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SISSEJUHATUS

Kéesolevas bakalaureusetdos uuritakse, kuidas toimub iihisrahastamisel baseeruv
ettevotete finantseerimine. Uhisrahastamine on suhteliselt uus ja uuenduslik
kontseptsioon, mis lthendab ettevotjaid ja investoreid interneti vahendusel. See meetod
aitab ettevotjatel 14bi interneti saada endale toetajaskonda ja koguda finantseeringut
konkreetse projekti voi algkapitali jaoks kaasates suurt hulka investoreid. Selle asemel,
et toetuda tiksikutele investoritele voi pangale, saab 1abi iihisrahastamise hdlmata suurt
hulka investoreid, kes igaiiks panustab mdodduka maksega ning koos joutakse soovitud

tulemusele. (Golic 2013: 39-40)

Teema aktuaalsust toetab asjaolu, et iihisrahastamine on uus ja itha enam kasutatav
finantseerimisvOimalus, mis aitab alustavatel ettevotetel saada rahastust oma ideede
elluviimiseks. Uhisrahastamise kontseptsiooni kasutavad eelkdige idufirmad vdi viikese
ja keskmise suurusega ettevotted (SME-d) driidee voi kapitalimahuka toote/teenuse
rahastamiseks. Too laiem teema on iihisrahastamisel baseeruv finantseerimine, kuid
autor seab bakalaureuset6o fookuse idufirmade finantseerimisele, kuna nende seas on
tihisrahastamine itha enam levima hakanud. Samuti on idufirmadel tihtipeale raskem
saada finantseeringut 1dbi panga ning nad peavad oma ideede rahastamiseks kasutama
alternatiive. Autor valis bakalaureusetoo kirjutamiseks selle teema, sest seda pole Eestis
veel eriti uuritud. Uhisrahastamise teemalised t66d on niiteks Maarja-Liis Felli
magistritdd ,,Uhisrahastusprojektide ~kommunikatsiooni edutegurid ~ Kickstarteri
platvormi niitel” ning Eili Ménduli kirjutatud magistrit66 ,,Fiiiisiliste isikute vahelised
otselacnamise platvormil solmitud laenulepingud ja nendest tulenevate vaidluste
lahendamise viisid.“ Need t66d erinevad kdesolevast oma fookuse poolest, keskenduses
kommunikatsioonile v0i laenupdhise iihisrahastamise oOiguslikele aspektidele. Autor
viib selles t60s 1dbi juhtumianaliilisi, analiilisides iihisrahastamise kasutamise mdjusid

ettevottele. Samuti  soovis autor sellel teemal kirjutada, sest autori enda



tutvusringkonnas on nii ettevotjaid, kes on {iihisrahastamise kaudu finantseeringut

saanud kui ka investoreid, kes on ise lihisrahastatavatesse projektidesse investeerinud.

Bakalaureuset6é eesmirk on vilja selgitada, mida toob ettevotte jaoks endaga kaasa
tihisrahastamise baasil finantseerimine. Autor tahab vilja selgitada, kuidas muutuvad
ettevOtte majandusnditajad tihisrahastamise kasutamise korral, milliseid eeliseid annab
tihisrahastamise kontseptsiooni kasutamine ettevotetele ja milles seisnevad selle
finantseerimiskanali puudused. Samuti uurib autor, milliseid soovitusi annavad seda

finantseerimisviisi kasutanud ettevatete juhid teistele.

Eesmirgi saavutamiseks on autor piistitanud jargmised uurimistilesanded:
e selgitada vilja idufirmade ning SME-de finantseerimisvdimalusi,
e Kkirjeldada erinevaid tihisrahastamise vorme,
e selgitada iihisrahastamise voimalusi ja piiranguid,
e analiiiisida tihisrahastamise platvormide statistikat,
e tutvustada Click and Grow ning OU Bikest #ritegevust,

e viia ldbi intervjuu nimetatud ettevotete juhatuse lilkmetega.

Too teoreetiline osa jaguneb kaheks alapeatiikiks. Esimeses alapeatiikis annab autor
tilevaate, millised tegurid mdjutavad ettevotte finantseerimisotsuseid ning toob vilja
erinevad traditsioonilised ja uuemad finantseerimise voimalused idufirmade ja SME-de
finantseerimiseks. See aitab lugejal aru saada, millised on alternatiivsed rahastamise
allikad ning mille poolest need erinevad iihisrahastamisest. Teises alapeatiikis selgitab
autor Uhisrahastamise kontseptsiooni ning toob vilja omapoolse iihisrahastamise
definitsiooni. Seejdrel annab autor iilevaate erinevatest iihisrahastamise vdimalustest
(hiivitisel, laenul, annetustel ja aktsiaosalusel pdhinev) ning selgitab iihisrahastamise
plusse ja miinuseid, voimalusi ning ohte 1dbi SWOT analiitisi. Lisaks kirjeldab autor
erinevaid {ihisrahastamise vorme ning toob vilja milliste regulatsioonidega on

osakapitali rahastamisel pShinev iihisrahastamise turg reguleeritud USA-s ja Euroopas.

T66 empiirilises osas viib autor 1dbi kaasusanaliiiisi ettevotte Click and Grow kohta
ning parema {ilevaate saamiseks analiiiisib ka OU Bikest iihisrahastamise kampaaniat ja
mdjutegureid. Autor valis analiiiisiks need ettevotted, sest Click and Grow on kasutanud

oma toote ,,Smart Herb Garden‘ finantseerimiseks tihisrahastamist, saades 2013. aastal
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hiivitise pohist rahastust veebiplatvormi ,Kickstarter kaudu. Kickstarter on 2009.
aastal USA-st alguse saanud thisrahastamise platvorm, mis tdnu joudsale kasvule on
ulatunud tinaseks iile terve maailma (About, Kickstarter). OU Bikest viis 2015. aastal
osakapitalil pdhineva iihisrahastamise kampaania oma toote Odbiks Cycles (uue nimega
Ampler Bikes) finantseerimiseks, kasutades 2015. aastal loodud Eesti platvormi
,,Fundwise“. Click and Grow kaasusanaliiis holmab nii kvantitatiivset kui ka
kvalitatiivset uurimis- ja analiiiisimeetodeid. Kvantitatiivse analiiiisi jaoks kasutab autor
Click and Grow konsolideeritud majandusaasta aruandeid, vottes analiilisitavaks
perioodiks 2012.-2014. aasta. Autor soovib ldbi kvantitatiivse analiilisi ndidata, kuidas
muudab iihisrahastamise kasutamine ettevotte finantsnditajaid ja majandustulemust.
Libi Click and Grow ja OU Bikest kvalitatiivse analiiiisi toob autor vilja mitterahalised
mdjud ettevottele, andes iilevaate jargmisest: mis on iihisrahastamise kasutamise eelised
ja puudused; millised olid raskused, mida tuli iiletada, ning milliseid soovitusi annaksid
intervjueeritavad teistele, kes soovivad rahastamiseks sama varianti kasutada. Sidudes
kvantitatiivse analiilisi  kvalitatiivsega saab autor anda lugejale tervikpildi

thisrahastamise kasutamisest alternatiivse finantseerimisallikana.

