kertilték a kockazatokat. Ugyanakkor azt is latni sziikséges, hogy a
tékehiannyal kiizdé vallalkozasok tobbsége nem ismeri ennek a finanszirozasi
lehetdségnek az elonyeit, igy eléggé bizonytalanok a befektetokkel szemben.
(Makra — Kosztopulosz, 2004) Az ismeretek hianya hozzajarul ahhoz, hogy a
vallalkozasok nem jutnak hozza a kockazati tokebefektetéshez, ebbdl kifolyolag
pedig magas aranyban sziinnek meg. A vallalkozoknak a vallalkozas inditasa el6tt
érdemes lenne stratégiai tervet, lzleti tervet, megvalédsithat6sagi tanulmanyt

késziteni.
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Aszerint, hogy a finanszirozott cégek életciklusuk mely fazisban jutnak
hozza a professziondlis finanszirozoktol kapott tékéhez, a szakirodalom a
kockazatitoke-befektetések két jelentds csoportjat kiilonbozteti meg. Az elsd
csoportot a nagy kockézattal jar6 induld vallalkozasok, ezen beliil is 6 elsésorban
az 0j technoldgian alapulé cégek finanszirozasa alkotja. A kockazatitke-
befektetések tulnyomd részét azonban azoknak a jelentds {izleti multtal
rendelkezd cégeknek a finanszirozdsa teszi ki, amelyek expanzidjukhoz,

tulajdonosi koriikk megvaltoztatés.

A kockazati tOke természete jelentOsen eltér a vallalatok belsé forrasain
alapulo, illetve a hitel jellegli finanszirozasi megoldasoktol. A {6 kiilonbség az,

hogy a kockazatitGke-finanszirozas tulajdonosi jogokkal parosul.

Ha a kockézati tokét definidlni akarjuk, akkor azt csak egy igen hosszu,
korilményes meghatarozassal tehetjik meg. A kockazati téke nagy haszon
megszerzése céljabol, tézsdén nem jegyzett vallalatokban, &atmeneti idore
tulajdonossa vald, professzionalis szervezetek reészesedes vasarlasra forditott
tokéje. (Karsai, 2000)

2.9. Kozosségi finanszirozas, mint alternativ lehetéség

Startup vallalkozasok finanszirozasara a kodzOsségi finanszirozas is jo
lehet, azonban ez még Magyarorszagon gyerekcipOben jar, nem annyira elterjedt.
Ugyanakkor nem szabad sz6 nélkil elmenni a kozossegi finanszirozas
(crowdfunding) mellett sem, mivel egy egyre inkabb terjed6 jelenségrdl van szo.
Egyre nagyobb szerepe van a kreativ otletek, a miivészi projektek, vagy az lizleti
elképzelések megvalodsitasdban. A startup vallalkozasokat a kezdetekben a
baratok, csaladtagok finanszirozzak, azonban a kozdsségi fellleteknek
koszonhetden ez a kor boviill. Megnyilt annak a lehetdsége, hogy az 1) otletek
megvaldsitasaba minél tébb embert vonjon be a vallalkozas, és ezaltal jusson

finanszirozasi forrasokhoz. (Bethlendi — VVégh, 2014)

A kozOsségi  finanszirozds  tulajdonképpen a mar  emlitett
pénzlgyi/gazdasagi valsadg utan kezdett kibontakozni, alternativ finanszirozasi
megoldasként. A kdzosségi finanszirozasnak tobb formaja alakult ki, ilyen példaul

a tulajdonosit6ke-alapl, a hitelezésalapy, az adomanyalap, valamint a
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jutalomalapu. A tulajdonosit6ke-alapt k6z0sségi finanszirozas soran részvények
olcsd kibocsatasara keriil sor egy platformon keresztiil, ezaltal a befektetok
tulajdonrészt szereznek a cégben. A kozdsségi befektetés (crowdinvesting) is
egyre népszerlibb finanszirozasi forma. (Kuti — Madarész, 2014)

A hitelezésalapu kdzosségi  finanszirozas (P2P lending) internetes
platformon valésul meg, tulajdonképpen pénziigyi kdzvetitésre keriil sor fedezet
nélkil. A kockazat rendkivil nagy, személyi kdlcsonkent torténik a forrasok
elhelyezése a startup vallalkozasok irdnyaba. Ebben az esetben tobb befektetd
adja Ossze a szlkseges pénzOsszeget, ezéltal igyekeznek minimalizalni sajéat
kockézatukat. Ugyanakkor vannak olyan platformok is, ahol a startup
vallalkozasokat elomindsitik, ezzel is csokkentve a kockazatokat. (Kuti —

Madarasz, 2014)

Az adomanyalapt k6zosségi finanszirozas soran a finanszirozok nem
varnak penzugyi és nem pénzlgyi juttatast a pénzikért cserébe. llyen mddon
jellemz6en kutatasi, kreativ, valamint személyes projekteket tadmogatnak. A
tamogatottaknak nincs kotelezettsegik a tdmogatdk iranyaba. (Kuti — Madarész,
2014)

A jutalomalapl kozosségi finanszirozas is kivaléan alkalmas a startup
vallalkozasok projektjeinek a finanszirozasara. Ebben az esetben a tamogatok
valodi termékeket, és szolgaltatdsokat kapnak cserébe. Mindig meghatarozzak a
projekt konkrét céljat, a beruhazasigényt, valamint a hataridot. Abban az esetben,
ha a platformon keresztil a projekt nem jut hozza a sziikséges forrasokhoz, akkor

a tamogatdk visszakapjak a pénziket. (Kuti — Madarasz, 2014)

Egy 2016-ban végzett kutatas megallapitotta, hogy Magyarorszag még
nem alkalmas a kdzdsségi finanszirozas terjedésére, mivel a KKV szektor, igy a
startup vallalkozasok is eurdpai unios tdmogatdsokhoz juthatnak, ezaltal a
projektgazddk ellustulnak, és nem érdekeltek alternativ pénzforrasok

bevonasaban. (Gabossy, 2016)

Az online térnek koszonhetéen a magyar startup vallalkozasok szamara
lehetéség van arra, hogy kiilfoldi crowdfunding platformokon jussanak

forrasokhoz, ilyen oldal példaul a Kickstarter, az Indiegogo, a GoFundMe, a
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Crowd Supply, a Crowdfunder, az Experiment, vagy a Chuffed. Hazai kdzdsségi
finanszirozéssal foglalkozé platformnak szamit a Tékeportal, az Adjukdssze, vagy

a GiveMyChance.

