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Bevezetés

A Lehman Brothers amerikai nagybank csddje nyoman 2008 végén kirobbant pénziigyi
valsag az 1930-as évek eleji nagy gazdasagi vildgvalsag Ota vilagszerte a legstlyosabb
gazdasagi visszaesést eredményezte,’ mely maga utan vont egy az allamok, a véllalkozasok és
a lakossag szdmara is kritikus és embert probald idészakot, amelyben a csokkend kereslettel,
regionalisan eltéréd mértékli amde ndvekvé munkanélkiiliséggel és a valsag végét megel6zo

tobb mint fél évtizedes gazdasagi stagnalassal kellett szembenézni.

A dolgozatom témdjaul szolgal6 ,,Crowdfunding”, vagyis kozosségi finanszirozés a
2008-as valsag kovetkeztében kialakult forrashidny révén valt elterjedtté, eldszor az Egyesiilt
Allamokban. Az intézmény lényegében a 21. szazadi gazdasagi sokkok kozepette a technologiai
fejlodés és a tokepiaci egyensulytalansagok ereddjeként alakult ki vallalkozasfinanszirozasi
innovacioként.? Az intézmény kelld szinten torténd bemutatasa és tudasanyaganak elmélyitése

érdekében dolgozatomat két f6 részre osztom:

Igy az I. fejezet elsddleges célja, hogy atfogd képet adjon a vizsgalt finanszirozési
formarol, lefektetve a dolgozat tovabbi részeiben is visszatérd fogalmakat és kifejezéseket,
bemutatva a konstrukcié legnépszeriibb, a hagyoméanyos banki és tokepiaci finanszirozasi
formaktol eltéré modelljeit, elfogulatlanul megvizsgalva annak minden elényét €és hatranyat,
valamint gorcsd ala véve az Eurdpai Bizottsdg és az Eurdpai Bankhatdsag témaban irddott
allasfoglaléasait. Kiemelendden fontos részt képez az amerikai JOBS Act és az Eurdpai Unid
szabalyozasi torekvéseibdl sziiletett rendeletek ¢és iranyelvek ¢€s azok hatasainak
tanulmanyozasa, ezzel megteremtve a kelld elméleti hatteret, mely a dolgozat tovabbi részének

megértését teszi lehetdve.

A II. fejezet az egészségiigyi szektorban megjelend medical crowdfunding elemzését
kiséreli meg, kitérve az egészségiigyi kiaddsokra létrehozott kozdsségi finanszirozas
megjelenésének okaira, legfontosabb megjelenési formaira és a Magyarorszagra jellemzo
egyetlen egészségbiztositasi alappal rendelkezd és erdsen centralizalt egészségiligyi rendszer

mellett betoltott szerepére.

1 EUROPAI PARLAMENT: A pénziigyi valsag alapfogalmai kezd6knek 1.0.
2 KUTI MONIKA - HORNYAK MIKLOS: A technoldgiai kozdsségi finanszirozas trendjei, Killgazdasag, LXI. évf.,
2017. majus—janius 29.0.



I. Fejezet: A kozosségi finanszirozasrol altalanossagban

A crowdfunding, ahogyan az a révid bevezetdben is olvashaté egy viszonylag 1j keletl
jogintézmény, melynek ismerete és alkalmazasa kell6 szinten még nem ivodott be a koztudatba,
éppen ezért fogalmanak, tipusainak, eldnyeinek ¢és kockazatainak, valamint a még
gyerekcipdben jard jogi szabalyozdsanak ismertetése nélkiilozhetetlen ezen finanszirozasi
forma tovabbi megértéséhez. Dolgozatom jelen fejezetét ezen tuddsanyag megszerzésének

szentelem.

L. 1. Fogalmi meghatarozas

A crowdfunding, mint alternativ finanszirozasi forma fogalmi meghatdrozasa eldtt érdemes azt
el6szor szerkezetileg elhelyezni az egyén, illetve egyének csoportjatdl szarmazo anyagi, illetve

szellemi er6forrasok tipusai kozott.

Itt kell megragadni az alkalmat a crowdsourcing vagyis a k6zosségi eréforras-toborzas
fogalmanak ismertetésére. A kifejezés Barack Obama 2008-as elndkvalasztasi kampanya soran
jelent meg, ugyanis a volt amerikai elndk az Osszes, szoba johetd internetalapti kdzosségi
halozatot igénybe vette a kampanya érdekében, ahol a tagok az adakozas mellett megoszthattak
egymassal a kampany soran szerzett élményeiket, tapasztalataikat, megtudhattak, hogy hol van
sziikség aktivistdkra, és mindezek mellett exkluziv belsé informéciokhoz is juthattak az
Obama-kampannyal kapcsolatban.® A kampény utén is fennmaradt fogalom magéba foglalja az
anyagi- ¢s materidlis javakat, a tudast, az egyének altal megszerezett tapasztalatot, az otleteket
és a kiilonboz6 forrasokbol szdrmazo adatok széles korét. A hagyomanyos finanszirozasi
lehetdségek alternativdjaként a crowdsourcing egy csoport kozos érdekeit érinti, megkeriilve a
tokebevonashoz sziikséges hagyomanyos akadalyokat és kozvetitdket.* Lényegében tehat az
interneten keresztiil szervezddott, egylittmikodésen alapuld csoportok a kozosség erejét
felhasznalva dolgoznak ki egy-egy projektet, valamint egylitt és egymassal 0sszhangban,

Osszedolgozva vesznek részt valamilyen értékteremtd folyamatban.

3 MERKOVITY  NORBERT: Barack  Obama  elnoki kampanyanak  sajatossagai (elérhetd:
https://mediakutato.hu/cikk/2009 01 tavasz/08 obama elnoki kampanya)

4 MARSHALL HARGRAVE: Crowdsourcing: Definition, How It Works, Types, and Examples (elérhetd:
https://www.investopedia.com/terms/c/crowdsourcing.asp)



Az eddigieket 6sszefoglalva, az el6bb felsorolt elemek mentén haladva a crowdsourcing négy

tipusat kiilonboztethetjiik meg, melyek kozott a crowdfunding kategoriajat is megtalalhatjuk: °

1.

2.

3.

4.

A kozosség altal nyujtott tudas/bolcsesség (crowdwisdom): A Crowdsourcing ezen
tipusa az interneten keresztiili globalis 6sszekapcsolddas révén arra torekszik, hogy az
egyének kozotti egyiittmiikddést felhasznalja a problémamegoldas, az innovacio és a
hatékonysag elérése érdekében. Ez a kollektiv intelligencia lehetdvé teszi az egyének
nagy csoportjanak, hogy megosszak tudasukat, adataikat és készségeiket a tarsadalmi
problémék megoldasa érdekében,® hiszen egyének csoportja nagyobb tudast birtokol,
mint a csoport tagjai egyénileg.

A kozosség altali alkotas/létrehozas (crowdcreation): Legegyszeriibben megfogalmazva
ezen tipus alatt az egyének csoportjanak egy kozos erdfeszitése értendd valaminek a
tervezése, megalkotasa, illetve szellemi vagy fizikai sikon torténd megvaldsitasa
érdekében.

A kozosség altali véleményalkotds (crowdvoting), mely a demokracia elvét hasznalja fel
egy adott politikai vagy cselekvési mod kivalasztisa érdekében a ,kOzOnség
megkérdezése altal”.’

A kozosség altal nyujtott anyagi tamogatas (crowdfunding): A legutolsdé egyben
legfontosabb, a dolgozatom gerincéiil is szolgald tipus az el6zdekkel ellentétben nem a
megszerezhetd tudas és nem a munkaerd keresése koré szervezddik, hanem feladataul
a kiilonbozd célok elérése érdekében torténd pénz és anyagi erdforrasok gytlijtéset

rendeli.

A crowdfunding tehat a finanszirozasra 6sszpontosit, mig a crowdsourcing az emberek egy

csoportjanak tuddsat és kreativitasat hasznalja fel probléméak megoldasara vagy otletek

generalasara, mely szellemi hozzajarulasért cserébe a crowdfunding bizonyos tipusaival

ellentétben nem minden esetben tartalmaz a kdzremitkddésre 6sztonzo jutalmakat. Egy masik

lényeges kiilonbség, hogy a crowdfunding altalaban egyszeri esemény, mig a crowdsourcing

lehet folyamatosan 1étezd vagy iddszakosan visszatérd kampany is. A crowdfunding-

kampanyok jellemzden meghatarozott finanszirozasi céllal és meghatarozott iitemezéssel

rendelkeznek, mig a crowdsourcing-kezdeményezések addig folytatodhatnak, amig a véllalat

5 ZSARNOCZKY- DULHAZI FANNI- KOPPER BENCE- ZSARNOCZKY MARTIN-DAVID LORANT DENES: A kozdsségi
finanszirozas helye és szerepe a mai tarsadalmakban, kiilonos tekintettel hazankra és az egészségiigyi kiadasokra;
Civil Szemle 2022/1. 42. o.

® HELEN K. LiU: The wisdom of the crowd A new typology for crowdsourcing, Arts & Humanities 3. o.

" MARSHALL HARGRAVE: i.m.



vagy szervezet a tdmeg folyamatos hozzajaruldsat aktivan varhatja.® A kozosségi finanszirozasi
kezdeményezések ,,mindent vagy semmit” mentalitdst kdvetve csak akkor jelentenek sikeres
kampanyt a projektgazddk szamara, ha az elére meghatarozott célosszeg maradéktalanul
Osszegytlik. Az 6sszeg csak ekkor keriil a projektgazddhoz, ha erre azonban nem keriil sor,
akkor az egyének visszakapjak az altaluk megfizetett pénzosszegeket. Ez a jelenség a
crowdsourcing esetében nem figyelhetd meg, hiszen az atadott tudast, vagy a nyujtott szellemi

erOforrasokat utobb nem lehet visszakovetelni.

A tovéabbiakban a Crowdfunding, mint finanszirozasi forma részletes bemutatasarol lesz szo.

I. 2. A crowdfunding meghatarozasa

Az ember tarsas 1ény, ¢letk6zosségeket alkot, mely életkdozosségek tagjai mar a korai
évszazadoktol kezdve a kozosség céljainak elérése érdekében, a ,,sok kicsi sokra megy” elv
mentén haladva egymast és a kozdsségen beliil €16 raszoruldkat segitették mind erkdlesi, mind
pedig pénziigyi szempontbdl. A kdzosségi finanszirozas alapkoncepcidjat is a jotékonysag és a
segitségnyujtas, mint emberi jellemvonasok adjak,® melyek kiegésziilnek a pénziigyi szektort
jellemzd profitorientalt gondolkoddsmoddal, a potencidlis kozosségfejlesztés lehetdségével,

igy a jovobeli tigyfélkor kiépitésével, valamint lehetdség nyilik altala a piacra valo betekintésre.

A crowdfunding legegyszerlibben megfogalmazva egy pénzszerzési, illetve
finanszirozéas-keresési mod, melynek lényege a pénzdsszegek nagysagaban és azok forrasaban
rejlik. Szemben a bankok altal nyujtott banki szolgaltatasokkal, mint példaul hitelekkel, ahol
egy nagyobb Osszeg egy, vagy két forrasbdl szarmazik, addig a kozosségi finanszirozas
esetében sok kis 0sszeget egyének nagyobb csoportja nyujt erre a célra 1étrehozott internetes

honlapokon vagyis platformokon keresztiil.

Az igy létrejovd jogviszonyban altalaban
haromféle szerepld vesz részt: a finanszirozand6 projektet javaslo projektgazda, a javasolt
projektet finanszirozo befektetok, valamint kozosségi finanszirozasi szolgaltato formajaban egy
olyan kozvetitd szervezet, amely egy online platform segitségével Osszekoti egymassal a

projektgazdakat és a befektetoket.!!

8 MARSHALL HARGRAVE: i.m.

® ZSARNOCZKY- DULHAZI FANNI- KOPPER BENCE- ZSARNOCZKY MARTIN-DAVID LORANT DENES: i.m. 43. o.
10 EUROPAI BIZOTTSAG: Utmutaté a kozosségi finanszirozashoz, Kiadohivatal 2015. 6. o. (tovabbiakban:
Utmutato)

11 Az Bur6pai Parlament és Tanacs 2020/1503 (EU) rendelete, preambulum



Ez a meghatarozas azonban 6nmagéaban kevés, elsddlegesen érdemesebb a mas finanszirozasi

moddokkal szembeni legszembetiindbb kiilonbségek kiemelni:

- Kiemelend6 a fentebb emlitett platform, mint egy ,felhatalmazd szervezet”
kozremiikodése, amely révén kozosséget vallalnak egymassal mind a tokét keresd, mind
a befektetési lehetdséget kutatd felek. Lényegében olyan kozvetité weboldalak értendok
alatta, amelyek meglévo pénziigyi termékeket kozvetitenek uj csatorndkon keresztiil a
magasabb kockazattiird képességgel rendelkezd piaci szereplék szamara.?

- Szintén kiilonbségként ragadhatdo meg a Iétrejove kozvetlen interakcid ¢és
kapcsolattartds a kapott finanszirozasi forrast felhasznalok ¢és tamogatdok kozott,
kdszonhetden az internet altal lehetévé tett gyors kommunikéacionak.

- Mindezek eredményéiil tartds tarsadalmi csoportok kialakulasa is megfigyelhetd az
emlitett szereplok korében,® ahol a tdmeg ereje igazolja a piaci igényt, mely piaci igény
helyezi szilard alapokra a megvalosul6 projekteket.