Autor usub, et bakalaureusetod aitab selgitada teemast huvitatud ringkonnale
tihisrahastamise kontseptsiooni, selles peituvaid voimalusi ja piiranguid. T66 voiks olla
kasuks alustavatele ettevotetele, kes otsivad endale rahastamist ning kaaluvad

thisrahastamist ihe vdimaliku variandina.

To6od iseloomustavad méarksonad: finantseerimine, finantseerimisallikad, iihisrahastus,

idufirmad.



1.ETTEVOTETE FINANTSEERIMISE VOIMALUSED

1.1. Idufirmade ja SME-de finantseerimise allikad

Ettevotted saavad finantseerida oma tegevust 1dbi mitmete finantseerimisallikate, mida
jaotatakse omakorda sisemisteks ja valimisteks allikateks. Sisemised rahastamise allikad
on niiteks omavahendid ning vélimiste finantseerimisallikatena voib vilja tuua laenud
pankadelt ja teistelt krediidiasutustelt, riigipoolsed toetused, kapital &riinglitelt voi
riskikapitalistidelt ning thisrahastamine. Finantseerimisallikate vahel valimine soltub
paljudest teguritest, nagu nditeks firma suurus, varade suurus ja ettevotja
isikuomadused. Selles peatiikis toob autor vélja, mis mdjutab ettevotete finantseerimise
valikuid ning annab tilevaade erinevatest finantseerimise voimalustest. Autor keskendub

idufirmade ja SME-de finantseerimisele.

Gavin Cassar (2004: 262-263) on oma artiklis ,,The Financing of Business Start-Ups*
vélja toonud, et alustavate ettevotete finantsotsused omavad mdju majandusele lébi
toohdive suurendamise, konkurentsi ja ekspordi. Samuti omab finantseerimise struktuur
—omakapitali ja volakoormuse suhe — olulist moju firma pankrotistumisele voi kasvule
tulevikus. Tuleb arvestada ka sellega, et soltuvalt idufirmade noorusest ning turule
sisenemise raskusest, jadb neile osa finantseerimise voimalustest kittesaamatuks. Seega
on idufirmad suuresti sdltuvad sisemistest finantseerimise allikatest, nditeks esialgsetest
omanike tehtavatest investeeringutest. Selleks, et saada suuremat rahastust vdiksema
intressiga, peavad olema ette ndidata hea krediidiajalugu ja olemasolevad varad, mis
oleksid saadava laenu tagatiseks. Vihese algkapitali olemasolu puhul on raskem saada
rahastust nii finantseerimisasutustelt kui ka erainvestoritelt. Cassar toob vilja viis firma
omadust, mis mdjutavad rahastamise Saamist ning testib empiiriliselt nende
paikapidavust. Finantseerimisotsusele mdju omavateks teguriteks on firma suurus,
varade struktuur, oOiguslik vorm, soov ja vdimalus kasvuks ning ettevotja

isikuomadused. Esiteks, vdiksematel firmadel on kulukam véhendada finantseerimisega



seotud info astimmeetriat, transaktsiooni- ning pankrotikulusid. (Cassar 2004: 263—
278). Alustavatele firmadele on vihem informatsiooni kéttesaadav ning seega on nad
tundlikumad informatsiooni asiimmeetria suhtes ning véline finantseerimine on nende
jaoks palju kulukam (Guariglia 2007: 1796). See viib selleni, et viiksematele ja
alustavatele ettevotetele jadvad vilised finantseerimise voimalused, sealhulgas
laenukapital, vdhem kittesaadavamaks ning seepédrast pohinevad vdiksemad idufirmad
pigem omafinantseeringul ja liihiajalisel rahastamisel. Mida suurem on idufirma, seda
suurem on tdendoliselt laenu osakaal tema kapitali struktuuris. Teiseks mida
likviidsemad on firma varad, seda kergem on saada vilist rahastust, eriti just varases
faasis. Ettevotted, millel on véhe likviidseid varasid, saavad rahastust pigem
alternatiivseid voimalusi kasutades, niiteks laenates raha indiviididelt, kes pole &riga
seotud. (Cassar 2004: 263-278) Suurema rahavooga firmadel on kergem saada vilist
rahastust, sest investorid ndevad seda, kui vdahem riskantset finantseeringut, kuna see
annab maérku juhtkonna pithendumisest investeeringutesse (Guariglia 2007: 1796).
Kolmandaks mgjutab pangalaenu kaudu rahastamise kasutamist ettevotte juriidiline
vorm ning soov ja vdimalus kasvuks. Naiteks saavad korporatsioonide alla kuuluvad
tiitar- ja sidusettevotted pangast laenu kergemini. Samuti néitas uuring, et kui ettevottel
oli plaan tulevikus laieneda, siis pangast laenu votmise tdendosus kasvas 23,2%lt
42,1%ni. See tulemus voib tulla sellest, et laienemise sooviga idufirmadel on suurem

stiimul luua krediidialane suhe juba varasemas staadiumis. (Cassar 2004: 263-278).

Cassar ei leidnud empiirilises uurimuses, et ettevotja isikuomadused mojutaksid suures
osas finantseerimisallikate valikut, kuid Schwienbacher on oma teadust6os vélja toonud,
et ettevotja omaduste ja rahastamisallikate valiku vahel on seos olemas (Schwienbacher
2007: 755) Ta toob oma artiklis ,,A Theoretical Analysis of Optimal Financing
Strategies for Different Types of Capital-constrained Entrepreneurs® vilja kahte tiiiipi
ettevotjaid: elustiili ettevotjad ja sariettevotjad, kuid lisab, et ettevatjate liigitusi on veel
mitmesuguseid. Sariettevitjad asutavad ettevotte ning miitivad selle maha peale selle
edukaks saamist ja seejdarel asutavad uue ettevotte, toimides sellega samamoodi.
Sariettevotjaid motiveerib véljakutse: nad miilivad edukaks saanud firma ja alustavad
uue ettevotmisega, et pakkuda endale Katsumusi. Sariettevotjad kasutavad ettevotte
finantseerimiseks tavaliselt véliseid allikaid, valides finantseerimisestrateegia, mis

toendoliselt teeb ettevotte edukaks. Elustiili—ettevotjad seevastu asutavad ettevotte ning
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juhivad seda iseseisvalt ka tulevikus. Elustiili—ettevotja soovib maksimeerida oodatavat
resultaati ning tihtipeale ka iseseisvust, seega piiiab ta minimeerida véliseid
finantseeringuid ning toetub pigem sisemistele allikatele, nagu omafinantseering.
Elustiili ettevotjad ei soovi ettevitet suurematele firmadele maha miilia ega kasvatada
firmat kiiremini kui sisemised vahendid seda lubavad. Seega proovib elustiili—ettevdtja
saada hakkama oma vahenditega nii kaua kui vdimalik ja votab viliseid
finantseerimisallikaid kasutusele voimalikult hilja. (Schwienbacher 2007: 756-767)

Lisaks voib vélja tuua rahastamisallikate trendid eri liiki ettevotete puhul. Niiteks
rilgiomanduses olevatel ning riigitoetust saavatel ettevotetel on kergem saada rahastust
labi sihtfinantseerimise (Beck et al. 2008: 13). Vilismaised firmad kasutavad
finantseerimiseks suuremas proportsioonis tihtipeale aktsiakapitali ja vdiksemas osas
liisingut ja kaubakrediiti. Eksportivad firmad kasutavad rahastuseks rohkem wvalist
finantseerimist nagu pangalaen, liising ja kaubakrediit. (Beck et al. 2008: 13)
Rahastamise allikate kittesaadavus soltub suuresti ettevOtte arengutasemest, mida

suurem ja tuntum ettevite on, seda laiemad voimalused on finantseeringu saamiseks

(Rupeika-Apoga 2014: 123).