A fentiekbdl jol érzékelhetd, hogy a startup vallalkozasok szamara is
szamos finanszirozasi forma 1étezik, csupan ismerni kell a lehetdségeket, és meg

kell gy6zni a befektetoket arrol, hogy miért érdemes tamogatni a vallalkozast.

3. Kutatasi modszertan ismertetése

Megvizsgalva a bevezetOben meghatdrozott szakdolgozati célokat, a
megfogalmazott hipotéziseket, dontottem el, hogy milyen kutatasi modszereket
fogok alkalmazni a sajat kutatdsomban. Ennek alapjan kutatdsi modszernek
kérdoives felmérést valasztottam, mivel ezen kutatasi mddszer segitségével t6bb
startup vallalatot tudunk vizsgalni, mivel a kérddiv kitoltése nem igényel
személyes talalkozot, illetve a vallalatvezetok barmikor kitolthetik, amikor szabad
idejuk van. Tapasztalataim alapjan egyszer(ibb elérni, hogy a vezeték kitoltsenek
egy online kérddivet, mint személyes vagy online talalkozot szervezni velik.
Jelen esetben a kérddivem kérdéseinek megvalaszolasdval minden sziikséges
informéaciot megkaptam, amely alapjan a vizsgalt hipotéziseket és szempontokat
értékelni tudtam, igy nem volt sziikséges melyinterji keszitése. A kovetkezo
alfejezetekben a modszerrel kapcsolatos tudnivalokat, illetve a kutatas

korialményeit ismertetem.

3.1. Kérdoives felmérés

A megkérdezés a primer kutatasok egyik legnépszeriibb moddszere. A
megkérdezés egyik modja a kérddives felmérés, melynek soran a kutatdé egy
kérdoiv segitségével kérdezi meg a vizsgalatba bevont személyeket a vizsgalt
témaval 0Osszefuggésben. A standard interji soran valamennyi megkérdezett
szamara ugyanazokat a kérdéseket teszik fel. A standard interju lehet irasbeli,

szObeli, telefonos, online. (Hoffmann — Kozéak — Veres, 2000)
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A kvantitativ kutatdsok sajatossagai kozott kell emliteni, hogy a kapott
eredmények szamszerisithetok, az adatfelvétel reprezentativ nagy mintan

torténik, az eredmények pontossiga mérhetd, egyéni valaszok 0Osszesitésével

keészllnek. (Taralik, 2004)

A kérdoives felmérés jellemzden egy nagyobb elemszamu mintan torténik,
kvantitativ kutatdsi mddszer. A kapott adatokat ©sszesitik, rendszerezik, és
valamilyen modszerrel értékelik. A kérddives felméréssel pontos szamokhoz,
statisztikai adatokhoz juthatunk. A vizsgélt elemszdm alapjan torténik

kovetkeztetés az eredményekre, ezért rendkivil fontos a mintavélasztas.

A kérddives felmérés meghatdrozo része a kérddivszerkesztés, melynek
tartalmi és formai kdvetelményei egyarant vannak. A kérddivszerkesztés soran
ugyelni sziikseges a logikai- és lélektani sorrendre, a fokozatossagra, az
érthetéségre, a semlegességre, a tomorségre, az esztétikai kivitelre, valamint az
onkéntességre is. Szintén fontos, hogy a kérddives felmérés lefolytatasa elott
probakérdezést végezzen a kutatd, és sziikség esetén javitsa a kérddiv hibait,

hianyossagait. (Doman — Tamus, 2002)

Az altalam szerkesztett kérdéiv 13 kérdest tartalmaz, melyek kozott
megtalalhato egyszeres €s tobbszords valasztast lehetoveé tevo kérdés is. A kérdoéiv
altalanos kérdéseket, és a vizsgalt témahoz kapcsolodd specifikus kérdéseket
egyarant tartalmaz. A kérddéivet startup vallalkozasokkal toltettem ki online
moédon, a kerdoivem.hu felilleten keresztill. A vallalkozasokat kiillonbozd
halozatokon keresztiil vontam be a kérddives felmérésbe, igy példaul a Start it,
Magyar Startup Ko0z0sség stb. A minta nagysagat elézetesen 50 vallalkozasra
terveztem (n = 50). A kérdGives felmérésre 2019. december 10. — 2020. januar 10.

kozott kerilt sor.

A kérddives felmérés soran kapott adatokat Excel tdblazatban régzitettem,
Osszesitettem, majd értékeltem, elemeztem. Jellemzden szazalékos megoszlasokat
képeztem. Az adatokat szovegesen értékeltem, illetve diagramon abrazoltam. Az
altalam szerkesztett kérddivet az 1. sz. melléklet, mig a 2. sz. melléklet

tartalmazza a kérdoiv kiértékelését.
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4. Eredmények ismertetése

4.1. Kérdoives felmérés eredményeinek ismertetése

A kérddives felmérésben a tervezett 50 startup vallalkozas képviseldje
helyett 52 f0 vett részt, igy a minta nagysaga n = 52 f6. A valaszadék nemek
kdzotti megoszlasat vizsgalva megallapithatd (1. kérdés), hogy a megkérdezettek
90,38 %-a férfi, mig csupan 9,62 %-a né. Ebbol arra a kdvetkeztetésre jutottam,
hogy startup vallalkozast joval tobb férfi hoz Iétre, mint nd, illetve inkabb férfiak

vannak vezetd szerepben a startup vallalkozasokban.

A 2. kérdés feltevésével a felmérésben részt vevd személyek életkorat
vizsgaltam. Ebb61 probaltam kovetkeztetéseket levonni azzal kapcsolatban, hogy
jellemzden milyen korosztaly tagjai hoznak létre startup vallalkozast, vagy vezetik

azokat. A kapott eredmények az 5. sz. abran lathatok.

