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Abstract

Crowdfunding has become an increasingly significant alternative form of financing and plays a key role in driving
business innovation. The aim of this paper is to describe how crowdfunding works and to emphasize its importance for
the small business. The author analyzes the characteristics of existing business models of crowdfunding and presents
the benefits and disadvantages of this new internet-based method to raise capital. This paper highlights the market size
of the crowdfunding and the recent trends in its development across the world. In addition were investigated the current
situation and particularities of crowdfunding in the Republic of Moldova. This article leads to the conclusion that well-
organized process of crowdfunding can successfully finance start-ups and increase investment opportunities, especially
for small and medium enterprises
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Actualmente, problema dezvoltarii intreprinderilor mici si mijlocii constituie una dintre directiile
prioritare de crestere a economiei moderne de piata. Tendintele mondiale demonstreaza in mod clar
importanta crescanda a micului business in domeniul inovatiei. Astfel, eficienta costurilor pentru
cercetare si dezvoltare in firmele inovatoare mici din Statele Unite ale Americii este de 4 ori mai mare
decat in marile corporatii. In plus, Intr-o afacere inovationald mica se creeaza inovatii per angajat de 2,5
ori mai mult si care se implementeaza cu un an mai rapid decat intr-0 afacere mare [17].

Circa 10 — 20% din toate elaborarile noi revin cotei de subiectii din micul business. De
exemplu, din totalul costurilor de cercetare si dezvoltare, ponderea celor aferente firmelor mici in
Irlanda este de 48,6%, Grecia — 29,4%, Suedia, Canada, Coreea de Sud si Taiwan — 27%, Noua
Zeelanda — 21,3%, SUA — 19%, Germania — 16%, Danemarca — 10,2% [11].

Tn fiecare an la nivel mondial se infiinteaza 100 de milioane de startup-uri noi, dintre care
1,35 milioane — in domeniul inaltelor tehnologii [15]. Dar realitatea este ca 90% din startup-urile
tehnologice esueaza din diverse motive [6]. Totusi, businessul inovator intr-o masurd mai mare
decat alte tipuri de afaceri interfereaza cu riscul de implementare a inovatiilor. Din cauza riscurilor
ridicate, creditele bancare si resursele guvernamentale sunt practic indisponibile acelor companii
care initiaza proiecte noi si introduc produse inovationale pe piata. Pentru astfel de intreprinderi,
anume finantarea la etapa initiala faciliteaza dezvoltarea proiectelor inovationale si poate sa
contribuie la aparitia noilor industrii competitive. Insa lipsa sprijinului financiar la aceastd etapa
impiedica dezvoltarea activitatii de inovare si genereaza rentabilitatea scazuta a cercetarilor
stiingifice, fapt ce explica impactul economic redus al cercetarii si dezvoltarii.

Din aceste considerente, n tarile cu economie dezvoltata, pe langa formele traditionale de
finantare la etapa initiala a intreprinderilor inovative, sunt utilizate instrumentele alternative. Unul
dintre care este si crowdfunding-ul.

Crowdfunding (din engl. ,,crowd” — multime, si ,,funding” — finantare) — este o metoda de
finantare bazata pe cooperarea colectiva dintre oameni care, in mod voluntar, isi acumuleaza
mijloacele banesti sau alte active, de regula prin intermediul internetului, pentru sustinerea
eforturilor altor persoane sau organizatii [4,p.8].

Réspandirea si utilizarea pe scara largd a internetului a contribuit la schimbarea multor
aspecte din viata noastra. Conform datelor raportului anual cu privire la evolutiile digitale si
tendintele de dezvoltare a retelelor de socializare, ,,Digital in 2017: Global Overview”, peste
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jumatate din populatia lumii (3,77 miliarde de oameni) utilizeaza internetul, iar aproape doua treimi
din populatia mondiald poseda telefoane mobile. De asemenea, numarul utilizatorilor retelelor de
socializare constituie 2,8 miliarde la nivel global, dintre care 91% utilizeaza retelele de socializare
de pe dispozitivele mobile [8].

Anume datorita dezvoltarii rapide a tehnologiilor informationale si digitalizarii,
crowdfunding-ul devine un fenomen global si un mecanism promitator pentru atragerea resurselor
necesare in scopul lansarii diverselor proiecte sau implementarii ideilor creative. Interactiunea
dintre investitorii online (donatori, sponsori) si beneficiarii finantarii (autorii proiectelor) are loc
prin intermediul platformelor de crowdfunding, care reprezintd resurse de internet specializate
pentru plasarea idelor si atragerii investitiilor. Gratie crowdfunding-ului, oamenii de afaceri,
proprietarii business-ului mic, startup-urile, in special cei aflati la etapa initiala de dezvoltare, au o
ocazie unicd de a-si prezenta proiectele direct, fara intermediari, in scopul atragerii sprijinului
financiar de la utilizatorii internetului.