Tabelis 1 on autor vélja toonud rahastamise allikad, mida oleks vdimalik kasutada
idufirmade puhul. Traditsiooniline rahastamise allikas on laenukapital. Ettevottetel on
voimalik votta nditeks kéibekapitalilaenu, investeerimislaenu voi arvelduskrediiti.
Alustaval ettevdttel voib olla raskusi laenukapitali saamisega, sest eeldatakse tagatisvara
ja/voi kdenduse olemasolu ja omafinantseeringut. Lisaks sellele tuleb laenusaajal kanda
lepingu sOlmimise, tagatise hindamise, kindlustamise ja seadmisega ning laenu
teenindamisega seotud kulud. (Sander 2015: 12-15). Samuti on néiteks pérast
majanduskriisi pangad vidhem riskialtimad ning seega on pangast laenu saamine
keerulisem (Dibrova 2015: 259). Positilvne on, et kasutades finantseerimiseks
pangalaenu, jddvad ettevotjale alles kdik omanikudigused, mis tdhendab, et ettevotja

osalus ja kontroll ei vdhene. (Bettinges & Brander 2006: 809).

Idufirmade puhul on alternatiivne rahastamise voimalus riskikapital. Paljud tuntud
firmad, nende seas ka Microsoft ja Intel kasutasid ettevotte algusaegadel riskikapitalil
pOhinevat finantseerimist (Bettinges & Brander 2006: 808). Riskikapitaliks nimetatakse

rahastust varases staadiumis olevatele kasvavatele ning korge potentsiaali ja riskiga
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idufirmadele, kes tavaliselt tegutsevad korgtehnoloogia voi muus uuenduslikus

valdkonnas. Riskikapitali on voimalik saada nii eradiguslike kui ka riiklike riskikapitali

fondide ning korporatiivsete riskikapitalistise kaudu. Investeeringud tehakse harilikult

oma- voi laenukapitalina. (Sander 2015: 6-7).

Tabeli 1. Finantseerimisallikate vordlus

Finantseerimisallikas | Finantseerimise | Investori | Plussid Miinused/Takistused

vorm roll

Laenukapital Laen, Passiivne | Kontroll Korged intressid,

arvelduskrediit ettevotjal, alustaval ettevottel
pikaajaline, raske laenu saada,
suuremad mitte-finantsiline
summad, toetus puudub
reguleeritud

Riskikapital Aktsiakapital Aktiivne | Investor Omaniku staatuse
panustab jagamine investoriga
teadmiste ja
ajaga,
aitab arengule
kaasa

Ariinglitelt saadav Laen/ Aktiivne/ | Investor jagab | Omaniku staatuste

kapital aktsiakapital passiivne | oma kogemusi, |jagamine investoriga
annab panuse (aktsiakapitali puhul),
juhtimisse, voi | kdrgeid intressid
strateegia (laenu puhul)
arendamisesse.

Riigipoolsed toetused | Toetused Passiivne | Sihtotstarbeliselt | Toetus tuleb tagasi
kasutades ei pea | maksta kui seda pole
raha tagasi sihtotstarbeliselt
maksma, odav | kasutatud; konkreetse
kapitali projekti, mitte
kaasamine ettevotte

rahastamiseks

Omavahendid voi Annetus, laen, |Passiivne | Odav kapital, Tagasimaksmise

laenamine perelt ja |teene-teene tagasi maksmise | raskuste korral v3ib

sopradelt vastu téhtaeg pikk voi | I6hkuda suhteid,
puudub, isolatsioon, aeglane
kontroll areng
ettevotte iile
Uhisrahastamine Laen, annetus, | Passiivne/ | Hea kapitali Ideede varastamise
kingitustel aktiivne | kittesaadavus, | vdimalus,
pohinev voi voimalus potentsiaalne pettuse
aktsiakapitalil kaasata suurt oht, vihene
pohinev hulka inimesi, | reguleeritus
suhteliselt odav
kapitali
kaasamine

Allikas: Autori koostatud
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Riskikapitalistid saavad 14bi investeeringu enda kétte osa firmast ning omavad kontrolli
firmas tehtavate otsuste iile. Investorid miiiivad oma osa tavaliselt viie kuni seitsme
aasta pdrast, teenides niimoodi enda investeeringu pealt kasumit. Riskikapitalil
pohinevat rahastust kasutavad tavaliselt alustavad ettevotted, kes on liiga vidiksed, et
saada muud vilist rahastust. Teiste Baltimaadega vorreldes on Eestis rohkem
riskikapitaliste, driingleid ja investeeringuid, mis viitab sellele, et Eesti finantsturg on
uuendusmeelsem. (Rupeika-Apoga 2014: 121). 2007. aastal asutas Eesti oma riikliku
riskikapitalifondi nimega Eesti Arengufond. Arengufondi eesmérgiks on lébi
riskikapitali turu arendamise pakkuda Eesti idufirmadele kapitali (Investeeringud,
Arengufond). Alustavatele ettevotetele pakub kaasrahastust Arengufondi tiitarettevote
SmartCap (Sander 2015: 6). Riskikapitali kasutamine omab ettevdtte jaoks
lisandvédirtust juhul, kui riskikapitalist suudab ettevottele anda juurde vairtuslikku
panust juhtimise v0i ndustamise nédol (Bettinges & Brander 2006: 809). 2009. aastal
asutati Eestis riskikapitali assotsatsioon Estonian Private Equity and Venture Capital

Association, mis koondab riskikapitali pakkuvaid ettevotteid (Sander 2015: 10).

Sarnaselt riskikapitalistidega pakuvad idufirmadele rahastust ka &riinglid (vt tabel 1)
Ariinglid on erainvestorid, kes rahastavad viikseid ja alustavaid ettevotteid ostes oma
sddstude eest viikese osa ettevOtte aktsiatest. Investeeringu eesmérgiks on hiljem
aktsiaid maha miiiies rahalise kasu saamine. (Capizzi 2015: 272) Lisaks
investeerimisele saavad driinglid 14bi oma kogemuse jagamise aidata arendada ja juhtida
ettevotet, mis muudab investeeringu veel védrtuslikumaks (Dibrova 2015: 259).
Ariinglid teevad tavaliselt investeeringuid mitmetesse ettevdtetesse, et hajutada
idufirmadesse investeerimisega kaasnevat riski. Nad investeerivad oma vaba raha ning
seetOttu otsustavad ise, kui pdhjalikku taustauuringut ettevottele enne investeerimist
teevad. Ariinglite puhul on oluline mirksdna see, et nad investeerivad borsil
noteerimata ettevotetesse ning seega on investeeringust viljumine keerukas. (Siisi 2015:
10-18). Eesti ériingleid koondab MTU Estonian Business Angels Network (Sander
2015: 5).