5. abra: Eletkor szerinti megoszlas (%6)
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W 20 évnél fiatalabh
W 20- 30 év kozotti
W 31-40 év kozotti
W 41-50 év kozotti
W 51-60 év kozotti

W 60 évnel idésehb

65,38

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan

A fenti abran jol lathatd, hogy a megkerdezett személyek tilnyomo része,
mintegy 65,38 %-a 20-30 éves korosztaly tagjai koziil keriiltek ki. Feltételezhetd,
hogy tobbségiik a felséfokt tanulmanyai soran talalkozhatott a startup vilaggal, és
akar valamelyik evfolyamtarsaval, baratjaval hozott létre startup projektet,
vallalkozast. A 41-50 év kozottiek kozul kerllt ki a masodik legnagyobb csoport,
a megkérdezettek 17,31 %-at alkotja ez a korosztaly. A 31-40 év kozottiek a
vizsgalt minta 13,47 %-at alkotjak. A vélaszadok kozott vannak 20 évnél
fiatalabbak is, ugyan kis aranyban, a teljes minta csupan 3,84 %-at teszik Ki.
Ugyanakkor az is jol lathaté, hogy a mintdban nincs 50 évnél idésebb
megkérdezett. A kapott eredményekbdl jol lathatd, hogy a startup vallalkozasok

létrehozasa inkabb az 50 évnél fiatalabb korosztalyra jellemzd.

A 3. kérdés feltevésével azt vizsgaltam, hogy megkérdezettek hany éve
dolgoznak a jelenlegi startup vallalkozasukon, projektjikén. A valaszadasnal
olyan négy csoportot alakitottam ki, melyek leginkdbb tukrozik a startup

vallalkozasok életciklusat. A kapott eredményeket a 6. sz. abran tiintettem fel.

6. abra: A startup vallalkozassal, projekttel eltoltott évek szama szerinti

megoszlas (%)
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B kevesebh, mint 1 éve
W 1-2éve
3-5éve

M Tobb, mint 5 éve

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan

A megkérdezettek tobbsége 1-2 éve dolgozik a startup vallalkozésan,
projektjén, 6k a vizsgalt minta 44,23 %-at teszik ki. A vizsgalt vallalkozasok
tobbsége a kutatasi, fejlesztési, indulasi fazisban van. Ezek a véllalkozasok
tulajdonképpen a korai fazisban tevékenykednek, magvetd vagy induld
szakaszban, igy szdmukra finanszirozas szempontjabol jellemzéen a 3F
finanszirozas, az uzleti angyalok bevonasa, a magvet6 téke, vagy a k0z0sségi

finanszirozas johet szdba.

A vélaszadok valamivel tébb, mint egydtdde (21,15 %-a) kevesebb, mint
egy éve dolgozik a startup vallalkozasan, projektjén. Tobbségiik valdszintileg az
Otletelés fazisaban, vagy a prototipus eléallitas fazisaban van, ¢és jellemzden ezt
kovetden lesz sziikségiik nagyobb pénziigyi forrasok bevonasara. Egyelore

tobbnyire a csaladtagok, baratok, vagy a benniik nagyon bizdkra szamithatnak.

A megkérdezettek kozel egyotode (19,24 %-a) tobb mint 6t éve
foglalkozik a startup vallalkozasaval, projektjével. Ezek a vallalkozasok a
terjeszkedés szakaszaban vannak, esetikben finanszirozasi szempontbol széba
johetnek a kockazatitOke-befektetok, banki hitel, vagy valamilyen vallalatkozi

fejlesztotoke.

A valaszaddk 15,38 %-a 3-5 éve dolgozik a startup vallalkozasan,
projektjen. Ezek a vallalkozasok a korai ndvekedés szakaszaban vannak,

szamukra is a kockdazatit6ke-befektetok, a pénzintézetek (banki hitel), és a
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vallalatkozi fejlesztotoke lehet a megoldas a finanszirozasi problémak kezelésére,

illetve a tovabbi ndvekedés biztositasara.

A 4. kérdéshen azt kutattam, hogy az altalam vizsgalt startup vallalkozasok
hany munkatérsakkal dolgoznak. A kapott eredményeket a 7. sz. dbrén tuntettem
fel.

7. dbra: Startup vallalkozadsok megoszlasa a munkatarsak szama alapjan (%)

25fénél tobb | 0,00

15-24fs | .62

8-14f6 11,54
3-7f6 # 48,07
1-2f6 25,00

0fs F 5,7‘7 ‘

0,00 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan

A fenti abran jol lathatd, hogy a megkérdezett startup vallalkozasok kozel
fele, 48,07 %-a 3-7 {60 munkatarssal rendelkezik. Ezek a vallalkozasok mar
feltételezhetden rendelkeznek marketing, értékesitési munkatarssal. A vizsgalt
startup vallalkozasok egynegyede 1-2 & munkatarssal dolgozik. A
megkérdezettek 11,54 %-a 8-14 fovel dolgozik, mig 9,62 %-a 15-24 %-kal.
Ugyanakkor az is jol latszik, hogy a startup vallalkozasok egy Kis része, mintegy
5,77 %-a nem rendelkezik munkatarssal, az alapito valosziniileg egyediil dolgozik
a projekten. Ez utdbbi vallalkozasok nagy valdszinliség szerint még az otletelés
szakaszaban vannak. Az adatok alapjan az is egyértelmii, hogy a vizsgalt startup

vallalkozasok talnyomé része mikrovallalkozasnak szamit.

Az 5. kérdésben azt vizsgaltam, hogy a kérddives felmérésbe bevont
startup véllalkozasok milyen &gazatban, terlleten tevékenykednek. A kapott

eredményeket a 8. sz. dbran tlntettem fel.

8. dbra: Startup vallalkozasok megoszlasa agazat, terilet alapjan (%o)
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Forras: sajat szerkesztés a kérdodives felmérés alapjan

A kapott eredményekbdl jol lathato, hogy az altalam feltiintetett agazatok,
terliletek vonatkozédsaban a legtobb startup vallalkozds a szoftver &gazatban
tevékenykedik, az aranyuk a teljes mintan beltl 26,92 %. A masodik legnagyobb
részaranyt az elektronika, mechanika dgazatban miikodo startup cégek teszik ki,
az ¢ aranyuk 13,46 %. Megfigyelhetd, hogy a vizsgalt mintan belll kdzel azonos
aranyban vannak az energetika, az internet, mobil, és egeszségligy agazatban,
teriileten tevékenykedd startup vallalkozasok. A vizsgéalt mintan beliil nem volt
olyan vallalkozas, amelyik a vegyiparban, vagy a micro-, nanotechnologidban lett
volna érdekelt. A biotechnoldgia terlileten is csupan a startup vallalkozasok

kevesebb, mint 2 %-a tevékenykedik.