Diverse modele de afaceri, care sunt utilizate de catre platformele de crowdfunding, pot fi
grupate In urmatoarele categorii de baza [1,p.8]:

e Crowdfunding bazat pe creditare (sau crowdlending) — consta in finantare sub forma de
imprumut, pentru care investitorii urmeazd a fi remunerati cu dobanda. Acest model este
similar unui simplu imprumut bancar, doar ca in calitate de creditori sunt nu institutiile
financiare mari, ci sute sau chiar mii de persoane care actioneaza in mod independent;

e Crowdfunding bazat pe investizii Tn capital propriu (sau crowdinvesting) — se utilizeaza in
special la finantarea proiectelor comerciale. Acest model presupune recompensarea
investitorilor cu actiuni in compania finantata de ei, dividende si dreptul de vot la adunarea
generala a actionarilor. Spre deosebire de crowdlending, marimea potentiala a profitului nu
este fixata, iar investitorii sunt expusi unui risc de credit mult mai ridicat;

e Crowdfunding bazat pe bonus. Acest model este raspandit in special in industria
cinematografica, precum si Tn cadrul diverselor proiecte sociale. Unul din motivele
participarii investitorilor la acest tip de crowdfunding este interesul acestora in obtinerea a
careva bonus preconvenit, in calitate de remunerare pentru sustinerea lor financiara.
Aditional, investitorii pot fi remunerati cu diverse cadouri promotionale, au posibilitatea de
a se ntalni cu autorii proiectului, de a participa la testarea primelor mostre ale produselor
startup-ului, etc.;

e Crowdfunding bazat pe donarii — reprezinta o metoda de finantare voluntara sub forma de
caritate, efectuata fara careva obligatiuni financiare ulterioare pentru beneficiar fata de
donator. Tn acest caz donatorii sunt motivati de posibilitatea implicarii in dezvoltarea si
implementarea unor proiecte de importanta sociala, ca de exemplu, tratamentul si
reabilitarea persoanelor, lichidarea consecintelor dezastrelor naturale etc.;

e Modele hibride de crowdfunding — combind in sine elemente din diverse tipuri de
crowdfunding.

In anul 2015, dupa volumul tranzactiilor din Tntreaga lume, modelele de crowdfunding sus-

mentionate sunt distribuite dupa cum urmeaza in Figura 1.
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m Crowdfunding bazat pe creditare
(crowdlending)

® Crowdfunding bazat pe investitii in capital
propriu (crowdinvesting)

® Crowdfunding bazat pe bonus

® Crowdfunding bazat pe donatii

= Modele hibride de crowdfunding

Volumul total al tranzactiilor in 2015:
34,4 miliarde de dolari SUA

Figura 1. Clasificarea tranzactiilor de crowdfunding dupa tipul de finantare, 2015, in miliarde

de dolari SUA
Sursa: elaborat de autor In baza datelor din Masolution Crowdfunding Industry 2015[13].

Conform graficului de mai sus, volumul tranzactiilor de crowdlending in 2015 a depasit cifra
de 25 de miliarde de dolari SUA, iar piata crowdinvesting-ului a atins 2,56 miliare de dolari SUA.
Impreuna acestora le revin peste 80% din piata totald a crowdfunding-ului. Mai mult de o jumitate
din piata creditarii in baza platformelor online se atribuie Statelor Unite. Una din cele mai mari
platforme americane de creditare a persoanelor fizice si juridice este Lending Club. De la inceputul
infiintarii acesteia in 2006 si pana in prezent, au fost colectate peste 13,4 miliarde de dolari SUA.
Urmeaza Marea Britanie (avand 22% din piatd) cu platforma Zopa si China (19% din piatd) cu
platforma Renrendai.

Principalele avantaje ale crowdfunding-ului sunt:

Cresterea ofertei de capital initial pentru startup-urile inovatoare;

Diminuarea dependentei de sursele traditionale de finantare;

Sustinerea persoanelor talentate si creative;