Idufirmade rahastamiseks saab kasutada ka riigipoolseid toetusi. Riigipoolsete toetuste
kaudu rahastamist ei kasutata tavaliselt terve ettevotte tegevuse, vaid tksikute

projektide rahastamiseks. Toetuse andjale tuleb ndidata, kuidas ja mille peale saadud
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raha kulutati. Juhul, kui toetuse kaudu saadud raha pole sihtotstarbeliselt kasutatud,
tuleb see tagasi maksta. Eestis on voimalik toetuseid saada nditeks valitsuse, kohalike
omavalitsuste, Euroopa Liidu programmide ning riiklike asutuste nagu PRIA ja EAS

kaudu.

Alustava ettevotte iliheks odavamaks finantseerimisvdimaluseks on omavahendite
kasutamine voi laecnamine sOpradelt ja perelt. Tavaliselt saab neilt laenatud raha tagasi
maksta madala voi null-intressiga, monikord puudub tagasimaksmise vajadus sootuks.
Tihtipeale alustatakse ettevotte rahastamise puhul omafinantseeringust. Kuna
idufirmade loojad on tavaliselt noored, alles tooturule sisenenud inimesed, siis
omafinantseeringust jédb sageli puudu ning lisa voidakse kiisida lahimatelt tuttavatelt.
Sopradelt ja perelt raha laenamine v3ib tunduda alguses hea ideena, sest nemad on
sageli ka idee toetajaskonnaks ning laenatud raha ei pea tavaliselt intressiga tagasi
maksma. Samas voib ebadnnestumise korral laenatud raha tagasi maksmisega tekkinud

raskused tekitada tiilisid.

Uheks uuemaks finantseerimisallikaks on iihisrahastamine. Uhisrahastamise korral
viiakse 1ibi veebiplatvormi kokku ettevdtja ja investor. Uhisrahastamine on suhteliselt
odav viis kapitali kaasamiseks alustavale ettevotjale. Samas on oht, et idee varastatakse
algfaasis &ra, naiteks kui ettevotjal on unikaalne idee, kuid ta ei ole seda raha puuduse
tottu patenteerinud, siis veebi kaudu jouab idee paljude inimesteni, sealhulgas ka
nendeni, kellel on olemas vajaminev raha, et ise sama ideega turule tulla.
Uhisrahastamisest ning selle vdimalustest ja takistustest kirjutab autor pikemalt

jargmises peatiikis.

Lisaks  eelnevatele = on  vOimalik  kasutada  ka  hiibriidfinantseerimist.
Hiibriidfinantseerimine on komplekt tagatisega ja tagatiseta finantseerimisest ehk segu
aktsiatega ja vdlakirjadega finantseerimisest. Finantseerimise instrumentideks on:
annetused, aktsiad, volakirjad ja mezzanine capital, mis on struktureeritud kui allutatud
volakirjad voi eelisaktsiad. Hiibriidfinantseerimise puhul on oluline, et kasutatakse
rohkem kui iihte nendest instrumentidest. Ténapdeval kasutatakse annetusi tihti
sotsiaalsete ettevitete rahastamiseks ning ettevotte algusaegadel. Annetuste kasutamine
rahastamisena on tavaliselt projektipohine ning neil on limiteeritud ajaperiood.

Volakirjade kasutamine on atraktiivne ettevdtjale, kes tahab kasutada pikaajalisi
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investeeringuid ning kelle ettevote on krediidivdimeline ja suudab teha perioodilisi
intressimakseid. Volakirjad pohinevad laenul, mille eest ettevote maksab volakirjade
omandajale intresse. Aktsiakapitali voib kasutada vajalike projektide voi ettevotete
rahastamiseks, millel on ebakindel tasuvus voi tulu teenimise periood. Aktsiate 14bi
rahastamine on riskantne, sest ettevotte pankrotistumise korral makstakse kdigepealt
tagatud volausaldajatele ning hiljem aktsiondridele. Mezzanine on kombinatsioon
volakirjadest ja aktsiatest ning seda kasutatakse siis, kui puhtal kujul aktsiate voi
volakirjade ostmine pole voimalik. Seda peetakse kalliks rahastamise viisiks.

(Maximillian 2015: 120-122).

Selles alapeatiikis andis autor iilevaate, mis tegurid mdjutavad finantseerimisotsuseid
ning millised on erinevad finantseerimise vOimalused idufirmade ja SME-de jaoks.
Ettevdtjale, kes soovib sdilitada omanikustaatust on kasulik kasutada finantseerimiseks
omavahendeid, riigi poolseid toetusi voi lihisrahastamist annetuse, hiivitise vdi laenu
vormis. Ettevotjale, kes on ndus omanikustaatust jagama on saada finantseeringut l1dbi
osakapitali iihisrahastamise, driinglite voi riskikapitalistide kéest. Jirgmine alapeatiikk

uurib pohjalikumalt {ihisrahastamist, kui alternatiivset finantseerimisallikat.
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1.2. Uhisrahastamise kasutamine ettevéotete finantseerimisel —

teoreetiline kasitlus

Selles alapeatiikis selgitab autor tihisrahastamise moistet, tuues vélja, kuidas teised
autorid on iihisrahastamist késitlenud ning mille poolest need kasitlused iiksteisest
erinevad. Seejdrel esitab autor omapoolse definitsiooni {ihisrahastamise mdiste
selgitamiseks. Autor kirjeldab iihisrahastamise siisteemi ning internetiplatvormi rolli
tihisrahastamises ning teeb SWOT-analiilisi iihisrahastamise kohta, andes iilevaate
tihisrahastamise tugevustest, ndrkustest, vGimalustest ja ohtudest. Samuti annab autor
iilevaate erinevatest ihisrahastamise voimalustest (hiivitisel, laenul, annetustel ja
osakapitalil pShinev) ning selgitab nendest saadavat kasu ja tulenevat kulu ettevattele.
Viimaseks toob autor vilja, milliseid regulatsioone kasutatakse iihisrahastamise puhul

USA-s ja Euroopas.

Uhisrahastamine on alguse saanud juba tuhandeid aastaid tagasi ning on niiiid libi
interneti taassiindinud. Umbes 3000 aastat enne Kristust, veel enne pankade ja
finantsasutuste teket, andsid rikkad perekonnad laenu nii indiviididele kui ka
kogukondadele selleks, et toctada ettevotlust ja infrastruktuuri arengut. Saadud laenud
vormistati volakohutusena ning makstavad intressid soltusid sellest, kui suur oli
rahasumma ning kui hésti laenuandjad ja laenusaajad iiksteist tundsid. 140 aastat tagasi,
1876. aastal kasutati USA Vabadussamba (Statue of Liberty) piistitamiseks
{ihisrahastamist. Sammast rahastasid nii Prantsusmaa kui ka USA kodanikud. Uheskoos
korraldati raha kogumiseks oksjoneid ja heategevusiiritusi. Vabadussamba arhitekt,
Frédéric Auguste Bartholdi, pakkus annetajatele vastutasuks miniatuurset samba
versiooni koos annetaja nimega. Seda rahastamise viisi voib vorrelda tidnapdevase
hiivitisel pdhineva {ihisrahastamisega. Samuti vOib {ihisrahastamiseks pidada
laenuiihinguid, mille litkmed hoidsid oma sééste {ihistus ning kogudes piisava summa,

sai rahastada iihistusse kuuluvate liikkmete tegevust, ldhtudes liikmete huvidest. (Dresner
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2014: 3-4) Tianapédeval kasutavad Hoiu-laenuiihistud sama mustrit, pakkudes oma

lilkmete raha hoiustamist ja laenamist.