A megkérdezett startup vallalkozasok kozétt viszonylag nagy volt azoknak
az aranya, akik egyéb valaszlehet6séget jeloltek meg. Az egyéb
valaszlehetdségeknél a megkérdezettek a kovetkezd dgazatokat, teriileteket
jelolték meg: e-sport, e-learning (oktatas), élelmiszer biztonsag (élelmiszeripar),
food startup, FMCG szektor, HORECA megoldasok, hirdetés megoldasok,
jatékipar, jog, blockchain technoldgia, marketing, szorakoztatdipar, szallodaipar.
A kapott eredményekbdl jol lathato, hogy igen széles az a teriilet, amin a startup

tarsasagok tevékenykednek, atiitd sikert probalnak meg elérni.

A 6. kérdésben azt vizsgaltam, hogy a startup vallalkozasok vettek-e

igénybe valamilyen kiilsé finanszirozasi forrast, legyen sz6 csaladtagokrol,
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baratoktdl, Uzleti angyalokrol, kozosségi finanszirozasrol, banki hitelrél,
kockazatitoke-befektetokrl sth. A kapott eredmények a 9. sz. abran lathatok.

9. abra: A startup projekt (vallalkozas) soran kiilsé finanszirozasi forrast

igénybe vevo vallalkozasok aranya (%)

Higen

ENem

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan

A fenti abran jol lathat6, hogy a vizsgalt startup vallalkozasok talnyomo
része az eddigi mikddése soran a finanszirozasi problémak kezelésére, a tovabbi
novekedés érdekében igénybe vett valamilyen kiilsé finanszirozasi format.
Ugyanakkor a vallalkozasok valamivel tébb, mint egynegyede (26,93 %) eddig
nem vett igénybe kiils6é finanszirozasi formakat. Feltételezem, hogy ezek a startup
vallalkozasok, projektek jellemzden az alapitds eldtti, otletelés szakaszaban 1€vo
vallalkozasok koziil keriiltek ki. Tobbnyire 6k lehetnek azok a vallalkozasok, akik

kevesebb, mint egy éve tevékenykednek.

A 7. kérdésben vizsgaltam, hogy a kiilsé finanszirozasi forrasokat igénybe
vevo vallalkozasok a vallalkozas mely életszakaszaban vették igénybe azokat.
Tobb valaszlehet6ség is megjelolhetd volt a valaszadas soran. TObb olyan startup
is volt, aki a vallalkozas tobb életszakaszaban is vett igénybe kiils6 finanszirozasi

forrast. A kapott eredményeket a 10. sz. abran tlintettem fel.

10. abra: A startup vallalkozas mely életszakaszaban vett igénybe Kkiilso

finanszirozasi forrasokat? (%o)
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Az altalam vizsgalt startup véllalkozasoknak a 44,73 %-a vett igénybe
valamilyen kiilsé finanszirozdsi forrast a vallalkozds korai szakaszéaban.
Ugyancsak nagy volt azoknak az aranya, akik a seed szakaszban vettek igénybe
valamilyen finanszirozasi forrast (42,11 %). A pree-seed szakaszban is viszonylag
sok startup vallalkozds folyamodott kiilsé forrasért, valdsziniileg a 3F
finanszirozast valasztottdk. Kevés olyan vizsgalt vallalkozas van, amelyik a
novekedési  szakaszban jutott volna kiils6 finanszirozasi  forrashoz.
Megallapithatd, hogy a vizsgalt vallalkozasok esetében eltérd, hogy mely

vallalkozasi életszakaszban veszik igénybe a kiils6 finanszirozasi forrasokat.

A 8. kérdesben azt kutattam, hogy a startup vallalkozasok milyen kiilsé
finanszirozési forrasokat vettek igénybe. Tobb valaszlehetoség is megjeldlhetd
volt a valaszadas soran. Tobb olyan vallalkozas is volt, amelyik egynél tobbféle
kiilsé finanszirozasi forrast is igénybe vett. Az eredmények azt mutatjak, hogy a
legtobben a 3F finanszirozasi format valasztottdk, tehat a csaladtagoktol,
baratoktol, és az Otlet irant elkotelezettektol, abban ,,vakon” bizoktol szereztek
pénzlgyi forrasokat a startup vallalkozas megvaldsitasdhoz. VVéleményem szerint
a vizsgalt vallalkozasok tdlnyomd része ezt a finanszirozasi format még a
vallalkozas kezdeti idOszakdban hasznalta ki, tehat az oOtletelés, a prototipus

gyartasa, a cégalapitas idészakaban. A kapott eredményeket a 11. sz. dbra mutatja.

11. abra: Igénybe vett kiils6 finanszirozasi forrasok (%)
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Forras: sajat szerkesztés a kérdoives felmérés alapjan

A startup vallalkozasok egy jelentOs része, 22,44 %-a valamilyen palyazati
forrast is igénybe a vallalkozas fejlesztéséhez. Ezek jellemzéen Eurdpai Unids
palyazati forrasok. Nagy valoszinliség szerint a palyazati forrasok igénybevételére
a korai szakaszban, vagy a novekedési szakaszban keriilt sor, feltételezhetéen
akkor, amikor a vallalkozas méar rendelkezett két lezart Gizleti évvel. A palyazati
forrasok igenybevételéhez természetesen a vallalkozasoknak rendelkezniiik kellett

uzleti tervvel is és megvalosithatdsagi tanulmannyal is.

Szintén jelent0s azoknak a vizsgalt vallalkozasoknak az aranya, amelyek
kockazatitoke-befektetoktdl jutottak pénziigyi forrasokhoz. A kockazatitoke-
befektetdk pénziigyi forrdsait igénybe vevd cégek aranya megkdzeliti a 20 %-ot.
Az (zleti angyalok, és a bankhitel, mint finanszirozasi méd a vizsgalt startup
cégek esetében 10,20-10,20 %-ot tett ki. Ebbol jol érzékelhetd, hogy hazankban
még nem annyira elterjedt az {izleti angyalok 4&ltal torténd finanszirozas.
Ugyanakkor az is lathatd, hogy a startup vallalkozasoknak csak egy kis része vesz
fel bankhitelt, egyrészt azért, mert a bankok kevesbé finansziroznak ilyen
kockazatos cégeket, masrészt a vallalkozas korai szakaszaban még a tulajdonosok

sem teljesen biztosak abban, hogy a cég sikeres lesz.

A 11. sz. abran az is lathatd, hogy a kozdsségi finanszirozas lehetdségét
kevés startup vallalkozas haszndlja ki. Véleményem szerint ez betudhat6 annak,
hogy Magyarorszagon még kevés olyan platform miikodik, ahol k&zdsségi
finanszirozassal foglalkoznanak, masrészt nincsenek nagy hagyomanyai ennek a

finanszirozéasi médnak. A vallalkozok részérdl pedig jelentds utanajarast igényel,
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hogy egyaltalan miként lehet kdzdsségi finanszirozas réven forrdsokhoz jutni,

hogy torténik utana az addzas stb.