A koOz0sségi finanszirozasnak szamos meghatarozasa van a szakirodalomban, mindenki altal
elfogadott fogalom hidnydban azonban az érintett teriilet sajatos elemei mentén az alabbi

definiciot vehetjiik alapul:

,Crowdfunding alatt a kozossegektol, vagyis a tomegektol kis osszegben, online torténd,
alternativ finanszirozast jelentd pénzgyiijtésként megfogalmazott folyamatot értjiik, amely
szertedgazo, akar kulturalis, akéar tarsadalmi és forprofit célrendszer alapjan kiilonféle,

leggyakrabban adomdny-, jutalom-, részvénytbke- és hitelalapi iizleti modellre épiil. *

A crowdfunding tehat a kozosség, vagyis a kozos élet vagy munkaviszonyok kozt €16,
illetve kozos eszméket, célokat, torekvéseket vallo emberek kisebb-nagyobb csoportjanak®®
erejét felhasznéalva éri el az anyagi erdforrasok gytlijtésével megvaldsuld sokrétii célokat,
melyek realizdlédasa a fogalomban is szembetiind moédon meghatarozott négy kozosségi
finanszirozasi tipus, illetve modell keretei kozott torténik meg. A tovabbiakban dolgozatomban

ezen tipusok bemutatasat kisérelem meg.

12 GABOSSY Akos: Ujabb iranyzatok a kozosségi finanszirozasban; Pénziigyi Szemle 2016/4. 547. o.

13 MONIKA KUTI- GABOR MADARASZ: Crowdfunding; Public Finance Quarterly 2014/3. 357.0

14 KuTI MONIKA- HORNYAK MIKLOS: i.m. 29. o.

15 A magyar nyelv értelmezd szotéara, szerkesztette: A Magyar Tudomanyos Akadémia Nyelvtudomanyi Intézete;
Akadémia Kiado, els6 kiadas, 1962. 314.0. (tovabbiakban: A magyar nyelv értelmez0 szotara)



I. 3. A crowdfunding tipusai

A fogalmi meghatarozas utan érdemes az elméleti fogalom gyakorlati alkalmazasanak
eredményeként 1étrejovo tipusokat, kategoridkat megvizsgalni. A kdozdsségi finanszirozas fiatal
intézmény, ennek révén fogalmi hattere, tudasanyagéanak fejlodése nagyon dinamikus, napi
szinten valtozik, megujul. A kozdsségi finanszirozasnak tobb fajtaja 1étezik aszerint, hogy
milyen mértékben hasonlit a konstrukcié a hagyomanyos banki és tokepiaci finanszirozasi
formakra. Elsédlegesen a korai kutatasok keretében megalkotott négy modellbdl all6 kategoria
rendszert érdemes bemutatni, a tovabbiakban pedig ezt kiegészitve az Eurdpai Bizottsag altal
felallitott sok hasonlésaggal rendelkez6, de mar hat tipust magéba foglalo felosztast célszerii

ismertetni.

Adomanyalapu (donation-based) kozosségi finanszirozas: Szokas filantrép modellnek is
nevezni, amelyben a kdzosség kiilonféle jotékonysagi kezdeményezéseket tamogat, bairminemi
pénziigyi érdek nélkiil,’® pusztan a céllal valo szimpatizalas révén jon létre a finanszirozasi
aktus. A szimpatia kialakulasat, valamint az adakozo6 szellem feléledését kiillonbozd tényezdk
befolyasolhatjak, melyek kozott emlithetjiik a beszélt nyelvet, a kozos kultarat, a személyes
érdeklddési kort, az adott liggyel vald azonosulds mértékét €s az egyéni anyagi lehetdségeket.
Pszichologiai oldalrol figyelve pedig a kutatok az egyiittérzést, a blintudatot, a boldogsagot és
az identitadst hatdroztdk meg tényezokként, melyek befolyasolhatjak az adakozéds iranti
motivaciot.’

Az adomanyalapu ko6zosségi finanszirozas lehetdségével barki élhet, valamint a felajanlas
Osszege sem keriil meghatdrozasra. A tamogatok a tovéabbiakban bemutatisra keriild
finanszirozasi tipusokkal ellentétben nem kapnak ellenszolgaltatast a pénziikért cserébe. A
miivészeti, tirsadalmi kezdeményezések jellemzden ilyen médon toboroznak tamogatokat.'®
Ebbe a kategoriaba sorolhatjuk a medical crowdfunding kampanyokat, melyek soran egyének
szémara személyes célra, de akar szervezetek részére is lehetdség nyilik pénzbeli adomanyokat
nyUjtani az egészségligyi kiadasok fedezése érdekében. Ezekrdl dolgozatom befejezd részében

bdévebben fogok szot ejteni.

Jutalomalapu (reward-based) kézdsségi finanszirozas: Az eddig legismertebbé valt

formaja a kozosségi finanszirozdsnak, amelynek esetében a tamogatok valamilyen materialis

18 GABOSSY AKOS: i.m. 547.0.

17 ZSARNOCZKY- DULHAZI FANNI- KOPPER BENCE- ZSARNOCZKY MARTIN-DAVID LORANT DENES: i.m. 44. o.

18 BETHLENDI ANDRAS - VEGH RICHARD: Kozdsségi finanszirozas - valos lehetéség-e a hazai kisvéllalatok
szamara? Hitelintézeti szemle 2014. 103. o.



vagy immaterialis fizetségben részesiilnek a pénziikért cserébe.l® Az adomanyalapthoz
hasonloan nonprofit jellegli, ahol a kisebb a felajanlott ellenszolgaltatasok értéke, mint a
gyljtott toke, €s altalaban jutalmakat, szolgaltatast, ajandékokat tliznek ki a tamogatok részére,
a projekt sikeressége esetén.?® Ezek a jutalmak és ajandékok gyakran a tamogatott termékek
prototipusainak még azok piacon vald megjelenése eldtti megszerzését jelentik, igy a

tamogatok ezaltal 1ényegében eldvasarloi magatartast valdsitanak meg.

Ezen tipus elterjedése tobbek kozott annak a ténynek is kdszonhetd, hogy a projektgazdanak
nem kell {izletrészt kiadnia a miitkodése beinditdsahoz, valamint a modell egyik legnagyobb
versenyeldnye a konvencionalis banki termékekkel szemben, hogy a finanszirozas jellemzden
bizalmi és a bankival ellentétben nem fedezeti alapon valosul meg.?* A laikus ember is ezt a
format ismeri leggyakrabban, kdszonhetden a jutalomalapu kdzosségi finanszirozast koriiloleld
publicitdsnak, vagyis nyilvanossagnak, melyet a jutalomalapti nemzetk6zi crowdfunding
platformok biztositanak. Ezek koziil a legnevesebb ¢és legismertebb példaul a Kickstarter nevii

t,22

online feliilet,”* ahol tobb magyar projektgazda is sikeres kampanyt folytatott.

Hitelalapu (lending/credit-based) kdzosségi finanszirozas: A felsorolas utolso két eleme
mar az iizleti jellegli finanszirozasi formakat foglaljdk magukba, a modellek e két tipusa
leginkdbb azok, amelyek a klasszikus befektetdi-, befektetési motivumokat hordozzak
magukban. A hitelalapt kozosségi finanszirozas, mas kifejezést hasznalva a ,,peer-to-peer
lending” esetében a maganszemélyek bizonyos elvek mentén haladva, kiilonb6z6 kritériumok
szerint megallapitott kamatért cserébe hitelt adnak masoknak, akik azt meghatarozott iitemezés
szerint fizetnek vissza. Lényegében egy hitelszerzddés valosul meg a felek kozott, ahol a
jelentds befektetdi kockazatok megjelenése mellett nagymértékli tokebevondsra képes a
tamogatott projektgazda.®® A befekteti kockazatok leggyakrabban a kolcsonvevd
hitelképességérol vagy a finanszirozott projekt mogott allok komoly szandékarol vald nehéz
meggy0zddésbol ered. A befektetdi kockdazatokrdl tobb tanulmany is késziilt, ezek koriil a

legjelentdsebb az Eurdpai Bankhatosag allasfoglaldsa, melyrdl a tovabbiakban szintén lesz szo.
Részvényalapu  (equity-based) kozosségi  finanszirozas:  Szokéds  klasszikus
tokebefektetési modellnek, vagy tulajdonosi téke alapti finanszirozasnak is nevezni. A

projektgazda tokére tesz szert, mig a befektetd ilizletrészt és azzal jar6 szavazati jogot kap,

19 GABOSSY AKOS: i.m. 547. o.

20 ESF crowdfunding manual: Kivonat A Crowdsourcing cimii kézikényvbél; Compet-Terra 2016. 5. o.

2L GABOSSY AKOS: i.m. 547. o.

22 JUHASZ ZITA: A kozosségi finanszirozas csoportalakito szerepe Gazdasag, Tarsadalom V. Tarsadalmi csoportok
jovoje Szerkesztette: Toth Attilané Arisztotelész Bt. 2018. 25. o. (tovabbiakban: Juhasz Zita)

23 BETHLENDI ANDRAS- VEGH RICHARD: i.m. 103. o.



ezaltal részvény vagy kotvényszerli befektetésnek mindsiil. Részvényalapi kampanyt altalaban
mar miikddd, de még korai fazisu véllalkozasok inditanak, amelyek mar nem egy-egy termék
egyszeri megvaldsitdsat, hanem annak iizemszerli, fenntarthatdo fejlédést mutato iizleti

modelljét akarjak megvaldsitani.?*

A részvényalapt finanszirozasi modell az utdbbi évek sordn egyre népszeriibbé valt.
Mivel a crowdfunding a tomegre, mas szavakkal a nagykozonségre tdmaszkodik,
fenntarthatosaga és novekedése attol fiigg, hogy a tomeg milyen motivéacioval vezérelve fektet
be a projektekbe. A kozosségi finanszirozas mas formaihoz képest a részvényalapu kozosségi
finanszirozasa vallalkozasok befektetdi inkabb befektetési, mint fogyasztasi dontést hoznak.
Az el6zé harom modellben megtalalhatd érzelmi, esetleg kozdsséghez vald tartozas iranti
indittatds ezen modellben nem jelenik meg, sokkal inkabb a pénziigyi motivacid lesz a
legfontosabb mozgatorugdja egy ilyen vallalkozasba torténd befektetésnek. Ha a
részvényalapt kozosségi finanszirozasu vallalkozdsok tdmogatéi hasonléak lennének a
hagyomanyos befektetokhoz, akkor a 6 céljuk az lenne, hogy megtériilést érjenck el a
befektetéseikbdl, azonban jelen esetben nem csak a megtériilés, hanem az azon tuli, a hitelalapt
modellhez képest hosszabb tavu nyereség megszerzése is a cél. A tamogatd befektetésének
megtériilési rataja és nyeresége nagymértékben fiigg a vallalkozas jovobeli bevételeitdl és a
részvények értékétdl, igy a befektetdi kockazat szintén megjelenik ennél a modellnél is.?

A bemutatott hagyomanyosnak vett négy modellt magaba foglalé felsorolas ismertetését
kovetden az Europai Bizottsag allasfoglalasara is érdemes kitérni. Az EU tomegfinanszirozasi
piaca a vilag mas nagy gazdasagaihoz képest fejletlen. A szolgaltatasaikat hatarokon atnyuloan
kindlni kivané crowdfunding platformok egyik legnagyobb akadalya évek ota az eltérd
engedélyezési kovetelmények és az Eurdpai Unio kozos szabélyainak hidnya volt. Ez magas
megfelelési ¢és mikodési koltségeket eredményezett, ami megakadalyozta, hogy a
crowdfunding platformok hatékonyan bdvithessék szolgaltatasaik korét. Ennek
eredményeképpen a kisvallalkozasok szaméra kevesebb finanszirozasi lehetdség allt
rendelkezésre, a Dbefekteték pedig kevesebb valasztdsi lehetdséggel ¢€s nagyobb

bizonytalansaggal alltak szemben a hatarokon atnytlo befektetések soran.?® Ezen a helyzeten

24 HORVATH ANDRAS: Hogyan szolgélja a kdzosségi finanszirozas a fenntarthatdsagot? XVI. Soproni Pénziigyi
Napok Konferenciakdtet, Soproni Egyetem Kiadd Sopron, 2022. 343. o.

25 SHAISTA WASIUZZAMAN, CHONG LEE LEE, ONG HWAY BOON, HEMALATHA PANNIR CHELVAM: Examination of
the  Motivations for  Equity-Based  Crowdfunding in an  Emerging Market (elérhet6:
https://www.scielo.cl/scielo.php?pid=S0718-18762021000200105&script=sci_arttext)

% EUROPEAN COMMISSION: Crowdfunding, What the EU is doing and why (elérhetd:
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/financial-markets/crowdfunding _en)
(tovabbiakban: EB Crowdfunding)
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els6sorban a dolgozatomban szintén bemutatasra keriild az Eurdpai Parlament és a Tanacs
2020/1503 rendelete, valamint az Eurdpai Bizottsdg témaban, a kis- és kozépvallalkozok

részére irodott tajékoztato jellegli utmutatoi segitettek.
Az utmutat6 értelmében a kozosségi finanszirozas tipusainak az alabbiak tekinthetdek:

1. Személykozi hitelezés, mely esetében a kozosség pénzt kolesondz egy vallalkozasnak
azzal a feltétellel, hogy a pénzt meghatarozott peridodus elteltét kdvetden kamattal
novelve sziikséges visszafizetnie. Ez a konstrukcié nagyon hasonlit a banktol térténd
hagyomanyos hitelfelvételhez, csak éppen itt sok befektetdtdl szarmazik a toke.

2. Sajattoke-alapu kozosségi finanszirozas, melynek legfontosabb jellemzéje, hogy a
befektetésért cserébe ilizletrész keriil eladéasra tobb befektetd részére. Az 6tlet hasonld a
rendes részvények értéktdzsdei adasvételének modjahoz.

3. Jutalomalapu kozésségi finanszirozas soran egyének adomanyoznak egy projektnek
vagy vallalkozasnak, cserébe elvarva azt, hogy a hozzajarulasukért késébb valamilyen
nem pénzbeli jutalmat kapjanak, példaul arukat vagy szolgaltatasokat.

4. Adomanyalapu kézosségi finanszirozas esetén a koradbbiakhoz hasonloan egyének
adomanyoznak kis 0Osszegeket egy meghatarozott jotékonysagi projekt nagyobb
finanszirozasi céljanak elérése érdekében, amiért nem kapnak semmilyen forméban sem
pénzbeli vagy anyagi ellenszolgaltatést.