Modernse thisrahastamise siinnikohaks voib pidada Euroopat. Euroopas on olemas
ithisrahastamise turuks vajalik infrastruktuur ja vabaturumajandus. Kapital, eriti
algkapital, ei ole olnud Euroopas idufirmadele nii kéttesaadav, kui see on USA-S.
Samuti on Euroopas, vorreldes USA-ga, viahem rikkaid inimesi, kellel oleks voimalus
tegutseda riskikapitalisti vOi &riinglina. See-eest omab Euroopa keskklass olulisel
madral finantsressursse ja kuigi igal indiviidil pole raha, et investeerida
suuremahulistesse investeeringutesse, siis keskklassil kokku on olemas voimalus
ettevotete finantseerimiseks. Selleks, et kasutada keskklassi investeerimise potentsiaali
dra, tuleb lubada igal inimesel investeerida vdike summa ja seda iihisrahastamine teebki.
Aktiivne ettevotlus, algkapitali nappus ja rikkuse hajuvus loovad sobilikud

turutingimused {ihisrahastamise kasutamiseks. (Dresner 2014: 204)

Uhisrahastamist, kui uudset finantseerimise viisi, on teiste autorite poolt mitmeti
defineeritud ning tihte kindlat definitsiooni tihisrahastamise kohta kujunenud ei ole.
Tabelis 2 toob autor vilja, kuidas on erinevad autorid iihisrahastamist defineerinud.
Tabelist on ndha, et thisrahastamise defineerimisel kastutatakse marksonadena: uus,
innovaatiline, riskantsed ettevotmised, internet, investorid. Nii Mollick kui ka
Schwienbacher & Larralde on oma definitsioonis dra maérkinud, et Uhisrahastamist
kasutatakse riskantsete ettevotmiste finantseerimiseks. Samuti on mdlema t66 autorid
ning ka Bradford vélja toonud, et rahastamine toimub paljude inimeste poolt. Colic,
Bradford ning Belleflamme et al on lisanud, et iihisrahastamine toimub interneti
vahendusel. Belleflamme et al ning Mollick on vilja toonud, et finantseerimise
vastutasuks on voimalik saada valmivaid tooteid voi muud preemiat. Erinevusena voib
vilja tuua selle, et kui varasemate todde autorid on defineerinud iihisrahastamist
tildisemalt, siis kahes uuemas t60s, autorid Belleflamme et al ning Mollic, on
defineeritud iihisrahastamist pikemalt ja tdpsemalt, tuues vélja, milliseid projekte

rahastatakse voi millises vormis rahastust saadakse.
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Tabel 2. Uhisrahastamise mdiste seletus

Autor Teose nimi Aasta | Maiste seletus

Goli¢ Advantages of 2014 | Uhisrahastamine on innovatiivne ja
Growdfunding as an suhteliselt uus kontseptsioon, mis ithendab
Alternative Source of ettevotjad ja investorid 1dbi interneti
Financing of Small and
Medium-sized
Enterprises

Mollick The dynamics of 2014 | Uhisrahastamine on uus meetod
Crowdfunding: An rahastamaks mitmesuguseid uusi
Exploratory Study riskantseid ettevGtmisi, lubades

mittetulunduslike, kultuuriliste voi
sotsiaalsete projektide algatajatel kiisida
rahastust paljudelt indiviididelt, andes
vastutasuks valmivaid tooteid voi

lihtaktsiaid.
Schwienbac- | Crowdfunding of Small | 2010 | Uhisrahastamine on projekti voi riskantse
her & Entrepreneurial Ventures ettevOtmise rahastamine grupi inimeste
Larralde poolt, selle asemel, et kasutada

professionaalseid osapooli (nagu niiteks
pangad, riskikapitalistid voi driinglid)
Bradford Crowdfunding and the 2012 |Uhisrahastamine- interneti kasutamine,
Federal Securities Laws selleks, et hankida raha 14bi viikeste
toetuste suurelt hulgalt investoritelt
Belleflamme | Crowdfunding: Tapping |2014 | Uhisrahastamine hdlmab avatud konkurssi,
etal the Right Crowd enamasti 1dbi interneti, hankimaks rahalisi
vahendeid kas annetuste vormis vdi
vahetusena tulevikus valmiva toodangu voi
muu preemia vastu toetamaks
eriotstarbelist algatust

Allikas: Autori koostatud

Léhtudes tabelis toodud definitsioonidest, toob autor vélja omapoolse definitsiooni

tthisrahastamisele:

,,Uhisrahastamine on veebipdhine finantseerimine, rahastamaks riskantseid ja

uuenduslikke ettevotmisi grupi indiviidide poolt.*

Definitsioonist tuleneb, et tihisrahastamise puhul on oluline, et rahastamine ei toimu
mitte iiksikute isikute vaid grupi indiviidide poolt. Samuti rahastatakse iihisrahastamise
kaudu pigem uuenduslikke ja riskantsemaid ideesid, mille jaoks mujalt rahastamist
saada on raske. Oluliseks mérksonaks tihisrahastamise puhul on ka see, et rahastamine
toimub veebiplatvormi vahendusel. Autor ldhtub bakalaureusetods enda poolt

véljapakutud definitsioonist, kuna seal on vélja toodud autori arvates koik
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tihisrahastamise selgitamiseks vajalikud mairksdnad: grupp indiviide, veebipohine,

riskantne ja uuenduslik.

Uhisrahastamine {ihendab finantseerimisallikaid otsivad ettevdtjad investoritega,
kasutades selleks internetti. Selle asemel, et toetuda viiksele hulgale investoritele ja
pankadele, kes investeeriksid suurema summa, saab ettevotja kaasata 1abi interneti suure
hulga indiviide, kes on valmis tema projekti toetama. (Golic 2013: 39) Uhisrahastamise
projektid erinevad suuresti nii mahu kui eesmirkide poolest, varieerudes véaikestest
loomemajanduse projektidest kuni suurte, algkapitaliks sadu tuhandeid dollareid
vajavate projektideni (Schwienbacher ja Larralde 2010: 4). Mollic (2013: 6) on oma
toos Oelnud, et viga paljud thisrahastamise projektid pdruvad ning vaid vidike osa

projektidest saavutab edu.