A 9. kérdésben azt vizsgaltam, hogy a startup vallalkozasok mekkora kiilsé
finanszirozasi forrést vett igénybe. Meglepetésemre valamennyi véalaszadd
nyilatkozott a finanszirozasi forras mértékérél. A kapott eredményeket a 12. sz.

abran tuntettem fel.

12. abra: Kiils6 finanszirozasi mérték szerinti megoszlas (%)

< 1.000.000 Ft
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= 100.000.001 -
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Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan

A fenti abran jol lathatd, hogy a vizsgalt startup vallalkozasok 36,85 %-a
1-10 milli6 Ft kozotti kiilsé forrast vont be a tevékenységéhez. Ezeknek az
Osszegeknek nagy része valosziniileg 3F finanszirozasbol, kozosségi
finanszirozasbol, vagy palyazati forrasbdl szarmazik. A vallalkozasoknak
kevesebb, mint egydtéde 1 millio6 Ft-nal kevesebb kiilsé forrashoz jutott,
feltételezhetdleg ezt csaladtagok, baratok adtdk Ossze a vallalkozas inditasat
megelézd idészakban. Ugyancsak jelentds, mintegy 21,06 % azoknak a
véllalkozésoknak az aranya, amelyek 10-30 milli6 Ft kozotti kiilsé finanszirozasi

forrashoz jutottak.

A megkérdezett startup vallalkozasok csupan 7,89 %-a vett igénybe 500
millio Ft-nal nagyobb kiils6 finanszirozasi forrast. A vallalkozasok 15,78 %-a 30-
100 millié Ft kozotti kilsé finanszirozasi forrashoz jutott. A 12. sz. abran is
megfigyelhetd, hogy a startup vallalkozasok tobb mint 50 %-a 30 millid Ft-nal

kevesebb kiilsé pénziigyi forrast vett igénybe.
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A 10. kérdésben azt vizsgaltam, hogy a startup véallalkozadsok milyen
célbol vettek igénybe kiils6 finanszirozasi forrast. A kapott eredmények azt
mutatjak, hogy egy-egy véllalkozas tobb célra is felhasznalta a penzlgyi forrést.
A kutatds szamomra meglepd eredményre jutott, ugyanis a megkérdezett
véllalkozasok tébb mint fele, 55,26 %-a human er6forras fejlesztésre, 50 %-a
pedig a miikddési koltségek biztositasara is felhasznalta az igénybe vett kiilsé

forrést.

Szintén nagy arényt képviseltek azok a startup vallalkozasok, amelyek
telephely kialakitasara, vagy a miiszaki-, technologiai hattér fejlesztésére
hasznaltak a forrasokat, ardnyuk meghaladta a 40 %-ot. K+F tevékenységre a
megkérdezett vallalkozasok 34,21 %-a, a vallalkozas inditasara 28,94 %-a, mig a

termék prototipus gyartasara 23,68 %-a hasznalt kiilsé finanszirozasi forrast.

A startup vallalkozasok a legkevesebb kiils6 forrast a marketing-, €s
értékesitési tevékenység fejlesztésére forditottak. Ot valaszadd az egyéb
valaszlehetdséget is megjelolte, 6k forrasokat hasznaltak fel webfejlesztésre,
szervezetfejlesztésre, virtualis asszisztensre és szoftverekre. A  kapott
eredményekbdl jol érzékelhetd, hogy a startup vallalkozdsok milyen valtozatos
célokra, széles korben hasznaljak fel a kiils6 forrasokat. Ugyanakkor
valdszintisithetd, hogy valamennyi vallalkozas esetében elsddleges cél a

ndvekedes fokozasa. A kapott eredményeket a 13. sz. abran tuntettem fel.

13. abra: Kiilso finanszirozasi forrasok felhasznalasi célja (%)

Egyéh 13,15
K+F 34,21

Telephely kialakitasa

Human eréforrds fejlesztése

Marketing, sales fejlesztése

MUszaki-, technologiai hattér fejlesztése

Mkodési kdltségek biztositasa

Termék prototipus gyartdsa 23,08

Vallalkozas inditdsa 28,94

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan
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A 11. kérdéshen azt vizsgaltam, hogy a startup vallalkozasok a
finanszirozasi forrasokon kiviil milyen egyéb tdmogatast kaptak a befektetoktdl. A
vélaszokbdl kiderilt, hogy egy-egy vallalkozas tobbféle tdmogatést is kap. A
legtobb startup vallalkozas szakmai tudast, tanacsadast kap a befektetoktol, ez a
vizsgélt vallalkozasok 31,57 %-ara jellemz6. A vallalkozdsok viszonylag nagy
hanyada (28,94 %) a befektetoknek kapcsolatokat, kapcsolati tékét koszonhet. Az
Uzleti vilagban egyaltalan nem mindegy, hogy a véllalkozdsnak milyen
kapcsolatai vannak, milyen lehetéségek vannak egy-egy kapcsolatban.

A startup vallalkozasok a pénziigyi forrasokon kivil eszkdzoket, irodai
hatteret koszonhetnek a befektetoknek (21,05-21,05 %). A megkérdezettek 13,15-
13,15 %-a konyvelési tanacsadasban részesiil a befekteték tamogatasaval,
valamint igénybe veheti inkubatorhaz szolgéltatasait. A tdmogatasok kozott,
ugyan Kis mértékben, de megjelenik még az innovacidé 6sztonzés, valamint a

marketing tanacsadas.

A 12. kérdésben tobb allitast vizsgaltam azzal kapcsolatban, hogy a startup
vallalkozasok mikent itélik meg a finanszirozasi forrasok igénybevételét. Egy 1-
t61 5-ig terjed6é Likert-skalan vizsgaltam az egyes allitasokat, ahol 1 = egyaltalan
nem igaz, 5 = teljes mértékben igaz. Osszesen o6t allitast fogalmaztam meg, a

kapott eredményeket a 14. sz. dbran tintettem fel.

14. abra: Kiilso finanszirozas megitélése (atlag pont)

A hefekteték
felkutatdsa nem
okozott nehézséget

4

A jovébenis tervezi Konny( az
kiilsé finanszirozasi egylttmikodeés a
forrasok bevonasat befektetdkkel
Akllsé Kortlményes a kilsd
finanszirozasi forrdas— ———————  finanszirozasi
bevondsanagy... forrasok...