Procedura simplificata de atragere a finantarii in scopul sustinerii startup-urilor inovatoare
si ideilor de afaceri de success;

e Acoperirea globalda a publicului-tinta. Internetul elimina granitele geografice si ofera
oportunitatea de finantare a proiectelor de catre investitori din intreaga lume si in orice
moment al zilei;

e Posibilitatea de a observa reactia publicului la ideile inovatoare, fapt ce va minimiza
riscurile probabile si va crea avantaje suplimentare in atragerea investitiilor;

e Crowdfunding-ul ofera antreprenorilor un suport de marketing, precum si creaza o cerere
initiala din partea potentialilor consumatori. Persoanele care investesc intr-un startup sunt
motivate de succesul si dezvoltarea acestuia. Astfel, prin raspandirea informatiei despre
participarea lor n proiectul de crowdfunding, ei contribuie la promovarea gratuita si efectiva
a companiei cu ajutorul internetului. Cu cat numarul contactelor ai initiatorilor proiectului in
retelele de socializare este mai mare, cu atat probabilitatea de succes este mai inalta;

e Posibilitatea unui feedback eficient. Retelele de socializare ofera antreprenorilor
oportunitatea de a comunica cu publicul consumator, permit obtinerea in mod rapid a
informatiilor despre calitatea si caracteristicile dorite ale produselor si serviciilor, atat la
etapa dezvoltarii acestora, cat si dupa dobandirea finantarii.
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Toate avantaje sus-mentionate disting favorabil mecanismul de crowdfunding de la
instrumentele de finantare traditionale. Cu toate acestea, crowdfunding-ul nu este lipsit si de
dezavantaje. Printre riscurile potentiale ale finantarii colective se enumera:

e Posibilitatea existentei fraudei. Atunci cand este vorba de o investitie intr-un produs care
nu a fost inca dezvoltat, exista riscul aparitiei persoanelor care urmaresc imbogatirea prin
inselaciune cu ajutorul platformelor de crowdfunding;

¢ Riscul de scurgere a datelor cu caracter personal;

e Lipsa de competenta a utilizatorilor ce nu poseda suficiente cunostinte profesionale in
domeniul in care este dezvoltat produsul,;

e Dificultati Tn estimarea volumului investitiilor intr-un proiect de afaceri, legate de
incertitudinea cu privire la oferta din partea potentialilor investitori;

e Posibilitatea lansarii publicitatii derutante, care-i duce in eroare pe investitori si astfel,
creaza impresii false despre proiect.

Totusi, in pofida deficientelor enumerate mai sus, platformele de crowdfunding sunt create
in mod activ 1n toata lumea. |n anul 2015 la nivel global au existat aproximativ 2000 de platforme
in diverse domenii. Liderul mondial al industriei crowdfunding-ului sunt Statele Unite, unde
functioneaza 30% din totalul platformelor specializate [14].

Piata de crowdfunding se afla intr-un ritm impresionant de crestere inclusiv si in Europa. De
exemplu, in perioada anilor 2009 — 2014, numarul total de platforme online din Europa a crescut de
peste 7 ori (Figura 2).
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Figura 2. Dinamica cresterii platformelor crowdfunding Th Europa in perioada 2009 — 2014
Sursa [7]

in anul 2014, din numarul total al platformelor europene de crowdfunding, cea mai mare
pondere (28%) i-a revenit Marii Britanii (143 de platforme), dupa care urmeaza Franta (15%, 77 de
platforme), Germania (12,8%, 65 de platforme), Olanda (11,4%, 58 de platforme) si Italia (8,2%, 42
de platforme) [2, p.5].

Printre cele mai cunoscute platforme de finantare colectiva din lume, pot fi enumerate:
Kickstarter (SUA), Indiegogo (SUA), Crowdcube (Marea Britanie), Ulule (Franta), StartNext
(Germania), Seedmatch (Germania), Boomstarter (Rusia). Cea mai populara si de succes este
platforma americana Kickstarter. De la lansarea ei in 2009 si pana in prezent, peste 14 milioane de
oameni au sustinut 340 de mii de proiecte si idei, investind in ele o suma-record de peste 3 miliarde
de dolari SUA [12].

Piata mondiala de crowdfunding demonstreaza o crestere rapida. Astfel, daca in anul 2009
valoarea globala a tranzactiilor de crowdfunding a fost de doar 530 milioane de dolari SUA, in 2015
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aceasta cifra a depasit 34,4 miliarde de dolari SUA (Figura 3). Prin care fapt, putem deduce ca anual
marimea industrei finantarii populare se dubleaza.
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Figura 3. Dinamica cresterii pietei mondiale de crowdfunding, in miliarde de dolari SUA
Sursa: elaborat de autor in baza datelor din ,,Massolution Report™ [13]

Tn statele membre ale UE, in 2015, cu ajutorul platformelor de crowdfunding, a fost atrasa
finantare cu 163% mai mult decat Tn anul 2014 [16]. Tn Marea Britanie, investitiile de crowdfunding
Tn 2015 au constituit aproximativ 2,7 miliarde de lire sterline. Pentru comparatie: in 2013, aceasta
cifra a fost sub 500 de milioane de lire sterline [5].

Conform estimarilor companiei Massolution, specializatd in cercetarile de crowdfunding,
cea mai mare crestere Tn ultimii ani a avut loc pe pietele asiatice. Doar in anul 2014 volumul
finantarii prin intermediul crowdfunding-ului in regiune s-a majorat cu 320% si a atins valoarea de
3,4 miliarde de dolari SUA, fapt care a permis avansarea Europei la acest capitol, unde indicatorul
dat a constituit 3,26 miliarde de dolari SUA [13].