Uhisrahastamise  siisteem nduab tihedat koostddd —ettevdtjate, investorite ja
internetiplatvormi vahel, kellel igaiihel on oma missioon, et jouda iihise eesmérgini.
Ettevotjad ei kasuta platvormi ainult selleks, et saada rahastust oma projektile, vaid ka
seetdttu, et testida oma ariideed, vaadates, kas tarbija on tootest/teenusest huvitatud.
Samas on ihisrahastamise kaudu investeerivad investorid tavalised inimesed, kes
ndevad rahastamist otsivas projektis potentsiaali ning on seetdttu ndus ka sinna viikese
summaga panustama. Uhisrahastamise puhul mingib vahendaja rolli internet, 1ibi mille
toimub suhtlus ettevotja ja rahastajate vahel. Suhtlus rahastajate ja ettevotjate vahel voib
olla otsene ja kaudne. Otseseks suhtluseks peetakse seda, kui suhtlemiseks kasutatakse
ettevotja kodulehte voi néiteks Facebooki, LinkedIni voi Twitterit. Kaudne suhtlus aga
holmab endast internetiplatvormi, mis on spetsiaalselt iihisrahastamise jaoks mdeldud,
hdlmates endas paljusid erinevaid drimudeleid ja projekte. (Golic 2013: 44) Samuti on
iihisrahastamise platvorme erisuguseid. Uhed platvormid on sellised, mis annavad
investoritele raha tagasi, kui vajaminevat summat projekti rahastamiseks ei koguta ning
teine liik platvorme on sellised, mis sdltumata eesmargi saavutamisest lubada ettevotjal

jatta koik kogutud raha alles (Valenciene ja Jegeleviciute 2013: 41).

Uhisrahastamisest saadav kasu on seotud projekti kvaliteediga, seega projektid, millest
peegeldub kvaliteet, saavad tdendolisemalt ja suurema hulga rahastust, kui vdhem
kvaliteetsed projektid. Samas seostatakse ka sotsiaalvorgustikus olevate sdprade

arvukust projekti eduga. (Mollick 2013: 2) Finantseeringu saamine ei pruugi olla ainuke
17



eesmark, mida 14bi tihisrahastamise saavutada. Uhisrahastamist saab kasutada ka néiteks
selleks, et médrata dra, milline oleks ndudlus antud toote jirgi, seostades rahastust
andvate inimeste arvu ndudlusega. Samuti saab iihisrahastamise platvormile idee liles
laadimist kasutada kui omamoodi reklaami, kiilvates inimestesse huvi toote ja/vdi
ettevotte vastu. (Mollic 2013: 3) Labi iihisrahastamise on vdimalik saada indiviide
rohkem seotuks firmaga ja selle toodetega, voimaldades ettevotjal saada juurde endale

aktiivseid tarbijaid, investoreid voi molemat (Belleflamme et al. 2013: 586).

Autor analiilisis iihisrahastamist, kasutades selleks SWOT-analiiiisi. Jargnevas tabelis
on vilja toodud {ihisrahastamise, kui finantseerimisallika tugevused, norkused,

vodimalused ja ohud.

STRENGTHS WEAKNESSES
Tarbijaskonna testimine *Idee varastamise voimalus
*Hea kapitali kittesaadavus «Potensiaalne pettuse oht
+Odav kapitali kaasamine *Vihene taustainfo (Belleflamme et al.
+Rahastajate kohta informatisioon 2015: 19)
kéttesaadavam (Belleflamme et al. 2015: *Vihene ndustamine
22) *Informatsiooni asiimmeetria (Turan 2015:
359)
SWOT
OPPORTUNITIES THREATS
*Innovaatiline voi nisi toode +Alustavate ettevotete riskantne olemus
*Tagaside abil toote tdiustamine *Regulatsioonide vihesus
*Positiivne mdju majandusele +Kulude alahindamine (Turan 2015: 358)
*ReklaamivGimalus »Lébikukkumine (Turan 2015: 358)

»Vihendada informatsiooniassiimeetriat
(Belleflamme et al. 2015: 22)

*Soovitamise siisteem (Belleflamme et al.
2015: 23)

Joonis 1. Uhisrahastamise SWOT-analiiiis. Allikas: Autori koostatud
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Jooniselt 1 on ndha, et ihisrahastamise, kui finantseerimisallika tugevusteks on
voimalus toodet varasemalt turul testida ehk ettevdtja ndeb, kas tarbijatel on toote vastu
huvi. Samas on voimalik koguda labi {iihisrahastamise platvormi ka tagasisidet ja
soovitusi toote tdiendamiseks. Uhisrahastamise kasutamine on alustavale ettevdtjale
kéttesaadav ning suhteliselt odav kapitalikaasamise viis. See annab vdimaluse saada
rahastust nende poolt, kes usuvad, et idee teostamisel saadaks seda edu. Annetustel ja
preemial pohineva tihisrahastamise kasutamine on iiheks odavamaks kapitali kaasamise
viisiks. Samuti on informatsioon rahastajate kohta kittesaadavam, kui mone teise
finantseerimiseallika puhul. Belleflamme et al (2015: 22) on elnud, et {ihisrahastamine
muudab investorid ja nende tegemised rohkem lébipaistvamaks, kuna informatsioon
tehingute ja investori panuse ning identiteedi kohta on avalikult kdttesaadav enamikel
ithisrahastamise platvormidel. Nad lisavad, et monele investorile voib selline avalik

kéttesaadavus olla hirmutav, kuid teised on sellega rahul (Belleflamme et al. 2015: 22).

Uhisrahastamise ndrkusena saab vilja tuua niiteks ideede varastamise vdimaluse,
millest oli juttu juba eelnevas peatiikis. Samuti kuna kapital on muudetud suhteliselt
kergesti kittesaadavaks voib valitseda ka suur pettuse oht ehk platvormi kaudu kiisivad
rahastamist inimesed, kellel tegelikkuses pole plaani ideed ellu viia. Platvormi kaudu ei
ole vdimalik saada piisavalt taustainfot, sest paljude platvormide puhul saab ettevatjalt
korraga iileval olla iiks projekt, seega varasemat infot on raske kitte saada ning
platvormidel puudub ettevotte tdielik krediidiinfo (Belleflamme et al. 2015: 19). Turan
(2015: 359) t0i oma teadusartiklis vélja, et platvormide ldbipaistvus voib voimendada
informatsiooni  asiimmeetriat. See Vviib ebapddevate investorite iihinemisele
investeerimise trendiga, millest saavad kasu 10igata kogenud ja ratsionaalsed investorid.
Lisaks voib iihisrahastamise ndrkusena vilja tuua vdhese voi puuduva ndustamise.
Alustaval ettevotjal puuduvad tihtipeale kogemused ja kontaktid, et oma ideed edukalt
ellu viia. Noustamist ja tuge on vdimalik saada osakapitali rahastamise puhul, jagades
omanikustaatust investoriga. Samas teiste {hisrahastamise kontseptsioonide puhul
ndustamine puudub, ning seetdttu voib ettevitja teha ebaratsionaalseid otsuseid, mis

takistavad ettevotte arengut.