5. Nyereségrészesedés/jovedelemmegosztas soran vallalkozasok megoszthatjak jovdébeli
profitjukat vagy jovedelmiiket a kozdsséggel a finanszirozas fejében.

6. Hitelviszonyt megtestesito értékpapir alapu kozosségi finanszirozas lényegében azt
jelenti, hogy egyének fektetnek a vallalat altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirba, igy példaul kotvénybe.

A fentebb felsorolt tipusokon kiviil még kiemelendéek a hibrid modellek is, melyek
kiilonlegessége abban rejlik, hogy lehetdséget kindlnak a vallalkozdsoknak kiilonbozd
kozosségi finanszirozasi tipus elemeinek kombinalasara,?’ igy megteremtve a szamukra és a
befektetoknek is legkézenfekvObb és leghatékonyabb kozosségi finanszirozasi kampany
meginditasanak a lehetdségét, azonban még a legszimpatikusabb modell kivalasztasa ellenére
is felmeriilhetnek azok eldnyeit tilszarnyald kockazatok, melyek kezelése és csokkentése egy

ujabb megvizsgalando kérdést jelent szamunkra.

27 UJtmutat6 7. o.
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I. 4. A crowdfunding elényei, a kockazat és kockazatcsokkentés

A kozOsségi finanszirozdsnak szamos elonye és hatranya van a projektgazda, a
tamogatdk/finanszirozok €s a kozosségi finanszirozasi szolgaltaté szemszogébdl. Erdemesebb
el0szor az eldnyok oldalarol megkdzeliteni a vizsgalt témat, hiszen azok tudataban a felmertild

kockézatok is konnyebben mérlegelhetdek.

Az elony olyan kedvezobb koriilmény, helyzet vagy allapot, adottsag, amelybdl haszon,
nyereség, siker szarmazik vagy szarmazhat.?® A kdzdsségi finanszirozas hatékony tékebevonas,
amely soran a vallalkozas nemcsak t0kéhez jut, hanem markat épit és egytttal a piacra jutést is
megkonnyiti, befektetdi szempontbdl pedig egy kis Osszegli, egyszerli és kozvetlen
tokebefektetést tesz lehetové. Olyan {lizleti modellt jelent, amely hasonl6 gondolkodasu
egyének, cégek és befektetok dsszehozasaval segitheti a fenntarthatd innovaciok kifejlesztését
és kiterjesztését.?®

Az egyik legfobb ok, amiért a vallalkozok tgy dontenek, hogy a kozdsségi
finanszirozast, mint alternativ finanszirozds keresési modot valasztjdk a projektjik
megvalositasdhoz, lényegében pont az ehhez sziikséges finanszirozas megszerzését koriiloleld
nehézségben rejlik. Sok esetben a hagyomanyos pénz- illetve tokegytijtési forrasok, mint
példaul sajat megtakaritasok, banki szolgaltatasok vagy kockazati téke, nem tudnak megfelelni
a fiatal, ,,zoldfiili” vagy éppen a kis- és kozépvallalkozok igényeinek,*® illetve olykor pont

ezen vallalkozasok sem felelnek meg a felsorolt tokeforrasok altal timasztott feltételeknek.

A kozosségi finanszirozas a projektgazda szemszogébdl azonban sokkal tobb elénnyel jar, mint
a puszta pénz- ¢és forrasszerzés. Az online platformokon keresztiil és az altaluk nyujtott
nyilvanossag erejét felhasznalva a vallalkozasok jelentos embertomeget érhetnek el, ahol az
egyének koziil néhanyan értékes szaktudassal és piacra vald betekintéssel birhatnak, igy
kozosségi finanszirozas altalaban lehetdvé teszi a veliikk valo kolcsonds egyiittmiikodést oly
modon, amely értékes és koltségmentes visszajelzéssel szolgalhat a projektgazdaknak. Ezen
visszajelzés egyuttal a projekt igazolasat és megerositését is jelenti, hiszen altala a vallalkozas
megtudhatja, hogy masok is ugyantgy hisznek-e a megvaldsuld Otletben, és ugyanolyan

értékesnek tartjak-e azt.

28 A magyar nyelv értelmezé szotra 262.0.

2 HORVATH ANDRAS: i.m. 341. o.

30 SUSANA BERNARDINO AND J. FREITAS SANTOS: Crowdfunding: An Exploratory Study on Knowledge, Benefits
and Barriers Perceived by Young Potential Entrepreneurs; Journal of Risk and Financial Managament 2020. 3. o.
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Ha a koz0sségi finanszirozas soran az otlet 1étjogosultsaga igazolésra keriilt, és nyilvanvalova
valik az a tény, hogy az 6tletnek és a vallalkozasnak a piacon helye van, tigy a bankok, kockazati
toke-befektetok® és iizleti angyalok® szemében mar kevésbé tiinik kockazatosnak a
megvaldsuld projekt, igy az elobb emlitett forrasok altal tovdabbi finanszirozdskeresési
lehetoségek is megnyilnak a vallalkozok szamara. Végsd, de nem utols6 sorban a kozosségi
finanszirozas céljabol 1étrehozott platformokon valo jelenlét hatékony marketingeszkoznek is
mindsiil, mivel eredményes modszer lehet egy uj termék, 01j vallalat vagy bovités bemutatasara
azzal, hogy kozvetleniil azokhoz szol, akik valoszinlileg vasarlok lesznek. Hirverést és

érdeklédést kelthet maganak a projekt mér a termék elkésziilése el6tt.3

A kozosségi finanszirozas a befektetok szamara is hatékony lehet, hiszen lehetévé teszi
szamukra, hogy egyszerre szamos potencialis befektetést vizsgaljanak meg online, és gyorsan
megallapitsdk, hogy a vallalat és az otlet megfelel-e portfoliojuk stratégidjanak, kockazati
hajland6saguknak vagy mas altaluk lefektetett kritériumoknak. Lényegében a technologia
kihaszndldsaval a crowdfunding az 0j vallalkozasok 1étrehozésat, a munkahelyteremtést és az

inkluziv gazdasagi novekedést elésegitd mechanizmusként szolgalhat.®*

Ameddig az eldonyoket inkdbb a projektgazdak szemszogébol szokas megkozeliteni,
addig a lehetséges kockazatokat mar a tamogatok, illetve befektetok érdekeinek
vonatkozdsdban érdemes bemutatni. A kockdzat 1ényegében valamilyen cselekvéssel,

vallalkozéassal jar6 veszély, anyagi veszteség, kar, baj, esetleges kellemetlenség lehetdsége.®®

A crowdfunding jellegii finanszirozas jelentds kockéazatokkal jar, legalapvetébb probléma az,
hogy a kolcsonvevd hitelképességérdl vagy a finanszirozott projekt mogott allok komoly
szandékarol nehéz meggy6zddni. A tdimogatok szamos aszimmetrikus helyzettel szembesiilnek,
egyrészt pénziigyi dontésiik meghozatalakor nem rendelkeznek minden esetben elegendd

informacioval, ami kontraszelekciéhoz® vezethet, olykor rosszul itélhetik meg a kampanysiker

31 Kockazati t6ke: Angolul ’venture capital’, a startupok tipikus finanszirozéi. Magas kockéazatokat vallalo és
tokefinanszirozast nyujto, jellemzdéen intézményesiilt befekteték. Olyan nem hitelviszonyt megtestesitd
tokefinanszirozas, melyen keresztiil a befektetd részesedést szerez a céltarsasagban.

%2 Uzleti angyalok: Az iizleti angyalok sajat teriiletiik elismert szakemberei, akik az {izleti szempontokat
figyelembe véve, de alapvetéen érzelmi alapon fektetnek startupokba. Sajat pénziiket kezelik, igy nincs a
befektetok oldalar6l hozamelvards az iranyukba. Kapcsolatrendszerrel €s komoly iizleti tapasztalattal
rendelkeznek.

3 Utmutat6 9. o.

34 THE WORLD BANK: Crowdfunding’s Potential for the Developing World; Information for Development Program
Washington DC. 2013. 26. o. (tovabbiakban: The World Bank: Crowdfunding)

% A magyar nyelv értelmezé szotara 301.0.

% Kontraszelekcio: Mas néven ellenkivalasztodas; olyan rendszer, ahol a rossz tulajdonsagok keriilnek el6térbe, a
jok pedig hattérbe szorulnak.
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esélyét, masrészt erkolcsi kockazat is felléphet az esetiikben, ha nincs lehetdségiik a forrasok

elkoltésének személyes ellendrzésére.®’

A jelentds mértékii kockdzatok specidlis szabalyozas kialakitasat kovetelik meg. Itt kell
kiemelni a European Banking Authority (EBA), vagyis az Eurdpai Bankhatosag 2015-ben
kiadott allasfoglalasat, amelyben tobbek kozott a kozosségi finanszirozés kockazatival is
foglalkozott. Az EBA azonositotta a projektgazddk, a tdmogatdk és a platformiizemeltetdk
szamara a kockazatokat, valamint a vonatkoz6 kockazati tényezdket, amelyek jelzik, hogy

milyen szabalyozasi eszkdzokre lehet sziikség a kockazatok mérsékléséhez, csokkentéséhez.

Az allasfoglalas hét kockéazatot nevesit els6dlegesen a lending-based crowdfunding

vonatkozasaban, melyek az alabbiak:

Partnerkockadzat (counterparty risk): Partnerkockézat akkor all fenn, ha a hitelez6t
irredlisan magas megtériilési rata igéretével csabitjdk az oOtletbe vald befektetésre, ebbdl
adododan elveszitheti mind a befektetett tokét, mind a potencialis kamatot, abban az esetben, ha
a hitelfelvevé nem képes eleget tenni a visszafizetési kotelezettségének. A partnerkockazat
gyakran a platformok hibajabol all eld, tobbek kozott akkor, ha a platform nem ellendrzi a
honlapot hasznalé hitelfelvevdk hitelképességét, vagy, ha a platform nem tesz elérhetové
érthetd és megbizhatd magyarazatokat a projektrél, a finanszirozasi mechanizmusokrol,
valamint egyéb befektetoknek szolo oktatd anyagokat, igy a hitelezd nem ismeri meg

kelloképpen partnerét és a valasztott platform miikodését.

Csalas kockazata (risk of fraud): A hitelezdt veszteség érheti, ha a hitelfelvevd csalard
modon jar el. Csalas kovetkeztében a hitelezd bizonytalanna valhat a kozdsségi finanszirozasi
platform hirnevét ¢és biztonsadgat illetden, tovabba hitelfelvevobe vetett bizalma is
megrendiilhet. Kivételes esetekben akar még a hitelezé személyes adatait is ellophatjak vagy
visszaé¢lhetnek azokkal. A kockazat ezen fajtija legtobbszor az internet altal lehetoveé tett
anonimitasbol és arc nélkiiliségbdl ered, mely lehetdséget teremt az egyének szdmara arra, hogy
hamis tények allitdsaval, hamis befektetési lehetdségeket kindlva egy crowdfunding platformon
keresztiil hitelez6k megtévesztésével pénzhez jussanak. Tovabba a csalast maguk a platformok
is elkovethetik, mivel a platformok eredetileg nem kdotelesek megfelelni a jogi tajékoztatasi

vagy kozzétételi kovetelményeknek, igy a hitelezdk ¢€s a hitelfelvevok szdmara nehézz¢é valhat

37 KUTI MONIKA- HORNYAK MIKLOS: i.m. 30. o.
3 EUROPEAN BANKING AUTHORITY: Opinion of the European Banking Authority on lending-based crowdfunding
2015/03. 12.-18. o. (tovabbiakban: EBA: Opinion)
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fiiggetlen informéciokat taldlni a tOmegfinanszirozasi platformok hirnevérdl ¢és

megbizhatdsagarol.

Transzparencia hianyabol és a félrevezeto informaciokbol fakado kockdzat (lack of
transparency or misleading information): A hitelez6 nem tudja azonositani a platformnak, a
platform  vezetdinek, kulcsfontossagu alkalmazottjainak  ¢és részvényeseinek
Osszeférhetetlenségét, melynek akkor van jelentdsége, ha a felsorolt személyek rejtett pénziigyi
érdekeltséggel rendelkeznek a hitelfelvevok vallalkozasaban. A félrevezetd informacidk
leggyakrabban az atlathatatlan arképzési struktirdban vagy a felekre vonatkozd egyéb
félrevezetd informécidokban testesiilnek meg, melyeket a szerzodési feltételek platform
honlapjan torténd teljes kort kdzzétételének a hidnya, valamint, a feltételek nem egyértelmii és

nem érthetd nyelven valdo megfogalmazasa valdsit meg.

Jogi kockazat (legal risks) ideértve az igényérvényesitési bizonytalansagokbdl fakado
kockazatokat: A hitelezd bizonytalan az érintett felekkel szembeni jogait és kotelezettségeit
illetden. Ez a kockézat akkor meriil fel, ha a tomegfinanszirozasi platform nem tesz kdzz¢
érthetd informacidkat a platform altal nytjtott szolgéltatasokrdl, valamint nem kozli a
hitelezokre és a hitelfelvevokre vonatkozo szerzodéses jogok és kotelezettségek leirasat. A
hitelezé 1igényérvényesitési lehetdsége a platformok 4altal nyujtott nem megfeleld
panaszkezelési mechanizmus miatt csorbulhat. Ez a kockazat a résztvevdkre vonatkozo, jol
strukturalt panaszkezelési szabalyozas hidnya miatt meriil fel.

Likviditasi  kockazat (liquidity risk): A hitelez6k likviditadsi problémakkal
szembesiilhetnek, ha a hitelnydjtas utan a torlesztés nem a megallapodas szerinti iitemezes
szerint torténik. Ez a kockézat a pénzeszk6zok rendelkezésre allasdnak hianya vagy elégtelen

utemezése miatt vetddik fel.