Forras: sajat szerkesztés a kérddives felmérés alapjan
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A felmérésben részt vevo startup vallalkozasok tgy itélték meg, hogy a
befektetok felkutatdsa koOzepesen okozott nehézséget (3,2). Ugyanakkor
tobbségiik tigy gondolta, hogy kdnnyl az egyiittmiikddés a befektetokkel (4,2). A
kiils6 finanszirozasi forrasok igénybevétele kozepesen tekinthetd kortiilményesnek
(3,5). A startup vallalkozéasok szinte kivétel nélkill egyetértettek abban, hogy a
kiilsé finanszirozasi forras bevonasa nagy lokést adott a vallalkozasnak (4,8). A
vallalkozasok tobbsége egyetértett azzal is, hogy a jovOben is tervezni fogja kiilsd

finanszirozasi forrasok bevonasat.

A kapott eredmények alapjan ugy gondolom, hogy a vizsgalt vallalkozasok
valamelyest nehéznek itélik meg a befektetok felkutatasat, ugyanakkor a forrasok

bevonasa jelentds a vallalkozasok életében.

Az utolsé kerdesben azt vizsgaltam, hogy a megkérdezettek szerint a
jovOében egyre tobb befektetd lesz-e nyitott a startup vallalkozasok iranyaba. A
valaszadok tobbsége (86,84 %) ugy gondolta, hogy a befektetdk egyre inkabb
nyitottak lesznek a startup vallalkozasok iranyaba. Egyre tobb befektetd fogja
keresni a startup befektetési lehetoségeket. Nem volt olyan valaszado, aki ennek
ellenkezdjét gondolta volna. Ugyanakkor a megkérdezettek 13,16 %-a nem tudta

megitéIni a kerdest.

5. Konklaziok, javaslatok

A bevezetében megfogalmazott hipotézisek vizsgalataval kapcsolatban a

kovetkez6 eredményekre jutottam:

H1: Feltételezem, hogy a startup vallalkozdsok jellemzden kockazati
toketarsasag bevonasaval jutnak finanszirozasi forrasokhoz. — A megkérdezett
véllalkozésok csupan 18,36 %-a veszi igénybe kockazatitéke-befektetd segitségét
a vallalkozas finanszirozasaban. A vallalkozasok szamos Ilehetdség koziil
valaszthatnak, hogy miként kivannak forrdsokhoz jutni. Ebbdl kifolyolag
megoszlik, hogy milyen kiils6 forrasbol finanszirozzak a startup vallalkozasokat.

A hipotézist elvetettem.

H2: Feltételezem, hogy a startup vallalkozasok tdbbsége a vallalkozas

inditasahoz, termék prototipus gyartdshoz vesz igénybe kiilsé finanszirozasi
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forrasokat. — A vallalkozasok inditasdhoz a vizsgélt startup cégek 28,94 %-a, mig
a termék prototipus gyartashoz a 23,68 %-a vesz igénybe kiils6 forrasokat. A
leginkabb a human eréforras fejlesztéséhez, a miikodési koltségek biztositasahoz,
telephely kialakitasahoz, valamint miiszaki-, technologiai hattér fejlesztéséhez

vesznek igénybe kiils6 finanszirozasi forrast. A hipotézist elvetettem.

Véleményem szerint a startup vallalkozasok tobbsége nem megfeleldoen
tajékozott a finanszirozasi forrasok felkutatasat, igénybevételét illetdeni. Igy
mindenféleképpen javasolt kiilsé tandcsado cég bevondsa a potencialis befektetdk,
lehetdségek felkutatasa érdekében. Ez lehetdséget biztosithat arra is, hogy a

befektetdket hatékonyabban, gordiilékenyebben kutassak fel a startup cégek.

6. Osszefoglalas

Szakdolgozatomban a ,vallalatfinanszirozas kérdése napjainkban”
témakor egy szegmensét jartam korbe, kiemelt hangsulyt helyezve a startup
vallalkozasok finanszirozasi lehetOségeire. Az elmult egy évtizedben szédmos
innovativ, drasztikus novekedési potenciallal rendelkezd vallalkozas jott Iétre,
melyek ugyan rendelkeznek jo oOtletekkel, szakemberekkel, azonban sok esetben
hianyzik a sikeres tovabblépéshez szilkséges pénzugyi forrasok. Mindazonaltal a
technologiai fejlodésnek koszonhetden, napjainkban szamos finanszirozasi forras,

lehetdség all rendelkezésre a vallalkozasok szamara.

A finanszirozasi forrasok, lehetéségek sokasaga nagy kihivas elé allitjak a
startup vallalkozasok dontéshozoit. Nehéz eldonteni, hogy milyen finanszirozasi
forrast valasszanak a vallalkozas miikodtetéséhez, az adott projekttel kapcsolatos
elérelépéshez.  Szakdolgozatomban  vizsgaltam a startup  vallalkozasok
finanszirozasi sajatossagait. Szintén vizsgaltam, hogy egy startup vallalkozas
szamara milyen finanszirozasi lehetdségek allnak rendelkezésre, és mi sziikséges

ahhoz, hogy a cég pénziigyi forrasokhoz jusson.

A Kkutatdsi célok elérése érdekében egyrészt szakirodalmi attekintést
végeztem, masrészt sajat kutatas keretében primer kutatast folytattam. A
szakdolgozat  szakirodalmi  4ttekintés részében  vizsgidltam a  kezdd

vallalkozasokhoz, a kis- és kozépvallalkozasokhoz (KKV), valamint a startup
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véllalkozésokhoz kapcsoldédd fogalmakat, az egyes meghatarozasok, elnevezések
kozotti atfedéseket. Ugyancsak attekintetem a startup vallalkozasok jellemzoit, és
a startup tipust véllalkozdsok életszakaszait. ROviden attekintettem a startup
véllalkozasok magyarorszagi jelenlétét, helyzetét, a hazai startup 6koszisztémat.
Vizsgéaltam a vallalkozasok finanszirozasi kihivasait. Nem maradt el a
magyarorszagi startup vallalkozasok finanszirozasi és tokeszerzési lehetdségeinek

attekintése.