Uhisrahastamise vdimalustena saab vilja tuua reklaamimise vdimaluse sotsiaalmeedias,
majanduse kasvu, soovitamiste siisteemi ning vdimaluse ise info asiimmeetriat

vihendada. Uhisrahastamise veebiplatvormide kaudu on ettevdtjal lihtne reklaamida
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ennast ja enda toodet suurele hulgale inimestele {ile maailma. Reklaamimine toimub nii
labi platvormi potentsiaalsetele investoritele vOi tuleviku tarbijatele kui ka
sotsiaalmeedias oma kampaaniat jagades. Lisandub ka kaudselt word-of-mouth reklaam
ehk inimesed, kes ndgid huvitavat ja innovaatilist projekti tihisrahastamise platvormil
radgivad sellest ka oma sOpradele. Platvormi saab kasutada innovaatilise toote voi
niSitoote turule toomise ja rahastamise saamise jaoks. Selliste toodete jaoks vdib
muudest rahastamise allikatest finantseeringu saamine olla keerukas. NiSitoote puhul
saavad projekti toetada need, kelle jaoks see toode on vajalik ning kes on tulevikus
potentsiaalsed kliendid. Samuti on voimalik toodet tdiustada jooksvalt tagasiside pohjal,
sest iihisrahastamise platvormidel on tavaliselt olemas ka vdimalus ettevdtjale kiisimusi
esitada ning seeldbi ka soovitusi anda. Autor t4i lihisrahastamise ndrkuste alla vélja info
asiimmeetria, kuid {ihe vOimalusena tuleb vilja tuua ka see, et investoritel endal on
voimalik info asimmeetriat vdhendada. Belleflamme et al (2015: 22) toovad oma
artiklis vélja, et info asiimmeetriat on vdimalik vidhendada, kui investorid avaldaksid
teistele investoritele informatsiooni selle kohta, miks mingi konkreetne projekt on véért
investeerimist. Neil voib olla motivatsiooni seda teha, juhul, kui nad ise investeerisid
samasse projekti ning tahavad, et seda saadaks edu. Veel iiheks voOimaluseks
tihisrahastamise puhul on niinimetatud soovitamise siisteem ehk platvorm voib kasutada
informatsiooni eelnevate projektide ja investorite kohta andmaks personaalseid
soovitusi. Olemasoleva kogutud info abil saab platvorm teha soovitusi investoritele
samas stiilis nagu seda teeb Amazon ja teised veebikeskkonnad, niiteks ,,V3ib olla te
sooviksite investeerida projekti Y, sest inimesed, kes investeerisid samuti projekti X,
investeerisid ka projekti Y. Lédbi soovitamiste silisteemi saab investor informatsiooni

hea kvaliteediga projektide kohta. (Belleflamme et al. 2015: 22-23)

Uhisrahastamise puhul saab vilja tuua ka mdningaid ohte. Uhe ohuna vdib vilja tuua
alustavate ettevotete riskantse olemuse ehk vaid vidhesed alustavatest ettevotetest jadvad
ellu ja saavad edukaks. Seega, inimesed, kes investeerivad oma raha alustavasse
ettevottesse on teinud véga riskantse investeeringu ning juhul, kui kampaania kukub
1abi on raha justkui tuulde visatud. Teiseks ohuallikaks on regulatsioonide véhesus.
Kuna thisrahastamise platvormid on suhteliselt uued, siis pole nende kohta eriti
regulatsioone ning seetdttu voib investori raha jidda kaitseta. Samuti voib ohuks olla

tekkivate kulude alahindamine ettevotja poolt. Kulude alahindamine vdib eriti juhtuda
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osakapitali finantseerimise puhul, mil ettevotjal tekivad ebareaalsed ootused ning
toimub riskide alahindamine. Ettevotja ei oska arvestada aktsiakapitaliga
finantseerimisega kaasnevate nduetega ning sellega seoses juriidiliste dokumentide
tditmisega kaasnevate kuludega. Olukord vdib viia selleni, et projekt kukub l4bi juba
enne investorile suunatud kone iilesminekut. Neljandaks ohuks voib vilja tuua
labikukkumise ohu ehk kui tegu on ,kdik, vdi mitte midagi® tiiiipi finantseeringu
kogumisega, siis jdetakse ettevotja tiihjade kitega kui tal ei onnestu koguda eesmairgiks

seatud summat. Kogu vaev ja tehtud kulutused on siis olnud asjata. (Turan 2015: 358).

Uhisrahastamise mudeleid on iseloomustatud mitmeti. Antud tds jagab autor
tihisrahastamise viisid neljaks: annetustel, hiivitisel, laenul ja aktsia- voi osakapitalil
pOhinev {hisrahastamine. Esiteks, annetustel pdhinev ihisrahastamist kasutatakse
eelkoige sotsiaalse sisuga projektide puhul. Annetada voivad nditeks need inimesed, kes
tulevikus soovivad olla antud ettevotte kliendid ja/voi on huvitatud pakutavast tootest
ning seega on nende huvides ettevotte tegevuse jitkumine (Belleflamme et al. 2013:
587). Teiseks laenul pdhinev finantseerimine, mille korral rahastust pakutakse laenu
ndol, ootuses saada hiljem raha koos intressiga tagasi. Kolmas variant tihisrahastamise
puhul on hiivitisel pdhinev rahastamine, vahel nimetatud ka kui ette-tellimisel pShinev
rahastamine, mille puhul rahastajad saavad toetussumma vastu tavaliselt toote, mille
jaoks nad raha andsid. Tihti saab toote endale odavama hinna eest, kui seda hiljem turul
miitiakse  ehk  ette-tellimise  puhul on  ettevotjal  vOimalik  kasutada
hinnadiskrimineerimist. Eestis on hiivitise pohise iihisrahastamise platvormideks néiteks
Hooandja ja Stardipaik. Neljandaks iihisrahastamise viisiks on aktsia- voi osakapitalil
pohinev finantseerimine, mille puhul investor ostab osa ettevottest. Osakapitali pShist
tihisrahastamist pakub Eestis Fundwise'i platvorm. Vahel jagatakse iihisrahastamise
viisid kolmeks, ning sel juhul nimetatakse laenul pohinevat ja aktsia-voi osakapitalil
pOhinevat iihisrahastamist ka kapitali v3i investeeringu iihisrahastamiseks (Dresner
2014: 169).

Tabelis 3 toob autor vilja nelja iihisrahastamise vormi iseloomustavad omadused,
vorreldes tihisrahastamise vorme investori ja ettevdtja seisukohalt. Annetustel, hiivitisel
ja laenudel pdhineva tihisrahastamise puhul saavad investoriks olla kdik indiviidid, kes
on ettevottest huvitatud, kuid osa- ja aktsiakapitalil pohineva {ihisrahastamise puhul

sOltub osalemise vOimalus antud riigis kehtivatest regulatsioonidest. Tavaliselt on
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tihisrahastamise puhul investori roll passiivne kuid osa- ja aktsiakapitali pohisel

rahastamisel vdib olla investori roll ka aktiivne ehk investor aitab ettevottel areneda ja

avaldab arvamust otsustusprotsessil.