Miikodési kockazat (operational risks): A hitelezét veszteség érheti, ha a crowdfunding
platformon technikai problémdk meriilnek fel. Ez a kockazat akkor jelenik meg, ha nem
léteznek vagy, ha 1éteznek akkor nem megfeleldek a tomegfinanszirozasi platformot tamogaté
vallalatiranyitasi intézkedések. Egy masik ok-okozati tényezd az, hogy egy adott platform

technoldgiai vagy informatikai szempontbdl hibas.

Pénzmosasi kockdzat (money laundering): A tomegfinanszirozasi platformokkal vald
visszaélés is 1étezd veszElyt jelent. Ez a kockézat az ligyfelek atvilagitdsanak a hidnya vagy
elégtelen volta miatt meriil fel, valamint az alkalmazandé pénzmosés elleni szabalyozas
alkalmazaséanak az elmaradasa is okozati tényezdje lehet annak a kockazatnak, hogy egy adott

platformot biincselekmény elkdvetése céljabol hasznalnak fel.
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A kockazatok felismerése €s azonositasa utan keriilhet sor a kockézatok és kockazati tényezok
kezelésére iranyuld lehetséges szabalyozasi intézkedések megalkotdsara, melyre az EBA

allasfoglalas szintén kitér. Ezek a teljesség igénye nélkiil az alabbiak:*°

Elsédlegesen kiemelendé megoldast a platformokon meghirdetett projektekre, valamint
az ugyfelekre vonatkozo drvilagitdsi eljarasok megalkotasa jelenti, mely megvalosulhat
pozitiv, illetve negativ oldalrol: pozitiv oldalrél megkozelitve a felmeriil kockéazatok kezelése
a tomegfinanszirozasi platformok kotelezésében rejlik, melynek értelmében a platformokat
kotelezni kell arra, hogy részletes informacidkat tegyenek kozz¢ sajat kezelésii honlapjaikon
arrdl, hogy milyen mértékben végeztek kockazatértékelést. Negativ iranybol megkozelitve
pedig a platformok kotelessége, hogy tisztességes, vilagos és nem félrevezetd modon szintén
elérhetévé tegyék a felek szamara annak a tényét, ha egyaltalin nem végeztek

kockazatértékelést az adott projektekre és az tigyfelekre tekintettel.

Masodlagosan szintén megoldast jelent a hitelezOk ¢és hitelfelvevok hitelképességének
vizsgalata. Az EBA véleménye szerint a platformok kdtelezhetok lehetnének arra, hogy maguk
hozzédk 1étre a hitelez6védelmi szolgaltatdsaikat, illetve létesitményeiket. Ez a kovetelmény
megtestesiilhet példaul, a visszafizetések biztositasa érdekében torténd, a dijak egy bizonyos
részének visszatartdsdban arra az esetre, ha a hitelfelvevé nemfizetéssel fenyegetett allapota
allna eld. Tovabba szintén célravezeté megoldés lenne, ha a hitelfelvevoket koteleznék arra,
hogy a projektjiik nyilvdnossdgra hozataldval egyidejlileg a platform altal kért, sajat
hitelképességiikkel kapcsolatos adatokat szolgaltassanak a crowdfunding platformok szamara

és/vagy a hitelezOk részére.

Az EBA szintén fontosnak tartja a résztvevok védelmét esetleges platformhibak
fennallasa  esetén, 1igy tOmegfinanszirozasi platformoktél megkovetelhetd, hogy
rendelkezzenek olyan szervezeti megoldasokkal, amelyek biztositjak a hitelek kezelésének
folytonossagat abban az esetben is, ha a platform megszokott mitkddése technikai vagy egyéb
okbol kifolyolag sziinetel. Ezek a rendelkezések megtestesiilhetnek egy kartalanitasi rendszer
vagy a platform oldalardl torténd nemteljesités esetére sz0ld biztositdsi fedezetet

létrehozasaban.

Lényegesen csokkentené a kockézatok mértékét, ha a tomegfinanszirozasi platform
miikddése valamely hivatalos szerv vagy hatosag engedélyének kiadasat vagy az altaluk torténd

nyilvantartasba vételét kovetden kezdddhetne meg. A platformoknak rendelkezniiik kell a

% EBA: Opinion 19.-23. o.
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nemzeti pénziigyi feliigyeleti hatdosdg engedélyével, vagy legalabb egy hatdsag hivatalos
nyilvantartasdban kell szerepelniiik. Mindezek mellett a platformokat kdtelezni kell arra is,
hogy honlapjukon k6zz¢ tegyék engedélyezési vagy regisztracios adataikat annak érdekében,

hogy azok mindenki szamara hozzaférhetoek legyenek.

Az adatvédelmi intézkedések sem elhanyagolhatoak, a crowdfunding platformoknak
megfeleld dokumentumkezelési politikat kell alkalmazniuk, melynek tényét egyértelmiien meg

kell hatarozniuk a szerz6dési feltételeikben.

Az bsszeférhetetlenség kezelésére vonatkozo kovetelményeket is megfogalmaz az EBA,
a crowdfunding platformok, részvényeseik, vezetdik vagy kulcsfontossagu alkalmazottjaik nem
rendelkezhetnek vagy nem szerezhetnek pénziigyi érdekeltséget a hitelfelvevok
vallalkozasdban, melynek érdekében a tomegfinanszirozasi platformokat minden esetben
kotelezni kell arra, hogy intézkedéseket hajtsanak végre a potencidlis Osszeférhetetlenségek

azonositasara és kezelésére.

A panaszkezelési eljarasok tekintetében a platformoktdl megkovetelhetd, hogy
megfeleld panaszkezelési mechanizmust hozzanak 1étre. A panaszkezelésre vonatkozd vilagos
¢s rugalmas, nyilt politikat a platform altalanos szerzddési feltételeiben is kifejezetten le kell
irni.

A pénzmosis elleni fellépés eszkdzéiil a platformok pénzmosds elleni iranyelv *° hatalya
ala torténd bevonasa tekinthetd. A pénzmosas, a terrorizmus finanszirozasa €s a pénziigyi
bilincselekmények kockézata elsdsorban a személyes azonositast nem igényld, peer-to-peer
alapon torténd, tranzakciokat végrehajto hitelfelvevok/hitelezék hatarok nélkiili jellegéhez és
potencidlis anonimitdsdhoz kapcsolodik. A platformoknak ésszerli gondossaggal kell

gondoskodniuk az ilyen értelemben vett megfeleld ellendrzések kialakitasarol és fenntartasarol.

A fentebb ismertetett kockéazatcsokkentési megoldasokbol jol kitlinik, hogy az EBA allaspontja
szerint a platformok kotelessége, hogy olyan biztonsdgos ¢€s kijatszhatatlan kozeget
teremtsenek, ahol egyik fél részérdl sem torténhet meg a masik rosszhiszeml megkarositasa. A
kockézatkezelés azonban nem csupan a platformok kotelezésében mertil ki, legfontosabb jelen
esetben is a megfeleld joganyag ¢és hattérjogszabalyok megalkotdsa, alkalmazasa ¢és
kikényszeritése, €éppen ezért a tovabbiakban a crowdfunding még gyerekcipdben jard jogi

szabalyozasarol lesz szo.

40 Az Bur6pai Parlament és Tanacs (EU) 2015/849 iranyelve a pénziigyi rendszerek pénzmosis vagy
terrorizmusfinanszirozas céljara valo felhasznalasanak megel6zésérél (Anti-Money Laundering Directive AMLD)
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I. 5. A crowdfunding jogi szabalyozasa

I.5.1. JOBS Act

Ko6z0sségi finanszirozas, ha nem is az eddigiekben ismertetett formaban, de mindig is
létezett, a vallalkozo szellemili egyének oOtleteik megvalositasa érdekében a korai idékben
gyakran fordultak az ismeretségi korilkhoz anyagi timogatasért. Ez az ismeretségi kor jelentette
a potencialis befektetok elsd korét, akik érdekeltek lehettek egy 1 vallalkozés
finanszirozéasaban. Ezt a tOkeszerzési format hivja a szakma FFF, vagyis Family, Freinds, Fools
finanszirozasnak,** melynek pontosan annak egyszeriiségébdl és az azt lehetdvé tevé emberi

kapcsolatokbol adéddan nem is 1étezett atfogd, valamint kikényszerithetd szabalyozasa.

A 2008-as a pénziigyi valsagot kovetd technoldgiai fejlédés €s innovacid azonban Uj
lehetdségeket teremtett, az 0j helyzet pedig a szabalyozas sziikségességét vonta maga utan.
Ezen szabalyozasi igényre leggyorsabban az Amerikai Egyesiilt Allamok reagalt, melynek
eredménye a 2012. aprilis 5-én elfogadott Jumpstart Our Business Startups Act, vagyis a JOBS
Act megsziiletése volt, melyet Barack Obama elndk irt ala. A szabalyozas elsddlegesen lazitott
az Amerikai Ertékpapir- és Tézsdefeliigyelet (Securities and Exchange Commission; SEC)
altal a kisvallalkozdsokra vonatkozoan bevezetett szabdlyozdson oly modon, hogy
megkonnyitette az induld vallalkozadsok és a kisvallalkozdsok szamdra a tékéhez vald
hozzajutast, elsdsorban azért mivel a torvény elfogadasakor a kisvallalkozasok tevékenysége a
pénziigyi valsag alatt és utdn 1ényegesen csokkent azt kovetden pedig stagnalt,*? kdszonhetden
csaladi megtakaritasok felélésének és a kisebb bankok megsziinésének. Ezen szabélyozas
pozitiv és a teljes gazdasadg szamara elényds kovetkezmények lancolatat eredményezte, mivel,
ha a vallalkozasok ¢€lhetnek a finanszirozashoz vald hozzaférés lehetdségével akkor egyben
lehetdségiik nyilik arra, hogy novekedjenek és tobb munkavéllalot vegyenek fel, amely
els6dlegesen a valsag kovetkeztében hosszt id6én at fennalld munkanélkiiliségen segitett,
valamint altala elgordiiltek az akadalyok a kezdd vallalkozasok egyszeriisitett, internetalapq,

kis volument tokebevonasa elol.

A torvény nevében szerepel a startup kifejezés. Sem nemzetkozi szintéren, sem itthon

nincs egy egységesen elfogadott fogalom a startup vallalkozésokat tekintve, szamos

“1 HORVATH ANDRAS: i.m. 340. o.
4  GABE ALPERT: Jumpstart Our Business Startups (JOBS) Act Overview 2022. (elérhetd:
https://www.investopedia.com/terms/j/jumpstart-our-business-startups-act-jobs.asp)
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megfogalmazassal talalkozhatunk. Altaliban startuprol akkor beszéliink, amikor egy indul6
vallalkozds nagy novekedési potenciallal rendelkezik, és valamilyen innovacié jellemzi a
termékét €s a mikodését. A definicidk szerint ezek vallalkozasok alapvetd célkitiizése, hogy
nemzetkdzi piacokon jelenjenek meg minél elébb.*® A startupok olyan vallalkozasok tehat,
melyek korai fazisuak, foleg iizleti otletb6l allnak, amelyek semmiféle mutatonak nem
tudnanak megfelelni, sem a nyilvanos értékpapir-kibocsatashoz sziikséges dokumentacidt nem

tudnak elkésziteni.

A startupok a platformokon ugy tudnak tehat tokegylijtd kampanyt inditani, ha rajuk
mas szabalyok vonatkoznak, mint ami hagyomanyos pénziigyi piacokon jellemzd,** ezt tette
lehetévé a JOBS Act szamukra azaltal, hogy ugynevezett kivételszabalyokat, mint
tomegfinanszirozasi mentességeket (crowdfunding exemption) hatarozott meg a kdzosségi
finanszirozésra tekintettel. Ez azt jelenti, hogy amennyiben egy vallalkozés a tokegylijtése
soran eleget tesz bizonyos a JOBS Act -ban meghatarozott kritériumoknak, akkor a tékegytjtést
sokkal lazabb és kevésbé szigor szabalyok mellett valosithatja meg.

A JOBS Act elséként a tranzakcidk volumenére vonatkozoan allapit meg korlatokat,

mint kivételszabalyokat, mind a kibocsatas aggregalt®®

volumenét, mind befektetévédelmi
szempontbdl az egy befekteté szamara értékesithetd volumen nagysagat illetéen. Igy tehat a
magancégek, vagyis a torvény szavaival élve a kibocsatok (,,issuers”) 12 honapos iddszak alatt
legfeljebb 1 milli6 USA dollart gylijthetnek korlatlan szamt befektetoktdl, beleértve a nem
telefonos befektetoket is, kozosségi finanszirozason keresztiil. Az egyéni befektetd oldalarol
nézve egy 12 honapos peridodusban értékesithetd volumenhatart 2000 USA dollarban hatarozza
meg a torvény, ettdl az Osszegtdl csak a befektetd éves jovedelmét figyelembe véve lehet
eltérni.*®

A tranzakciok volumenén kiviil a JOBS Act betartandd kovetelményként szintén
kivételszabalyokat hatdroz meg mind a platformokra, mind pedig a kibocsatokra vonatkozdan.
A tranzakciokban kozvetitoként kozremiikkodé személyeknek vagy brokerként vagy
finanszirozasi portalként/platformként regisztracios kotelezettsége van egyrészt az Amerikai

Ertékpapir- és Tézsdefeliigyeletnél, masrészt pedig minden érintett dnszabalyozo szervezetnél

(self-regulatory organization; SRO). A regisztracios kotelezettségbdl kovetkezik, hogy a

4 MARKUS MONIKA: Meérlegen a hazai start-upok, Logisztika-Informatika-Menedzsment Nemzetkdzi
Tudomanyos Konferencia BGE GTK. Zalaegerszeg 2016. 195. o.

4 Bethlendi-Végh 114. o.

4 Aggregalt: Kiilonallo részek dsszekapcsolasaval 1étrejovo, Osszesitett, egyesitett.

46 RON KITCHENS AND PHILLIP D. TORRENCE: The JOBS Act — Crowdfunding and beyond; Economic Development
Journal Volume 11 / Number 4 / Fall 2012. 44. o.