A szakirodalmi attekintés ravilagitott arra, hogy Magyarorszagon a startup
vildg még mindig Ujdonsagnak szamit. Mondom ezt annak ellenére, hogy a startup
véllalkozasok mar tobb mint egy évtizede jelen vannak a hazai Uzleti életben.
Ugyanakkor az is jol lathatd, hogy az elmalt évtizedben a startup 6koszisztéma
folyamatosan boviilt, fejlodott, ennek eredményeként napjainkban mar szamos
lehetGség all a startup vallalkozasok el6étt. Az Eurdpai Unid és a magyar kormany
is egyre fontosabbnak tartja a startup vallalkozasok tdmogatasat, teret engedve
ezzel a gazdasag jovobeni fejlodésével. Egyre szélesebb korben tdmogatjak a

startup vallalkozasokat.

A primer kutatas keretében lebonyolitott kérddives felmérés eredményei
azt mutatjak, hogy a startup vallalkozasok tdbbsége igénybe vesz valamilyen
kiils6 finanszirozasi forrast, azt jellemzéen a vallalkozas pre-seed, a seed és a
korai szakaszaban teszik. A startup cégek talnyomd része els6 korben a
csaladtagoktol, baratoktdl probal meg forrasokat bevonni, mig késobb jellemzden
palyazati forrdsokra palyazik, vagy kockazatitoke-befektetOk segitségét veszik

igénybe.

Az altalam vizsgalt startup vallalkozasok a korai szakaszban jellemzden 30
milli6 Ft-nal kisebb kiilsé finanszirozasi forrasokat vesznek igénybe. A forrasok
elsddleges célja a human eréforras fejlesztése, a miikodési koltségek biztositasa, a

telephely kialakitasa, valamint a miiszaki-, technologiai hattér fejlesztése.

A kutatasok ravilagitottak arra is, hogy a finanszirozasi forrasokon kivil a
startup vallalkozasok sok esetben szakmai tudashoz, tanacshoz, kapcsolatokhoz,
eszk6zokhoz, valamint irodai hattérhez is jutnak a befektet6knek koszonhetden.
Mindazonaltal azt is latni sziikséges, hogy a potencidlis befektetok felkutatasa

kdzepesen nehéz feladat elé Allitjfa a startup vallalkozasokat. A kils6
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finanszirozasi forrasok igénybevétele sok esetben korilményes. Azonban az
egylittmiikodés gordiilékenynek mondhaté a befektet6kkel. Az esetek tulnyomd
részében az igénybe vett kiilsé finanszirozasi forrdsok lokést adtak a
véllalkozasoknak. gy a startup vallalkozasok tobbsége a jovoben is tervezi
finanszirozasi forrasok igénybevételét. A véllalkozasok azt tapasztaljak, hogy

egyre tobb befektetd nyit a startup cégek iranyaba.

Osszességében megallapithatd, hogy a startup vallalkozasok finanszirozasa
igen kockazatos tevékenység, ennek ellenére egyre tobb befektetd lat fantaziat az

innovativ, gyors ndvekedési potenciallal rendelkezd cégekben.
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Melléklet

1. melléklet: Kérdoives felmérés kérddive

Kedves Vallalkozd!

A Budapesti Gazdasagi Egyetem, Kilkereskedelmi Kar végzds hallgatdja vagyok.
Szakdolgozatomat a startup vallalkozasok finanszirozasi gyakorlatarél irom,
melyhez kérddives felmérést végzek. Kérem, hogy a kérdoiv kitoltésével segitse

dolgozatom elkészitését! A valaszadas dnkéntes, anonim modon torténik.
Kdszonettel:
Kérdéiv
»tartup cégek finanszirozasi gyakorlata”
1. A megkérdezett neme?
1) feérfi

2) nd
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2. A megkérdezett életkora?
1) 20 évnél fiatalabb
2) 20— 30 év kozotti
3) 31 - 40 év kozotti
4) 41— 50 év kozotti
5) 51 - 60 év kozotti
6) 60 évnél idésebb
3. Hany éve dolgozik a jelenlegi startup (vallalkozas) projektjen?
1) kevesebb, mint 1 éve
2) 1-2éve
3) 3-5¢éve
4) tobb, mint 5 éve
4. Munkatarsak szama?
1) 016
2) 1216
3) 3-716
4) 8-14 18
5) 15-24 f6
6) 25 f6nél t5bb
5. Milyen agazatban, terileten tevékenykedik a startup vallalkozasa?
1) Internet, mobil
2) Egészségugy
3) Elektronika, mechanika
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4) Szoftver

5) Energetika

6) Vegyipar

7) Biotechnoldgia

8) Micro-, nanotechnoldgia
9) Egyéb

6. A startup projekt (vallalkozas) soran vett-e igénybe Kkiilsé finanszirozasi

forrést?
1) Igen
2) Nem

7. A startup vallalkozas mely életszakaszaban vett igénybe finanszirozasi

forrasokat? (A valaszadas soran tobb valaszlehetéség is megjelolhet6!)
1) Pre-seed szakasz
2) Seed szakasz
3) Korai szakasz
4) Novekedési szakasz
5) Exit szakasz
6) Nem tudom

8. Milyen kiilsé finanszirozasi forrasokat vett igénybe? (A valaszadas soran

tobb valaszlehetdség is megjelolheto!)
1) 3F (Family, Friends, Fools)
2) Uzleti angyalok
3) Kozosségi finanszirozas (crowdfunding)

4) Kockazati toketarsasag
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5) Palyazati forras
6) Bankhitel
7) Egyéb

9. Osszességében mekkora finanszirozasi forrast vett igénybe a startup

vallalkozashoz?
1) <1.000.000 Ft
2) 1.000.000 — 10.000.000 Ft
3) 10.000.001 — 30.000.000 Ft
4) 30.000.001 — 50.000.000 Ft
5) 50.000.001 — 100.000.000 Ft
6) 100.000.001 — 500.000.000 Ft
7) 500.000.000 Ft folott
8) nem nyilvanos

10. Milyen célbdl vett igénybe a vallalkozas Kiilsé finanszirozasi forrast? (A

valaszadas soran tobb valaszlehetéség is megjelolhet6!)
1) Vallalkozas inditasa
2) Termék prototipus gyartasa
3) Miikodési koltségek biztositasa
4) Miiszaki-, technoldgiai hattér fejlesztése
5) Marketing, sales fejlesztése
6) Human eréforras fejlesztése
7) Telephely kialakitasa
8) K+F

9) Egyéb
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11. A finanszirozasi forrasokon kivil milyen egyéb tédmogatast kapott a
vallalkozas a befektetokt6l? (A valaszadas soran tobb valaszlehetéség is

megjelolheta!)
1) Szakmai tudés, tanacs
2) Eszkozok biztositasa
3) Inkubéatorhaz
4) Innovaci6 6sztonzés
5) Irodai hattér biztositasa
6) Kapcsolatok
7) Marketing tanacsadas
8) Konyvelési tanacsadas
9) Egyéb

12. Ertékelje 1-t6l 5-ig terjeddé Likert-skalan a kovetkezé allitasokat! (1 =

egyaltalan nem igaz, 5 = teljes mértekben igaz

A befektetok
felkutatésa nem
okozott nehézséget. 1 2 3 4 5
Konnytli az
egylittmiikodés a
befektetokkel. 1 2 3 4 5

Koriilményes a kiilsd
finanszirozasi forrasok

igénybevétele. 1 2 3 4 5

A kiils6 finanszirozasi
forrds bevonasa nagy

lokést adott a
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vallalkozéasnak.