Printre tarile asiatice, cel mai mare succes in dezvoltarea crowdfunding-ului apartine Chinei.
Avand Tn vedere evolutia tehnologica a tarii, efectul careia este amplificat de aparitia Tn continuu a
startup-urilor, metodele de crowdfunding au obtinut o valoare speciala pentru business-ul din China.
Doar in decursul a 5 ani (din 2011 pana in 2016) acolo au fost create 332 de diverse platforme de
crowdfunding, ceea ce indicd o crestere rapida a popularitatii acestei metode de finantare [3].
Potrivit datelor prezentate in sondajul Bancii Mondiale, pana in 2025, volumul proiectelor de
crowdfunding ale Chinei poate ajunge la 46 — 50 miliarde de dolari SUA, sau aproximativ jumatate
din volumul prognozat a industriei la nivel global.

Dezvoltarea rapida a crowdfunding-ului in multe tari se datoreaza sprijinului si atentiei
sporite din partea guvernelor acestora. In prezent crowdfunding-ul este recunoscut ca o forma legala
de relatii comerciale Tn cel putin douazeci de tari avansate. Este de remarcat faptul, ca in Occident
se dezvolta si legislatia care permite antreprenorilor sa colecteze mijloace banesti pe scara larga de
sine-statator. Cea mai progresiva legislatie de crowdfunding este considerata legea americana Jobs
Act (Jumpstart Our Business Startups Act), care contine principalele prevederi pentru
crowdinvesting si permite atragerea online a pand la 1 milion de dolari SUA, printr-un numar
maxim de 2000 de investitori, inclusiv neacreditati. Pentru comparatie, anterior acest lucru putea fi
facut doar de catre investitorii acreditati — cei cu venit anual de peste 200 mii de dolari SUA 1n
ultimii doi ani si cu o avere ce depaseste 1 milion de dolari SUA [9].

In Franta, cadrul normativ, care reglementeazi procedura de crowdfunding, stabileste
miarimea maxima a finantarii-un milion de euro[10]. In Marea Britanie, Germania si ltalia au fost
elaborate actele normative corespunzatoare pentru a asigura siguranta financiara a investitorilor si a
facilita functionarea platformelor de crowdfunding[16]. O astfel de legislatie va permite o utilizare
mai eficienta a avantajelor crowdfunding-ului si dezvoltarea potentialului acestuia.

Vorbind despre situatia Republicii Moldova la acest capitol, este de mentionat ca, din
pacate, piata autohtond de crowdfunding practic nu este dezvoltata. La sfarsitul anului 2015, a fost
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lansata prima platforma online, Guvern24, care permite tuturor investirea, sprijinirea si efectuarea
donatiilor pentru diverse tipuri de activitati sociale si afaceri locale. Analizand proiectele finantate
cu succes de pe aceasta platforma, putem remarca orientarea sociald si creativd a majoritatii
acestora. Asadar, in prezent, pe site-ul Guvern24 sunt prezentate circa 300 de proiecte, dintre care
126 cu scop de caritate, 47 legate de reparatii si constructii, 32 in domeniul medicinii si doar 4 in
sectorul stiintei si tehnologiei.

Printre principalele cauze care impiedicd dezvoltarea crowdfunding-ului Th Republica
Moldova, sunt lipsa resurselor financiare disponibile din partea populatiei, precum si necunoasterea

eqe e,

de acte normative si legislative, care reglementeaza activitatile de crowdfunding, nu permite
implementarea pe scara larga in tara noastra a acestui instrument de finantare.

Reesind din cele expuse, putem constata ca factorii care pot contribui la dezvoltarea
crowdfunding-ului in Republica Moldova sunt:

e promovarea crowdfunding-ului printre populatia autohtona. Cu ajutorul mass-mediei este
necesar sa fie explicate avantajele acestui fenomen, precum si beneficiile acestuia in
contextul dezvoltarii economiei tarii;

e instruirea in acest domeniu;

¢ lansarea programului de stat in scopul sprijinului informational al crowdfunding-ului;

e dezvoltarea cadrului legislativ si normativ, care va reglementa drepturile si obligatiile
participantilor pietei crowdfunding-ului, prin aplicarea experientei altor state.

Asadar, crowdfunding-ul reprezintd o metoda alternativa unica de atragere a mijloacelor
banesti pentru finantarea diverselor idei si proiecte de afaceri. Experienta internationala
demonstreaza perspectivele de a profita de acest potential enorm pentru efectuarea investitiilor Tn
activitatea inovationala a startup-urilor.
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