19



kozvetitok a SEC altal meghatarozott és megfelelonek tartott informaciokat kotelesek
kozzétenni, valamint biztositaniuk kell a dolgozatomban korabban mar ismertetett az EBA altal
meghatarozott kockazatcsokkentési intézkedésekkel azonos jelentéstartalmu kovetelmények
érvényesiilését. Igy tehat feleldsséget kell vallalniuk afeldl, hogy minden befektetd megismerte
a befektetéssel kapcsolatos, oktato jellegli informaciokat, tovabba biztositaniuk kell, hogy az
értékpapirok tervezett értékesitését megel6zden legalabb 21 nappal a kibocsatoval kapcsolatos
minden relevans informacio elérhetd legyen mind az SEC, mind a befektetok szamara, emellett
megfeleld intézkedéssel csokkenteniiik kell a tranzakcidkhoz kapcsolddo csalas kockazatat,
valamint a befektetékkel kapcsolatos informéciokat bizalmas mdodon kotelesek kezelni, illetve
kotelességiik folyamatosan ellendrizni azt, hogy egyetlen befektetd se 1épje til az eléz6kben

emlitett befektetési korlatokat.*’

A tomegfinanszirozasi mentességeket igénybe vevo kibocsatok csak akkor élhetnek a
mentességbdl szdrmazo eldnyokkel, ha értékpapirjaikat a fentebb ismertetett kozvetitokon
keresztiil értékesitik, tovabba az 6 esetiikben is eleget kell tenniiik a SEC altal meghatarozott
pénziigyi és egyéb informacidkat érintd adatkdzlési kotelezettségnek a SEC, illetve a befektetok
iranyaba.*®
Ilyen informéciok tobbek kozott a kibocsatoval és annak miikddésével kapcsolatos minden

lényeges adat, igy tehat:

- Akibocsato neve, jogi formdja, cime/székhelye, valamint honlapjanak a cime;
- Vezetd allasu tisztségviseldi, valamint a kibocsatoban 20%-ot meghalado részesedéssel
rendelkezOk megnevezése

- A kibocsato tizleti modelljének, valamint a jovObeni iizleti terveinek a bemutatasa.

A fentebb meghatarozott adatokon til a kibocsatod tokebevonassal kapcsolatos tevékenységét

érint6 informacidkat ugyantgy kozolni kell, melyek az alabbiak:

- A kibocsatds sordn bevont forrasok tervezett felhasznalasi célja, illetve ezen
felhasznalasi cél részletesebb leirasa

- A kibocsatassal bevonni tervezett forras 0sszege, tovabba azon hataridé megjeldlése,
ameddig a kibocsatd szeretné lezarni a tervezett forrasbevonast; ezt kiegészitve a

kibocsato koteles folyamatosan informalni a befektetdket a forrasbevonas folyamatarol;

47T BETHLENDI ANDRAS- VEGH RICHARD: i.m. 115. o.
48 RON KITCHENS AND PHILLIP D. TORRENCE: i.m. 44. o.
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- A nyilvanossag szamara felajanlott értékpapirok ara, vagy azon értékelési modszer,

amely az armeghatarozas alapjaul szolgal

Végezetiil legalabb évente a kibocsatd beszamolot, valamint a miikddési eredményérdl szolo
jelentést koteles benytjtani az SEC-nek, tovabba mindezen dokumentumokat a befektetok

szamara hozzaférheté modon sziikséges kdzzé tenniiik.*

A JOBS Act hatasa: JOBS Act alkalmazasa, amely a kiilonb6zd intézkedések egyfajta
halmazat jelenti, nem meglepé mdodon ahhoz vezetett, hogy egyes rendelkezések sikeresebbek
voltak, mint masok, de Osszességében elmondhatd, hogy a torvény jelentds és maradando
valtoztatasokat eszkozolt az értékpapir-torvényekben, valamint a tézsdei bevezetés (initial
public offering; IPO) folyamatanak egyszertsitésére 6sszpontositott azaltal, hogy csokkentette

a tozsdére 1épés néhany koltségét és terhét mindazon kibocsatok szamara, akik fentebb

bemutatott kivételszabalyok kérében meghatarozott kovetelményeknek eleget tettek.*

I. 5. 2. Az Eurdpai Unio szabalyozasi torekvései

Az eurdpai orszagok, kivéve az Egyesiilt Kirdlysagot messze elmaradtak a kozosségi
finanszirozéas piacét illetéen, azonban a lemaradés ellenére is a pénziigyi valsag Ota ezen
finanszirozéasi formédnak egyre szélesebb korben torténd elterjedése figyelhetd meg Eurdpa
tobbi orszagaban is, kdszonhetden a valsag kovetkeztében a bankok hitelezési tevékenységében
bekovetkezd csokkenésnek, €s a finanszirozashoz vald hozzaférés nehezebbé valasanak. Iparagi
becslések szerint 2012-ben kozel félmillid projektet finansziroztak tomegfinanszirozason

keresztiil Eurépa szerte."!

Tekintettel a tomegfinanszirozasi kampanyok nagy valtozatossagara, az adott kampany
jellemzoitdl fiiggden kiillonbozé unids szabalyok is vonatkozhatnak a crowdfundingra.
Kiemelendé tobbek kozott a pénzmosas elleni iranyelv®? valamint a pénzatutaldsokat kisérd

megbizoi adatokrol sz6l6 rendelet,>

melyek célja a pénzmosds megakadalyozasa,
alkalmazasuk pedig nélkiilozhetetlen, hiszen a kozdsségi finanszirozasra is ugyanazok a

feltételek vonatkoznak, mint barmely mas tipusu pénziigyi tranzakciora. Szintén kozvetett

49 BETHLENDI-VEGH RICHARD: i.m. 116. o.

%0 RON KITCHENS AND PHILLIP D. TORRENCE: i.m. 46. o.

51 EUROPEAN COMMISSION: Communication on crowdfunding in the European Union - Frequently Asked
Questions Brussels, 27 March 2014. 2. o.

52 Az Bur6pai Parlament és Tanéacs (EU) 2015/849 iranyelve

%3 Az Bur6pai Parlament és Tanéacs (EU) 1781/2006/EK rendelete
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modon a crowdfundingot, mint alternativ finanszirozasi format érint6 szabalyozés az egységes
szabadalmi oltalomrol sz616 rendelet,>* melynek célja, hogy az unids orszdgokban kdnnyebben
hozzaférhetd szabadalmat hozzanak 1étre azon projektgazdak szamara, akik talalményukat még
a nyilvanossdgra hozatal el6tt oltalomban kivanjdk részesiteni. Az elektronikus
kereskedelemrdl sz6l6 irdnyelv® megkonnyiti a platformok piacra jutisit az EU-ban, és
meghatdrozza az online kozvetitdk feleldsségére vonatkozd szabalyokat, mely szintén fontos

szerepet jatszik a tomegfinanszirozas europai alkalmazasaban.

A kozvetett hatast gyakorlo rendeletek €s iranyelvek mellett az esetiinkben legfontosabb
joganyag az FEuropai Parlament ¢és Tanacs 2020/1503 szamu, az europai kozosségi
finanszirozasi iizleti szolgaltatokrdl szol6 rendelete, mely egységes szabalyokat allapit meg az
egész EU-ban az iizleti finanszirozashoz kapcsolddo részvény (equity-based) és hitelnyujtasi
(lending-based) alapi tomegfinanszirozasi szolgaltatdsok tekintetében. Lehetové teszi a
platformok szdmara, hogy egységes szabalyrendszer alapjan Un. ,,uniés utlevelet” vagy
masnéven unids cimkét kérjenek, amely megkdnnyiti szdmukra, hogy egyetlen engedély

birtokaban az egész EU-ban szabadon nytjthassak szolgéltatasaikat.>®

A rendelet megsziiletése eldtt az Eurdpai Bizottsag nem tervezett azonnal a jogalkotasi
kezdeményezési jogaval élni, elsddlegesen tovabb vizsgalta a kozdsségi finanszirozas koriili
piaci fejleményeket, annak érdekében, hogy jobb képet kapjon arrdl, hogy ez a finanszirozasi
forma hogyan illeszkedik a tagabb pénziigyi kornyezetbe. 2013 oktoberében megkezdddott
konzultaciok, tanulmanyok, jelentések és kezdeti hatasvizsgalatok eredmény¢iil a Bizottsag

2018-ra elkésziilt jogalkotasi javaslataval.®’

A javaslat hatterében azon cél megvalositasa allt, melynek értelmében az innovativ
vallalkozasok, indul6 véllalkozasok és az egyéb, tdzsdén nem jegyzett vallalkozasok szamara
lehetévé véalhasson a finanszirozasi eszk6zokhoz vald hozzaférés, mivel ez napjainkban az
emlitett vallalkozasok szamara tovabbra is nehézséget jelent, kiilondsen akkor, amikor az induld
szakaszbol atlépnek a ndvekedési szakaszba. A Bizottsag javaslata tin. uniés cimkét hozott 1étre
a részvény- ¢és hitelalapi k6zosségi finanszirozasi platformok szamdara, amely lehetdvé tette
szamukra a hatdrokon atnyulod tevékenységet és aranyos modon igyekezett kezelni a
kockézatokat, ezzel konnyiteni kivanta a kdzosségi finanszirozasi szolgaltatasok elterjedését a

belsé piacon, ezzel pedig javitva az emlitett vallalkozdsok szaméra a finanszirozasi

54 Az Eurdpai Parlament és Tanacs (EU) 1257/2012/EU rendelete
% Az Bur6pai Parlament és Tanacs (EU) 2000/31/EK iranyelve

% EB Crowdfunding

5" EB Crowdfunding
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eszk6zo0khoz vald hozzaférést. Ebbdl az okbol kifolydlag az adomanyalapu és a jutalomalapu
kozosségi finanszirozas kihagyasra keriilt a javaslatbol, mivel ezen modellek bevonasa
sziikségtelen lenne, hiszen nem foglalkoznak a pénziigyi termékekkel és az ezen termékek altal

teremtett informécids aszimmetriaval.>®

A javaslat jogalapja az Europai Unidé miikodésérdl szo616 szerzddés (roviden: EUMSZ)
114. cikke, amely lehetové teszi a tagallami rendelkezések kozelitésére vonatkozd olyan
intézkedések elfogadasat, melyeknek targya a belsé piac megteremtése és miikodése. A
kozosségi finanszirozas intézménye melldl a javaslat megsziiletésekor hianyzott egy célzott és
koherens szabalyozasi és feliigyeleti rendszer. Az union beliil a kozosségi finanszirozasi
szolgaltatokra alkalmazott eltérd keretek és szabalyok akadalyoztdk a kozosségi finanszirozasi
tevékenység unids szintl kibdvitését. A szabalyozasok olykor szembetling kiilonbségei ¢€s a
tagallamok altal elfogadott eltérd jogszabalyi hatdlyok akadéalyoztak a k6zosségi platformok
egész EU-ra kiterjedé miikodését, mivel lizleti modelljeiket az egyes joghatosagokhoz kellett
igazitaniuk, ebbdl adddoan gyakran tobb nemzeti engedélyre vagy regisztraciora volt

sziikséglik, és eltérd nemzeti jogszabalyoknak kellett megfelelnilik, mindezek tetejében ezen

tényezok magas koltségeket eredményeztek szamukra.>®

Az EU-n beliil a vallalkozasok mitkddésére vonatkozo egységes feltételek bevezetésével
a javaslat, majd a késobb elfogadott rendelet megsziintette a nemzeti jogi keretek kozotti
kiilonbségeket, amelyek unids szinten a piac széttagoltsagdhoz vezettek. A kozdsségi
finanszirozasi platformok, a projektgazdak és a befektetdk szamara is csokkentette az talzott
Osszetettséget, a pénziigyi ¢és adminisztrativ terheket, ugyanakkor egyenld versenyfeltételeket

biztositott az azonos unids cimkét hasznalé dsszes szolgaltatd szaméra.®

Az elfogadott rendelet egységes kovetelményeket allapit meg a kzosségi finanszirozasi
szolgaltatasok nyujtdsdra, a kozOsségi finanszirozasi  szolgéltatok  szervezetére,
engedélyezésére és felligyeletére, a k6zosségi finanszirozasi platformok mitkddésére, valamint
a kozosségi finanszirozéasi szolgaltatasoknak az Unidban torténd nyujtasaval kapcsolatos

atlathatosagra és marketingkdzleményekre vonatkozoan.®:

58 EUROPAI BIZOTTSAG: Javaslat Az Eurépai Parlament és Tanécs rendelete az eurdpai kozosségi finanszirozasi

iizleti szolgaltatokrol, Briisszel 2018. 03.08 (elérhetd: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52018PC0113) (tovabbiakban: Javaslat)
% Javaslat

80 Javaslat
1 Az Eurdpai Parlament és Tanacs 2020/1503 (EU) rendelete az eurdpai kozosségi finanszirozasi izleti
szolgaltatokrol 1. cikk (1) bekezdés (tovabbiakban: 2020/1503 (EU) rendelet)
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A rendelet 1. fejezetének altalanos rendelkezései és fogalommeghatarozésai utan a rendelet II.
fejezete foglalkozik a kozOsségi finanszirozési szolgéltatdsok nyujtdsaval és a kozosségi
finanszirozéasi szolgaltatok szervezeti ¢és miikddési kovetelményeivel. A szolgaltatokkal
szemben tamasztott legfontosabb kovetelmények a rendelet cikkei mentén haladva az

alabbiak:%?

- Hivatalosan engedélyezettnek kell lenniiik a letelepedési helye szerinti tagallam illetékes
hatésaga altal.

- Az lugyfeleik érdekeinek leginkabb megfeleloen, becsiiletesen, tisztességesen és
szakszertien kell eljarniuk.

- Tilos elfogadniuk barminemii dijazast abbol a célbol, hogy a befektet6i megbizasokat
egy meghatarozott kdzosségi finanszirozasi ajanlat felé iranyitsanak.