A jovoben is tervezi
kiils6 finanszirozasi

forrasok bevonasat. 1 2 3 4 5

13. Véleménye szerint a jovében egyre tobb befektet6 lesz nyitott a startup

vallalkozasok iranyaba?
1) lgen
2) Nem

3) Nem tudom

2. melléklet: Kérdoiv kiértékelése
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1. A megkérdezett neme? 1{1] %
1) Férfi 47 90,38
2) N6 5 9,62
Osszesen 52| 100,00
2. A megkérdezett életkora? 1 (1] %
1) 20 évnél fiatalabb 2 3,84
2) 20 - 30 év kozotti 34 65,38
3) 31 - 40 év kozotti 7 13,47
4) 41 - 50 év kozotti 9 17,31
5) 51 - 60 év kozotti 0 0,00
6) 60 évnél idosebb 0 0,00
Osszesen 52| 100,00
Hany éve dolgozik a jelenlegi startup
3. (vallalkozas) projektjén? 6 %
1) kevesebb, mint 1 éve 11 21,15
2) 1-2 éve 23 44,23
3) 3-5 éve 8 15,38
4) Tobb, mint 5 éve 10 19,24
Osszesen 52| 100,00
4. Munkatarsak szama? fo %
1) 0 f6 3 5,77
2) 1-2 6 13 25,00
3) 3-7 6 25 48,07
4) 8-14 10 6 11,54
5) 15-24 6 5 9,62
6) 25 f6nél tobb 0 0,00
Osszesen 52| 100,00
Milyen agazatban, teriileten tevékenykedik a
5. startup vallalkozasa? {1} %
1) Internet, mobil 5 9,62
2) Egészségiigy 4 7,69
3) Elektronika, mechanika 7 13,46
4) Szoftver 14 26,92
5) Energetika 5 9,62
6) Vegyipar 0 0,00
7) Biotechnologia 1 1,92
8) Micro-, nanotechnologia 0 0,00
9) Egyéb 16 30,77
Osszesen 52| 100,00
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A startup projekt (vallalkozas) soran vett-e

6. igénybe kiilso finanszirozasi forrast? 6 %
1) Igen 38 73,07
2) Nem 14 26,93
Osszesen 52| 100,00
A startup vallalkozas mely életszakaszaban vett
7. igénybe finanszirozasi forrasokat? (1] %
1) Pre-seed szakasz 12 31,57
2) Seed szakasz 16 42,11
3) Korai szakasz 17 44,73
4) Novekedési szakasz 4 10,52
5) Exit szakasz 0 0,00
Osszesen 49
Milyen kiils6 finanszirozasi forrasokat vett
8. igénybe? o %
1) 3F 16 42,11
2) Uzleti angyalok 5 10,20
3) Ko6z0sségi finanszirozas 3 6,12
4) Kockazati tOketarsasag 9 18,36
5) Palyazati forras 11 22,44
6) Bankhitel 5 10,20
7) Egyéb 0 0,00
Osszesen 49
Osszességében mekkora Kiilsé finanszirozasi
0. forrast vett igénybe a startup vallalkozashoz? |6 %
1) < 1.000.000 Ft 7 18,42
2) 1.000.000 - 10.000.000 Ft 14 36,85
3) 10.000.001 - 30.000.000 Ft 8 21,06
4) 30.000.001 - 50.000.000 Ft 3 7,89
5) 50.000.001 - 100.000.000 Ft 1 2,63
6) 100.000.001 - 500.000.000 Ft 2 5,26
7) 500.000.000 Ft folott 3 7,89
8) Nem nyilvanos 0 0
Osszesen 38| 100,00
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Milyen célbol vett igénybe a vallalkozas kiilsé

10. finanszirozasi forrast? fo %
1) Vallalkozas indit4sa 11 28,94
2) Termék prototipus gyartasa 9 23,68
3) Miikodési koltségek biztositasa 19 50,00
4) Miiszaki-, technologiai hattér fejlesztése 16 42,10
5) Marketing, sales fejlesztése 4 10,52
6) Human er6forras fejlesztése 21 55,26
7) Telephely kialakitasa 17 44,73
8) K+F 13 34,21
9) Egyéb 5 13,15

Osszesen 115

A finanszirozasi forrasokon kiviil milyen egyéb
11. tamogatast kapott a vallalkozas a befektetoktol? |£6 %
1) Szakmai tudas, tanacs 12 31,57
2) Eszkdzok biztositasa 8 21,05
3) Inkubatorhaz 5 13,15
4) Innovaci6 6sztonzés 2 5,26
5) Irodai hattér biztositasa 8 21,05
6) Kapcsolatok 11 28,94
7) Marketing tandcsadas 2 5,26
8) Konyvelési tanacsadas 5 13,15
9) Egyéb 3 7,89

Osszesen 56

Ertékelje 1-t6l 5-ig terjedé Likert-skalin a
12. kovetkezo allitasokat! atlag

A befektetdk felkutatdsa nem okozott nehézséget 3,2

Konnyti az egylittmiikddés a befektetokkel 4,2

Koriilményes a kiils6 finanszirozasi forrasok

igénybevétele 3,5

A kiils6 finanszirozasi forras bevonasa nagy 1okést

adott a vallalkozasnak 4.8

A jovOben is tervezi kiilsd finanszirozasi forrasok

bevonasat 4.1

Véleménye szerint a jovoben egyre tobb

befektet6 lesz nyitott a startup vallalkozasok
13. iranyaba? 6 %
1) Igen 33 86,84
2) Nem 0 0,00
3) Nem tudom 5 13,16

Osszesen 38| 100,00
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