- Legalabb minimadlis szinten at kell vilagitaniuk a k6zosségi finanszirozasi forrast kereso
projektgazdakat.

- Eredményes és atlathato eljarasokat kell miitkodtetniiik az tigyfelektdl kapott panaszok
gyors, tisztességes €s kovetkezetes kezelése céljabol.

- Akoz06sségi finanszirozasi szolgaltatoknak semmilyen érdeke nem flizddhet a kozosségi
finanszirozési platformjaikon szerepld kozosségi finanszirozasi ajanlatokhoz. Be kell
tartaniuk az dsszeférhetetlenségi kévetelményeket, tobbek kozott azt a tilalmat, hogy a
sajat platformjaikon 1évd ajanlatokba fektessenek be.

- Meg kell felelniiik bizonyos prudencidlis® kivetelményeknek, igy tehat rendelkezniiik
kell 6sszegszerli prudencidlis biztositékokkal

- Minden évben el kell kiildeniiik a nemzeti hatosdgoknak a platformjaikon keresztiil

finanszirozott projektek bizalmas list4jat.

Arendelet elfogadasat megel6zden fennallo, a kozosségi finanszirozasban érdekelt befektetoket
érint6 kockazatok elsddlegesen a befektetovédelmi intézkedések alkalmazésaval
kiiszobolhetok ki, ilyen rendelkezéseket a rendelet IV. fejezete is tartalmaz. Az emlitett
fejezetben megfogalmazott rendelkezések a kozdsségi finanszirozasi szolgaltatokkal szemben

hataroznak meg kovetelményeket, ennek értelmében:5

- Biztositaniuk kell, hogy az tgyfelek részére nyujtott valamennyi tdjékoztatas és

marketinganyag tisztességes, vilagos és nem megtéveszté modon kozzétételre keriilt.

622020/1503 (EU) rendelet 3.-11. cikk
8 Prudencialis: okos, koriiltekintd; elévigyazatossagra vonatkozik
642020/1503 (EU) rendelet 19.-26. cikk
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- Kaotelesek a kdzosségi finanszirozasi projektek nemteljesitési ratait évente kozzé tenni
platformjaikon, legalabb az azt megel6z6 36 honapra vonatkozodan, valamint kdzzétételi
kotelezettségiik kiterjed az eredményekrdl szoldo kimutatdsok elkészitésére minden
pénziigyi év végét kovetd négy honapon beliil.

- Vizsgalniuk kell, hogy van-e olyan szolgaltatasuk, amely megfeleld lenne a leendé nem
szakmai tiigyfelek, tehat tapasztalatlan befektetok szamara, tovabba négynapos
gondolkodasi idészakot kotelesek biztositani, miel6tt lehetévé tennék az iligyfelek
szamara a k0zosségi finanszirozasi projektekbe torténd befektetést.

- Feladatuk a leendo befektetok tdjekoztatisa egy kiemelt befektetési informacidkat
tartalmazo6 adatlappal, amely felhivja a figyelmet az esetleges pénziigyi veszteségekre.

- Nyilvantartast kell vezetniiik a szolgaltatasaikrol, tranzakcioikrol és az iigyfelekkel
kapcsolatos minden adatrdl melyet legalabb 6t évig meg kell Orizniiik, és biztositaniuk
kell tigyfeleiknek a szamukra nyujtott szolgaltatdsok nyilvantartasahoz valo

hozzaféréshez.

A koz0sségi finanszirozas zavartalan miikodését a Bizottsag javaslata és az elfogadott rendelet
értelmében az illetékes hatosagok és az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag (European Securities
and Markets Authority; ESMA) altal ellatott felligyelet biztositja, ezzel kapcsolatos
rendelkezéseket a rendelet VI. fejezete tartalmaz, kiilon foglalkozva az illetékes nemzeti
hatosagokat és az ESMA-t érint6 feladatokkal. A nemzeti hatosdgok, melyeket a tagallamok
jelolnek ki és azokrol ESMA-t tajékoztatjak, kotelesek:®®

- Olyan eljarasokat kidolgozni, amelyek lehetdvé teszik az ligyfelek és mas érdekelt felek
szamara, hogy panaszt nyujtsanak be az illetékes hatosagokhoz a rendeletnek a
kozosségi finanszirozasi szolgaltatok altali feltételezett megsértésével kapcsolatban.

- Feladataik teljesitése érdekében az illeteékes hatosagok vizsgalati és feliigyeleti
hataskorokkel rendelkeznek, ennek értelmében helyszini ellendrzéseket folytathatnak,
kotelesek atvilagitani azokat a jogi személyeket, amelyek kozdsségi finanszirozasi
szolgaltatasokat kivannak nytjtani, valamint tobbek kozott felfliggeszthetik a kozosségi
finanszirozasi szolgaltatasok nyujtasat.

- A hianytalan kérelem kézhezvételétol szamitott hdrom honapon beliil kdtelesek
értékelni, hogy a leend6 kozosségi finanszirozasi szolgaltaté megfelel-e a rendeletben

meghatéarozott kovetelményeknek.

852020/1503 (EU) rendelet 29.-38. cikk
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- Késobbi illegalis magatartads vagy a platform hasznalatanak kilenc egymast kovetd
hoénapon keresztiil torténd elmulasztasa esetén visszavonhatjak az engedélyiiket.

- Naprakész informdciokat kotelesek kozzétenni a honlapjaikon a kozdsségi finanszirozasi
szolgaltatok marketinganyagara vonatkozo nemzeti torvényekrdl és rendeletekrol.

- Kozigazgatasi szankciokat és egyéb kozigazgatasi intézkedéseket alkalmazhatnak a
biintet6jogi szankcidkon kiviil, ilyen példaul a kozigazgatasi pénzbirsag.

- Szakmai titoktartasi €s adatvédelmi kételezettségiik van.

- Kotelesek egyiittmiikodni és informaciot cserélni az illetékes hatdosagok egymassal,

valamint az Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosaggal.
Az egylittmiikddés keretében az ESMA-nak:

- Kiilonbdzd  szabdlyozastechnikai  standardtervezeteket kell kidolgoznia, majd
benyujtania az Eurépai Bizottsighoz a jogalkotds timogatasa érdekében;%®

- Nyilvantartast kell készitenie az Osszes kOzOsségi finanszirozasi szolgaltatorol. Az
ESMA-nak ezt a nyilvantartast a honlapjan nyilvanosan elérhetévé és rendszeresen

naprakésszé kell tennie.®’

Rendelet utohatasa szerte Eurdpdban érezhetd volt, hiszen az egész Eurdpai Unidra
kiterjedé szabdlyok megkonnyitették a kozosségi finanszirozasi platformok szdmara, hogy
egyetlen, orszaghatarokat atlépd rendszerben fejlesszék és kindljadk szolgaltatasaikat. A
lakossagi befektetok és vallalkozasok szamdra javitottdk az ezen innovativ finanszirozasi
formahoz val6 hozzaférést, valamint altala a befektetok szdmara magasabb szintli védelem és

kiilonb6z6 garanciak allnak rendelkezésre.

A koz0sségi finanszirozas alapjainak ismertetése hosszadalmas feladat, dolgozatom jelen
fejezete nem is nyujt teljesen kimeritd forrast ezen alternativ finanszirozasi formaval
kapcsolatban felmeriild kérdéseinkre, azonban a tovabbiakban Iényegesnek tartom egy
kovetkezd, specialisabb szint bemutatasat, mely az eddigiekben lefektetett tudasanyag mas
iranybdl torténd megkozelitését jelenti. Dolgozatom kovetkezd egységében vizsgalodasom

targya az egészségiigyi szektorban megjelend kdzosségi finanszirozas lesz.

8 2020/1503 (EU) rendelet 7. cikk (5) bekezdés
672020/1503 (EU) rendelet 14. cikk (1) bekezdés
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I1. Fejezet: Medical crowdfunding

A crowdfunding egyre szélesebb korii elterjedése elmélkedésre késztette a pénziigyi
gondolkoddkat, igy a fejlett vilag egyes kutatoegyetemei a technologia kereskedelmi
hasznositasanak tdmogatasa érdekében megvizsgaltak a kozosségi finanszirozast, kiilonos
tekintettel annak a tiszta technologia, az élettudomanyok és az orvostechnika tertiletén torténd
érvényesiilésére,®® és arra a megallapitdsra jutottak, hogy a vizsgalat targyat képezd alternativ
finanszirozéasi forma folyamatosan egyre nagyobb teret nyer magéanak tobb szektorban is,
elsésorban az egészségiigyben, hiszen altala enyhitheté a magas egészségiigyi kiadasok miatt
az egyénekre €s az egyéb szereplokre nehezedd pénziigyi nyomas, eldsegitheti az egyének €s a

nemzet jolétét, valamint hatast gyakorolhat az egészségiigyi egyenldség biztositdsara.®

IL. 1. Az egészségiigyi kiadasokra létrehozott kozosségi finanszirozas megjelenése

A Medical crowdfunding, vagyis az egészségiigyi célokra torténd, jellemzden
adomanyalapu kozosségi finanszirozas kifejezetten orvosi ellatas, illetve az ahhoz kapcsolodo
koltségek fedezésére hasznalt alternativ pénzgytijtési forma, melynek szinterei szintén a
korabbiakban mar bemutatott online platformok. A crowdfundinghoz hasonléan elsdsorban az
¢észak-amerikai kontinensen jelent meg, hiszen az ottani egészségbiztositdsi rendszer
lényegesen az eurdpaitél eltéréen miikodik, mivel az Egyesiilt Allamok miikodteti messze a
legdragabb egészségiigyi rendszert a vilagon, valamint a vilag egyetlen olyan fejlett orszaganak
tekinthetd, amely nem biztosit egészségiigyi ellatast az Osszes allampolgara szamara. Ezen
tények a gyermekhalandésag és a 30 OECD' orszdg viszonylataban meglepden alacsony
sziiletéskor varhato ¢lettartam tekintetében is megmutatkoznak. Az egészségbiztositasi
rendszeriik megreformalasara tobb kisérlet is tortént, ilyennek tekinthetd tobbek kozott Barack

Obama elndksége alatt elfogadott Affordable Care Act cimili egészségiigyi torvény is.”t A

¢ The World Bank: Crowdfunding 16. o.

89 SHEN Y ANG, XIWANG KE, CHENG CHENG: A matter of life and death: The power of personal networks for medical
crowdfunding performance, Social Science & Medicine- ScienceDirect 2023. 1. o.

0 OECD: Gazdasagi Egyiittmiikdodési és Fejlesztési Szervezet (Organisation for Economic Co-operation and
Development)

I GARAJ ERIKA, NOVAK TAMAS: Az egészségiigy finanszirozasa és f6bb gazdasagi modszerei, Akadémia Kiado
2020. 179.0.
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medical crowdfunding is ezen tényezok hatdsira kezdte meg térnyerését, majd nem sokkal

késébb az eurdpai kontinensen is feliitotte fejét a kdztudatban.

Elmondhat6 tehat, hogy a crowdfunding ezen forméja azokban az orszagokban jelent
meg legeldszor, ahol nem beszélhetlink altalanos egészségbiztositasrol, azonban ez nem zarja
ki annak a lehetdségét, hogy olyan orszagokban is felbukkanjon az online platformokon
keresztiil, ahol Iényegesen kedvezdbb és szélesebb az egészségligyi rendszerek altal nyujtott
szolgaltatasok kore. Ha az egyének ugy érzik, hogy nem kaptdk meg a szdmukra sziikséges
ellatast, akkor kielégitetlen orvosi sziikségletek 1étérdl beszélhetiink, mely adodhat az adott
egészségligyi ellatorendszer jellemvonasaibodl, az ellatast igényld egyének tulajdonsagaibol,
valamint a dolgozatom témajahoz is kapcsoldéddan a hianyos finanszirozasi forrasokbol. Az
altalanos egészségbiztositas nem jelenti azt, hogy minden egyes egyén szamara minden
egészségiigyl koltség fedezésre kertil, egyes alapellatasokon kiviil esd, kisérd vagy kisérleti
terapidk finanszirozdsa hasonldan megkeriilhetetlen pénziigyi problémékba iitkozhet, mivel
napjainkban minden eddiginél gyorsabban jelennek meg a piacon 0j gyogyszerek és Ujszerii
orvosi beavatkozasok,? ebbél kifolydlag a biztositasi rendszerek gyakran nem is képesek olyan
gyorsan reagalni az ujonnan felmeriil keresletre, mint amilyen gyorsan a betegek ezekkel
kapcsolatos igényei megsziiletnek. Ilyenkor van sziikség a finanszirozds egy alternativ

modszerének alkalmazasara és annak elméleti megalapozésara.

Az elmult 7 évben indult iitemes fejlddésnek a medical crowdfundingnak, mint
jelenségnek a tudomanyos vizsgalata. Az utobbi években bekdvetkezett gazdasagi és tarsadalmi
valtozasok 1is jelentds hatast gyakoroltak ra, hiszen a COVID-19 jarvany alapjaiban
megvaltoztatta az életlinket, az egészségliggyel szembeni viszonyunkat, valamint az
egészségiigyi ellatorendszerbe fektetett bizalmunkat. A bizalom megrendiilésének
eredményeként vannak olyan személyek, akik nem megoldasként, hanem egyenesen az
egeészsegligyl rendszer kudarcanak jeleként vélekednek az alternativ finanszirozasi formak ezen
fajtajrol.”™

Az egészségligyi kiadasokra 1étrehozott kozosségi finanszirozasnak a projekt célja és
finanszirozasi tipusa alapjan négy megjelenési formédja van, melyek egytdl egyig alkalmasak az

egészségligyl agazat szamara torténd piaci részvétel bovitésére, az elhanyagolt egészségiigyi

72 AGNES LUBLOY: Medical crowdfunding in a healthcare system with universal coverage: an exploratory study
BMC Public Health 2020. 2. o.
3 ZSARNOCZKY- DULHAZI FANNI- KOPPER BENCE- ZSARNOCZKY MARTIN-DAVID LORANT DENES: i.m. 8. 0.
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problémaékra valo figyelem felhivasara és a tarsadalmi elkotelezettség elémozditasara.’® A

tovabbiakban ezen megjelenési formak keriilnek goércsé ala.

II. 1. 1. A medical crowdfunding kampanyok tipusai

crer

gondolunk, akkor négy f6 tipust kell magunk el6tt latnunk, amelyek a benniik rejlé kockazatok
ellenére is az egészségiligyi szektorban fellelhetd forrashiany jelentds részére nyujtanak
megoldast, igy tehat a betegségben szenveddk koros allapotabol eredd anyagi sziikségletekre,
az intézmények milkddéséhez sziikséges egészségligyi célu kiadasokra, a tudomanyos
felfedezések finanszirozadsdhoz sziikséges anyagi javakra, valamint az egészségligyi

véllalkozasok tAmogatasara. A kampanyok tipusai a kovetkezék:

Egészsegiigyi kiadasok (health expenses) finanszirozasara inditott kampanyok: Az
egészségiigyi kiadasok finanszirozdsaba, mint a medical crowdfunding ezen megjelenési
form4jaba azon tisztdn adomanyalapi kampanyok tartoznak, amelyeknek a célja a bizonyos
orvosi szolgaltatasokat, gydgyaszati segédeszkozoket vagy mas termékeket és gyogyszereket
megfizetni nem tudo betegek zsebbdl fizetendd koltségeinek finanszirozasa. Az egészégiigyi
kiadasok mértéke szoros Osszefiiggésben all az egyének egészségiigyi allapotaval és a
munkabol, illetve mas forrdsbol szarmazé jovedelmeik mértékével, e tekintetben tehat tovabbi
lényeges kiilonbségek figyelhetdk meg foldrajzi régiok és a kiillonbozd jovedelmi csoportok
kozott. A magasabb munkajovedelemiiek csoportjaba tartozé egyének, valamint a fejlettebb €s
egeészségtudatosabb régiok lakoi tobb ellatast vesznek igénybe, ebbdl kifolydlag nagyobb
ardjuk forditott fekvobeteg-kiaddsok, a szakorvosi ellatasukra jutd kiadasok és
a gyogyszerkiadasok 0sszege, mindezek kovetkeztében azonban 1ényegesen egészségesebbek
is, igy példaul alacsonyabb az & tekintetiikben a mortalitas mértéke.’® Azonban hiaba jelentds
az ezen csoporthoz kapcsoldodo kiadasok szamszerusitett Gsszege, a csoport tagjai a legtobb
esetben képesek ezeket Oner6bdl megfizetni. Ezek alapjan megéllapithato, hogy az ilyen tipust
kampéanyokkal tdmogatott egészségi problémakkal kiizd6k korét az alacsony jovedelmiiek és

legtobbszor a visszamaradottabb régiok lakoi jelentik, igy az egyén egészségi allapotaval

4 MATTHEW J. RENWICK, ELIAS MOSSIALOS: Crowdfunding our health: Economic risks and benefits, Social
Science & Medicine, ScienceDirect 2023. 50. o.

> MATTHEW J. RENWICK, ELIAS MOSSIALOS: i.m. 51. o.

8 BiRO ANIKO ES PRINZ DANIEL: A foglalkoztatottak egészsége 117. o.
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kapcsolatos sziikségleteinek kielégitése mellett a kampanyok ezen megjelenési forméja

jelentésen hozzajarul az egészségligyi esélyegyenldéség megteremtéséhez is.

Egészsegiigyi kezdeményezések (health initiatives): Hasonloan nem nyereségorientalt az
egészségligyl kezdeményezések kore sem, mely tipus magéba foglalja az egészségiigyi
intézmények vagy jotékonysagi szervezetek szamara torténé adomanygyujtést, a betegoktatasi
programokat, a betegségtudatossagi kampanyokat és a globalis egészségiligyi misszidkat. Olyan
nonprofit egészségiigyi kezdeményezésekrdl van szd, amelyek nem csak egy betegségben
szenvedo egyén személyes egészségiigyi sziikségleteinek a fedezését teszik lehetdvé, hanem a
sz¢lesebb nyilvanossag vagy egy meghatarozott csoport javat szolgaljak. 2000-es évek eleje ota
a tarsadalmi Osszefogasban érdekelt felek bevonasaval tobb kiilonbdzo, nagyszabast globalis
egészségiigyi kezdeményezés eredményezett Osszehangolt valaszt hatékony egészségligyi
beavatkozédsokkal ¢és kifejlesztett human technologidkkal tobb, korabban jelentds fejtorést
okozo betegségre (1d. AIDS/HIV, malaria, tuberkuldzis). Az egészségiigyi kezdeményezések
gyorsan a nemzetkozi segélyezési keret szerves részévé valtak, és jelentés mértékli tovabbi
pénziigyi ¢és technikai forrasokat mozgositottak ¢és rendeltek célzott egészségiigyi

beavatkozasok mellé.”’

Egészsegiigyi kutatds (health research) tamogatésa: A tudoményos célu kutatasok olyan
felismerésekhez és innovaciokhoz vezethetnek, amelyek megoldhatjdk az egészségiigyi
szektorban felmeriild rendellenességeket. Ez a tény magatdl értetddd, azonban pontosan ebbdl
az okbol kifolydlag toltenek be az egészségligyi kutatasok vilagszerte kozponti szerepet a
kozegészségiligyben. Az egészségiigyi szektorban tevékenykedd tudosok korében kialakuloban
van egy tendencia, melynek értelmében az elsdédlegesen nem nyereség szerzése céljabol végzett
kutatomunkéjukhoz kézvetlen médon, kzdsségi finanszirozasi kampanyokon keresztiil gytijtik
adomanyok forméjaban a sziikséges forrasokat, ezzel tAmogatva a tudomanyos attoréseket az
egészségtudomany, pontosabban az elhanyagolt és a még kevés esetben diagnosztizalt
betegségek kezelése tekintetében. Az egészségiigyi, orvosi ¢és klinikai kutatdsok
finanszirozasanak ezen megjelenési formaja egyszerli és kdozvetlen modjat jelentik annak, hogy
az egyének vagy az egészségiigyli kutatasok tdmogatasa irant elhivatott szervezetek

hozzajarulhassanak az egészségiigyi problémak megértéséhez ¢s azok kikiiszobdléséhez, hiszen

" World Health Organization Maximizing Positive Synergies Collaborative Group: An assessment of interactions
between global health initiatives and country health systems, Health Policy Vol 373 June 20, 2009. 2137. o.
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az egészségligyben alkalmazott gyakorlat tudomanyos megalapozottsaga kritikus fontossagu

egy fejlodo tarsadalom életében.’

Kereskedelmi célu egészségiigyi innovacio (commercial health innovation): A
kereskedelmi potenciallal rendelkez6 innovativ egészségiigyi vallalkozasok tékéhez juthatnak
a befektetésen alapuld, jellemzden részvényalapt kozosségi finanszirozason keresztiil. Azon
for-profit egészségiigyi vallalkozasok tartoznak ezen korbe, amelyeknek tovéabbi tékére van
sziikségiik a beindulasukhoz és miikodésiikhoz. Az el6z6 megjelenési formakkal ellentétben a
kereskedelmi célu egészségligyi innovaciok kore befektetési alapt kozosségi finansziroznak
tekinthetd, amelyeknek elsddleges célja a gyogyszerfejlesztés, terapids innovaciok, valamint

komplementer ¢és alternativ gyogyaszati kezelések felgyorsitasa. '

IL. 2. Medical crowdfunding Magyarorszagon

A 2008-ban kibontakoz6 gazdasagi vilagvalsag utan Magyarorszagon is megjelent a
kozosségi finanszirozas és az ehhez kapcsolddd platformok kezdetben még sziikos kore. A
rohamosan meginduldé informacids technologia fejlodése, a rendelkezésre allo forrasok
szlikOssége, a tokepiacokon folyamatosan megjelend innovaciok és a kiilfoldi példak sikere
alapjan érthetd, hogy a szintén gazdasagi zatonyra futott hazank is miért valt olyan gyorsan
nyitotta a finanszirozas ezen alternativ formaja fel¢. A crowdfunding lehetséges tipusai koziil a
jutalom- és részvényalapt kampanyok mellett elsddlegesen az adomanyalapu kozosségi
finanszirozas térnyelése figyelhetd meg hazankban, az erre a célra l1étrejott platformokon (igy
példaul a hazank legrégebbi és legnagyobb sikernek 6rvendd online feliiletén, a Nonprofit
Informécids és Oktatd Kozpont Alapitvany, vagyis a NIOK Alapitvany altal lizemeltetett
Adjukdssze.hu adomanygytijté platformon) leggyakrabban tdmogatott célok az allatvédelem, a
szocialis ligyek és az egészségiigy koré Osszpontosulnak, azonban ezek mellett persze mas
targykorokben is indithatok kampanyok igy tobbek kozott az egyének pénzbeli hozzajarulast
varhatnak az oktatés, sport, kultira, jogvédelem, kornyezetvédelem, vallas €s més hasonloan

fontos és elhanyagolhatatlan témék tekintetében.

8 DRUE H. BARRETT, LEONARD W. ORTMANN, NATALIE BROWN, BARBARA R. DECAUSEY, CARLA SAENZ, AND
ANGUS DAWSON: Public Health Ethics: Cases Spanning the Globe; Springer Open 2016 286. o.

7 MATTHEW J. RENWICK, ELIAS MOSSIALOS: i.m. 52. o.
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Mellékesen megemlithetd, hogy az egyének nagyobb csoportjatdl szarmazo, kis
Osszegben nyujtott adoméanyoknak a kozosségi finanszirozashoz nagyon hasonld, azonban
annak minden kritériumanak nem megfeleld egyéb formdja is létezik. Ezt testesiti meg a
visegradi orszagokban mar bevett szokasként alkalmazott gyakorlat, melynek értelmében az
adozok személyi jovedelemadojuk 1%-at felajanlhatjdk kiilonb6zé nonprofit szervezetek
részére,®t azonban fontos hangsulyozni, hogy a meginditott crowdfunding kampanyok keretei
kozott megkezdett gylijtésekbe az szja 1%-a, mint felajanldsi forma nem tartozik bele, annak

ellenére, hogy hasonlé célt szolgal.

Ahogyan fentebb mar emlitettiilk a leggyakrabban tamogatott célok koz¢ tartozik az
egészségiigyi kezdeményezések megvalositasa is. Ezen tény hatterében magyar dallampolgarok
egeszsegi allapota és a Magyaroroszagon mitkodo egészségbiztositasi rendszer sajatossagai
allnak, igy elsddlegesen ezeket, mint a kampanyok mogott allo okokat érdemes

megvizsgalnunk.

Az Unién beliili viszonylatban megallapithatd, hogy Magyarorszdgon a sziiletéskor
varhat6 ¢élettartam a legalacsonyabbak kozott taldlhatd, pontosabban hazank az 6todik
legrosszabb helyet tudhatja magaénak. A sziv-és érrendszeri betegségek jelentdsek, a magyar
lakossag tekintetében minden tiz feln6ttbol kozel négy él kronikus betegségekkel, tovabba
minden harmadik hazai haldlesetet az ischaemias szivbetegség vagy a stroke okozza. Mas unids
orszagokhoz képest kevesebb magyar szamol be arrol, hogy jo egészségnek orvend: 2019-ben
a felndttek kevesebb mint 60%-a jelezte azt, hogy j6 az egészségi allapota, ami elmarad az unids
atlagtol, amely megkozelitdleg 70%. Magyarorszdgon a varhato élettartam tekintetében
jelentdsek a nemek €s az iskolai végzettség szerinti egyenldtlenségek, hiszen 30 éves korukban
a legalacsonyabb iskolai végzettséggel rendelkezd férfiak atlagosan majdnem 11 évvel
kevesebbet fognak éIni, mint a felséfoku végzettséggel rendelkezdk. Bar ez a kiilonbség az
elmult években csokkend tendenciat mutatott, még mindig majdnem négy évvel meghaladja az
unios atlagot. A ndk esetében a varhato élettartambeli kiilonbség lényegesen kisebb, igy
Magyarorszagon ez 3,1 év, mig az EU-ban 3,4 év. Hazankban a haldlesetek mintegy fele az
egészség magatartasbeli kockazati tényezdinek tulajdonithatd. A taplalkozasi kockazatok, a

dohanyzés, az alkoholfogyasztds €s az orszagban megfigyelhetd 1égszennyezettség mértéke

81 ADRIENN REISINGER: SZJA-felajanlds a visegradi orszagokban, Tarsadalomkutatds Foszerkesztd: Kulcsar
Kalman, Akadémia Kiad6 2010. 28. kétet, 3. szam-szeptember 536.0.
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egytol egyig meghaladjak az unios atlagokat, kiegésziilve a mozgasszegény életmoddal, amely

bér jelentds, de nem mutat kiugro eltérést az unids viszonyokhoz képest.52

Ezek fényében tehat adott egy jelentos egészségiigyi kockazatokkal rendelkezo nemzet, ahol
a felbukkano egészségiigyi sziikségleteket egy egyetlen egészségbiztositasi alappal rendelkezd
és erdsen centralizalt egészségiigyi rendszer kivanja rendezni. Az alapot a Nemzeti
Egészségbiztositasi Alapkezelo6 (NEAK) kezeli, amely 2017 o6ta az Emberi Eréforrasok
Minisztériumanak kozvetlen irdnyitdsa alatt all és milkodik. A minisztérium kizarélagos
hataskorébe tartozik a stratégiai iranyvonal meghatarozasa, a finanszirozas ellendrzése, az
ellatasi csomag meghatarozasa, valamint a rendeletek kiadasa és végrehajtasa.’®> A NEAK
megfogalmazasa szerint ,,Magyarorszagon ma az egészségbiztositas keretein beliil, megfeleld
jogosultsag szerint az allampolgarok természetbeni ellatas keretében nyujtott egészségiigyi
szolgaltatasokat és pénzben nyujtott pénzbeli ellatasokat vehetnek igénybe”. Az egészségiigyi
szolgéltatasok a tarsadalombiztositas rendszerén beliil az egészségbiztositasi 4g természetbeni
ellatasait jeloli, az egészségligyi szolgaltatdsok rendszere ennek megfelelden tobb kiilonbdzo
ellatast foglal magaba. Ezen ellatasok jellemzdje, hogy a biztositott vagy az egyes ellatdsra
jogosult valamilyen szolgaltatast kap. Az egészségiigyi szolgaltatisok rendszere magaban

foglal:

- Téritésmentesen igénybe vehetd ellatasokat,

- arhoz nyqjtott tamogatast,

- részleges térités mellett igénybe vehetd ellatasokat,
- meéltanyossagbol igénybe vehetd ellatasokat,

- illetve a kiilfoldon torténd gyogykezelés eseteit is.®*

Ez gyakorlatban azt jelenti, hogy a biztositottak a legtobb esetben téritésmentesen tudjak
igénybe venni ezeket a szolgaltatasokat, Magyarorszagon ezért alapvetden elmondhatd, hogy
az egészségiigyi ellatas, ide nem szamitva a maganintézmények ellatdsait, csaknem mindenki
szdmara elérhetd, altalaban plusz koltség nélkiil. Ami a jelentdsebb megterhelést okozzak azok
a gyogyszerkoltségek, az egyéb gyogyaszati segédeszkozok arai, illetve a specialis, nagyon
koltséges kezelések, beavatkozasok koltségei, melyek ritka betegségek esetén meriilnek fel.

Nem kozvetlen egészségiigyi koltségként pedig emlithetk a példaul jardbeteg-szakellatasra, a

82 OECD/European Observatory on Health Systems and Policies (2021), Magyarorszag: Egészségiigyi orszagprofil
2021, State of Health in the EU, OECD Publishing, Paris/European Observatory on Health Systems and Policies,
Brussels. 3.-7.0.
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fekvobeteg-gyogyintézetbe, tovabbd gyogyaszati elldtdsra torténd utazas koltségei és a
bevételkiesésbdl szdrmazo extra pénziigyi nehézségek kore. Magyarorszagon az egészségiligyi
szektorban ezen koltségek fedezésére indulnak k6zosségi finanszirozasi kampanyok, valamint
gyakran meriilnek fel olyan koriilmények, melyek kovetkeztében kielégitetlen orvosi
sziikségleteik keletkeznek a pacienseknek. Ezek orvoslasa érdekében egyre gyakrabban
fordulnak a betegségben szenveddk a kdzosségi finanszirozés felé. Az EU-ban az orvosi ellatas
iranti kielégitetlen igények két leggyakoribb oka az eddigi statisztikdk szerint 2023-ban a

varolista, illetve a tal draga ellatas volt®, mely tényez6k hazankban is megfigyelhetéek.

A Magyarorszagon indithatd egészségiigyi kiadasokra Ilétrehozott kozosségi
finanszirozasi kampanyok szintén osztoznak a mar kordbbiakban ismertetett crowdfunding
kezdeményezéseket jellemzd erdsségekben és benniik rejlé lehetdéségekben, azonban fontos
kiemelni azok gyengeségeit és a potencidlis veszélyeket. A nemzetkdzi akcioknal bemutatott
hatranyokon til a hazankban inditott kampanyok tovébbi gyengesége, hogy a magyar nyelv
lesziikiti a potencialis adomanyozo témeg nagysdgat, kivéve, ha az adott kezdeményezés célja
éppen a nemzetkozi tomeg elérése érdekében leforditasra keriil valamely vilagnyelvre. A
medical crowdfunding kampanyok pozitivan hatnak az egészségligy mellett az adott allam
gazdasagara, jelenlétiikkel egyfajta érzékenyitésre és egészségiigyi felvilagositasra adnak
lehetdséget, melyek nem csak az unidban, hanem hazankban is periférian kiviil ragadt
célkitlizések kozeé tartoznak. Tovabba, az egészségiigyi ellatashoz valo hozzaférés egyenlobbé
valasa indulhat meg altala, azonban nem szabad megfeledkezni arrol sem, hogy ezekért az
elényokért a betegek milyen érat fizetnek. A betegeket gyakran eszkdzként hasznaljak fel a cél
elérése érdekében, egyes esetekben megfigyelhetd a résziikrdl torténd onkéntesség, beleegyezés
részleges vagy teljes hianya, a paciens kivansdgainak figyelmen kiviil hagyasa. A szenzitiv
egészségligyr adatok megosztasa ¢és egyéb etikai  vonatkozdsu negativitdsok is
megvalosulhatnak. Tovabba olyan segitségkérések is megjelenhetnek mind a hazai, mind pedig
a nemzetkozi platformokon, ahol eltilzott vagy nem valos indokokkal inditott a
pénzadomanygytjtésekkel tévesztik meg az adomanyozok korét, igy tehat példaul
meghamisitott egészségiigyi dokumentaciora hivatkozva, vagy egészségligyi szempontbol

értelmetlen kezelésre torténd gyiijtéssel.®®

A crowdfunding éltaldnossagban vett harom szerepldjéhez, tehat a projektgazdahoz, a

befektetohoz és a kozosségi finanszirozasi szolgaltatohoz képest a medical crowdfunding

8 Eurostat Statistics Explained: Unmet health care needs statistics, Statistics Explained 2024. 3. o.
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esetében a betegek specialis helyzetben vannak, hiszen a kampanyaik sok esetben csak akkor
érhetik el a kivant eredményt és nyerhetnek altala az egészségligyi sziikségleteikhez sziikséges
anyagi fedezetet, ha arcukat, neviiket, legféltettebb maganéletiiket, a betegségiikkel kapcsolatos
koriilményeket €és tovabbi szenzitiv adatokat orszag vildg el6tt megosztanak, ezzel
kiszolgéltatva magukat és az altaluk képviselt ligyet embertarsaiknak. Kérdés, hogy mi a
garancia ezen személyek jogainak védelmére és arra, hogy az 0sszegyiilt adomanyok valoban
az ¢érintett beteghez fognak eljutni. A valasz mindkét esetben a platformok jogszer
miikddésében rejlik, hiszen, ha a k6z0sségi finanszirozasi szolgalatok megfeleléen elvégzik
szabalyaiknak megfelelden kezelik, akkor a kampanyok célja a betegek érdekeinek szem el6tt

tartdsdval maradéktalanul érvényesiilhet.

Példaként szolgalnak a fentebb mar emlitett NIOK Alapitvany jogszabalyoknak megfeleld
modon, az Adjukossze.hu oldalan kozzétett Altalinos Szerzédési Feltételeiben olvashato

passzusok:

Az Adjukossze.hu oldalan csak a valds és atlathatdan miik6dd, az oldalon elézetesen
regisztralt szervezetek kezdeményezését tamogatjak. Adomanygytjtés feltoltésére
kizardlag a rendszerben regisztralt szervezet jogosult.

- Az ott adomanyt gylijté szervezetek adatait az Orszdgos Birdsagi Hivatal civil
szervezeti névjegyzékében, a vallasi kozosségeket pedig a kozhiteles nyilvantartasban
ellendrzik.

- Azok a szervezetek, melyekkel kordbban vagy jelenleg altathatosagi problémak
meriilnek fel nem indithatnak adomanygytijtést az oldalon.

- Az adomanygyijtést megel6zden a szervezetek alapos, de nem teljeskorii atvilagitason
esnek at.

- Az adomanyozo6 konnyen meggydzOdhet a kezdeményezések megvalosulasarol, hiszen
a projekt befejezése utan elolvashatja az adomanygyljtést végzd szervezet
beszamolojat, melyet a beszamolasi kotelezettsége értelmében koteles elkésziteni.

- Aszolgaltato sziikség esetén rendszeresen felszolitja a szervezetet, és mindent megtesz
annak érdekében, hogy a beszamolo felkeriiljon az oldalra.

- Aszervezet kotelezettséget vallal arra, hogy kdzosségi adomanygytijtés esetén az altala

vallalt idOben, de legfeljebb 6 hoénapon beliill megvaldsitja a projektjét, és a

megvaldsitasrol a honlapon beszadmol a megvaldsitast kovetd 1 honapon beliil.
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Amennyiben a szervezet elmulasztja nyilvanossagra hozni a beszamolot, nem jogosult

ujabb kozosségi adomanygytjtést feltdlteni a honlapra.

Mindezek érvényesiilésével a kozosségi finanszirozasi szolgaltatdst nyujtd platformok
biztositjak, hogy a kezdeményezések altal megszerzett forrasok ott keriiljenek felhasznalasra,
ahova azokat elsddlegesen szantdk, mindekozben felelosséget vallalnak azért, hogy a betegek

a lehetd legkevesebb kellemetlenségnek legyenek kitéve.®’

A medical crowdfunding rengeteg, az egyénekre és az egészségiigyi ellatorendszerre is
pozitiv hatast gyakorlo lehetéséget hordoz magaban, azonban fontos hangstlyozni a vizsgalt
finanszirozasi forma kiegészito, illetve jarulékos jellegét. Véleményem szerint minden esetben
egy mar miikodd egészségbiztositasi rendszer mellett tudja a legjobban kifejteni a hatasat,
hiszen egy létezd egészségbiztositasi rendszer hianyossagait konnyebben képes potolni,
azonban annak létét teljes egészében nem tudja helyettesiteni. Nem szabad az egészségiligyi
rendszer kudarcénak jeleként vélekedni réla, hiszen annak ellenére, hogy a rendszer esetleges
hibai, az ellatashoz vald hozzaférés akadalyai és a rendelkezésre 4ll6 szolgaltatasok véges kore
hivtadk életre a crowdfunding ezen formdjat, azonban a célja nem az, hogy a meglévd
egészségbiztositasi rendszerrel versenyezzen, hanem hogy azt kiegészitve megoldast jelentsen
a fennallo problémakra mindaddig, amig az ellatorendszer sajat hianyossagait nem tudja
hosszatavon rendezni. A kozOsségi finanszirozasi platformok hasznalatanak figyelemmel
kisérésével azonosithatok azok a szakpolitikai hianyossdgokat és a kielégitetlen alapvetd
egeszsegligyi sziikségleteket, amelyek az egyéneket e platformok hasznalatara 6sztonzik, ezzel
egyben ravilagit az adott problémdara, valamint lehetOséget ¢és 1d6t biztosit azok
egészségbiztositasi rendszer altal torténd kikiiszobolésére is, hiszen az elsddleges cél a betegek

gondozasa, az egészségiligyi rendszer feladatainak ellatasa és jovobeli mitkddésének biztositasa.

87 Nonprofit Informéaciés és Oktatdo Kozpont Alapitvany Altalinos Szerzédési Feltételei (elérheto:

https://adjukossze.hu/aszf)
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Zaro gondolatok

Ezen dolgozat megirasanak els6dleges célja a korabbi pénziigyi jogi tanulményaimon
talmutatd de figyelmemet felkeltd téma mélyebb, atfogdbb és sokkal inkabb tudomanyos
igényli vizsgalata volt, mely kiterjedt tudomanyos gondolkodasom fejlesztésére is. A
dolgozatomat olyan szerkezeti elemekbdl és oly modon épitettem fel, hogy az alkalmas legyen
a téma alapjanak tekintheté fogalmaktdl kezdve egészen a mar sokkal specidlisabb szabalyok
megértésére is, melyek esetében még az esetlegesen kiaknazatlan részek feltarasara iranyuld

kutatomunkat jovobeli célomkeént tiiztem ki.

Dolgozatom egyik legfobb részét a kozosségi finanszirozas rendszertananak felallitasa,
valamint a csekély szamu jogforrassal rendelkezd ¢és még gyerekcipdben jard jogi
szabalyozasanak bemutatdsa alkotta, hiszen egy 10j keletii jogteriilet megismerése elsdsorban az
ahhoz sziikséges tuddsanyag megszerzése altal lehetséges. Dolgozatomban részletesen
foglalkoztam a crowdfunding fogalmi meghatarozasaval, tipusaival, az eldnyeivel és a benne
rejlé kockazatokkal, valamint az utdbbiak kezelésére szolgald kockdzatcsokkentés korében
ismertetett intézkedésekkel. A bemutatott finanszirozasi forma tekintetében felmeriild
szabalyozasi igény korében legfontosabbnak az amerikai JOBS Act és az Eurdpai Unids
szabalyozasi tOrekvések bemutatasat tartottam. A személyes véleményem szerint
legizgalmasabb egységet mindenképpen az egészségiigyl kiadasokra létrehozott kozdsségi
finanszirozéassal kapcsolatban felvdzolt passzusok képezik, melyekben az egészségiigyi
rendszert érintd leterheltséget és nehézségeket nem elbagatellizdlva tettem kisérletet az
egészségbiztositdsi rendszeriinket kiegészitd finanszirozdsi format érintd kérdések
megvalaszolasara, ismertetve a medical crowdfunding megjelenésének hatterében allo
gazdasagi és tarsadalmi okokat, valamint az egészségiigyi szektorban indithaté kampanyok

tipusait, nem elhanyagolva az érintett témaval kapcsolatos hazai kitekintést sem.

Az innovacio, a vallalkozasok novekedési igényei, a technologiai fejlodés €s a tomegek
egyre demokratikusabba vald tékepiaci szerepe lehetdvé tette a finanszirozasi formak uj
fajtajanak megjelenését, ahol a finanszirozok tobbek kozott tarsadalmi eldnydk megszerzésére
torekszenek az internetes platformokon keresztiil torténd forraselosztas révén. Az elmult
években a crowdfunding vilagszerte dinamikusan névekvé finanszirozasi forméava valt, ez a
novekedés pedig az elkdvetkezendd években is folytatodni fog, mely novekedés tovabbi
elméleti és gyakorlati kérdéseket fog felvetni, amelyek megvalaszolésa jovobeni kutatomunkak

hosszl soranak targyat fogjak képezni.
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