Tabel 3. Uhisrahastamise liigid

Liik Kes saab Investori | Saadav kasu | Kulud Kasu
investor olla roll investorile ettevotjale ettevotjale
Annetus Koik Passiivne | Hea tunne Kampaania Odavalt
korraldamisega |saadud raha
kaasnevad kulud
Hiivitis Koik Passiivne | Ettevotte Kampaania Odav
toode korraldamise, algkapital,
toote ette miilik
valmistamise ja
transportimisega
kaasnevad kulud
Laen Koik Passiivne | Saadav intress | Kampaania Algkapital
ja/vdi ettevotte | korraldamise,
toode (tooted) |intressi maksete
ja/voi toote
valmistamise ja
transportimisega
kaasnevad kulud
Osa- voi Lahtuvalt riigis | Aktiivne/ | Osalus Kampaania Algkapital,
aktsiakapital |kehtivatest Passiivne | ettevottes, korraldamisele, |investori
regulatsioonidest dividendid, kontrollile ja kogemused
aktsiaid/ osa | juriidilistele
miilies saadav | paberitele
kasum minevad kulud

Allikas: Autori koostatud

Kdikide iihisrahastamise vormide puhul on kaudseteks kuludeks iihisrahastamise
kampaania turunduse ja reklaamiga seotud kulud. Hiivitisel pohineva finantseerimise
ning ka laenudel pohineva finantseeringu puhul, kui on tegu null-intressiga, on ettevotja
kuludeks

transportimisega seotud kulud. Kui tegu ei ole null-intressiga laenuga, siis on ettevotja

lisaks kampaania korraldamise kuludele ka toote valmistamise ja

kuludeks makstav intress. Osa- voi aktsiakapitali investeerimise puhul on kasutusel
suuremad rahasummad ning ettevdtjal tuleb tasuda ka juriidilistele dokumentidele
minevad kulud. Lisaks votavad moned iihisrahastamise platvormid teenitud tulust
endale teatud protsendi. Uhisrahastamisest tulenevad ka mitmesugused kasud ettevotja
jaoks. Annetuste puhul on kasuteguriks raha, hiivitisel ja laenudel pohineva rahastamise
Aktiivse osa- voi
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tihisrahastamise puhul lisandub algkapitalile ka monel juhul kasu investori kogemustest
ndustamise nédol (Golic, 2014, 45). Investor saab osa ettevottest ning aitab ettevottel
areneda, 1dbi oma kogemuste jagamise, ndustamise ja Strateegia parandamise. Investor
saab osa- voi aktsiakapitali finantseerimise korral kasu firma osaluse ja dividendide néol
ning hiljem aktsiaid maha miiiies on voimalik sellelt kasumit teenida. Laenul pohineva
rahastamise puhul saab investor intresse voi ettevotte toote/tooteid (null-intressi puhul),
hiivitisel pohineva rahastamise puhul saab samuti investor ettevotte toote ning annetuse

korral saab investor hea tunde.

Uhisrahastamine voib niida kui lihtne viis raha kaasamiseks, kuid tegelikkuses vdib
suure eduga kaasneda raskusi. Kikcstarteri platvormil edu kogunud Pebble nutikell
kogus rahastamise kdigus iile 10 miljoni USD. Pebble nutikella rahastamine toimus
hiivitisel pohineval {ihisrahastamisel ehk rahastajad said vastutasuks, olenevalt
panustatud summast, Pebble nutikellasid. Kokku rahastas toodet iile 68 tuhande
inimese. Pebble asutaja, Eric Migicovski sattus parast 10 miljoni dollari saamist
moningatesse raskustesse. Nimelt toimusid hilinemised tootmisprotsessis ja torked 10S
tarkvaras. (Green 2014: 133-134) Seetottu pidid moned rahastajad oma nutikella viga
pikalt ootama.

Belleflamme et al (2013: 586) on oma t66s vilja toonud, et kui ettevotja kapitalivajadus
on viike, siis ta eelistab kasutada hiivitisel pdhinevat iihisrahastamist, kuid kui
kapitalivajadus on suur, siis eelistatakse pigem osa- voi aktsiakapitalil pShinevat
finantseerimist, kuna muidu v&ib juhtuda, et ei suudeta koguda piisavalt vajaminevat
finantseeringut. Nad iitlevad ka, et 0sa- voi aktsiakapitalil pohinevat finantseerimist
eelistatakse info asiimmeetria korral, nditeks olukorras, kus ettevotjal on olemas ainult
toote prototiilip voi kui projekt on vdga varases staadiumis. (Belleflamme et al. 2013:
586)

Osa- voi aktsiakapitali rahastamine on investori jaoks riskantne, seda eriti idufirmade
puhul. Selleks, et kaitsta investoreid on monedes riikides iihisrahastamise platvormide
kaudu osa- ja aktsiakapitali investeerimise jaoks vilja tootatud regulatsioonid. USA-s
tehti investoritele voimalikuks investeerida ettevotte aktsiakapitali 1dbi veebiplatformi,
kui USA president Barack Obama allkirjastas JOBS Acti 5.aprill 2012. aastal. JOBS
Acti allkirjastamisele jargnes SEC-i ehk U.S Securities and Exchange Commission’i
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poolt reeglistiku véljatddtamine ning 16 kuud peale allkirjastamist avalikustati reeglid,
mida investorid ja ettevdtjad peavad jargima {iihisrahastamise kaudu aktsiakapitali
rahastades. Kui algselt said investeerida vaid akrediteeritud investorid — inimesed kelle
netovarade maht on vdhemalt iiks miljon v0i iga-aastane sissetulek vdhemalt 200 000
dollarit, siis uue reeglistiku jargi voivad investeerida ka akrediteerimata inimesed
sOltuvalt oma sissetulekutest. Juhul, kui nende aastane teenistus on kuni 100 000 USD,
siis on lubatud investeeringu piiriks suurem nendest véartustest: 5% sissetulekust voi
2000 dollarit, kui aastane teenistus on tile 100 000 dollari, siis on lubatud investeeringu
piiriks vdiksem nendest vairtustest: 10% lubatud sissetulekust voi 100 000 dollarit.
Ettevatjal, kelle firma on {ilevaatuse kohuslane, on lubatud tihisrahastamise platvormi
kaudu 100-500 tuhande USD suuruses osa- voi aktsiakapitali finantseerimise pakkumisi
vastu votta. Samas auditi kohustusega ettevottel on Oigus vastu votta 0sa- voi
aktsiakapitali rahastamise pakkumisi, mis jadvad vahemikku 0,5-1 miljonit dollarit
(Green 2014: 141). SEC-i kodulehel on avalikult kittesaadavad véljavotted ettevotete
kohta, mis sisaldavad nditeks registreerimise dokumenti ja volikirju ning samuti on
kéttesaadavad kvartaalsed- ja majandusaastaaruanded. Libi selle saavad investorid neile
vajalikku informatsiooni, et teha otsuseid omanikupositsiooni iile (naiteks aktsiate/osa
miilimine, ostmine) ja ka hédletamise iile otsustamiseks. Osariikide ja riigi tasandilised
regulatsioonid kaitsevad investoreid ja turge vottes kasutusele pettuse ja sellega seotud
kohustuste vastased ettevaatusabindud. (Dresner 2014: 167) Uhisrahastamise
platvormide, mis vahendavad ettevotete ja projektide rahastamist ldbi enda
veebikeskkonna, tegevus on reguleeritud tildkohalduvate ja agendi seaduste (common
law of agency) 1abi. Kui 1934. aasta aktis oli margitud, et véartpaberitehingud peavad
olema tehtud registreeritud maakleri vahendusel, siis iihisrahastamise akti, mis on osa
JOBS Actist, all lisandus sellele juurde ka teine vahendaja — rahastamise platvorm.
Uhisrahastamise vahendajad peavad olema registreeritud SEC-i ja FINRA ehk Financial
Industry Regulatory Authority all. Mdlemad asutused teostavad ka kontrolli vahendajate
tile. (Dresner 2014: 172-175) Lisaks JOBS Actis olevatele regulatsioonidele tuleks
tihisrahastamise puhul arvestada ka véairtpaberi regulatsioonide, driiihingu seaduse,

lepingu seaduse kui ka teiste valdkondade seadustega (Dresner 2014: 198)

Euroopas peab vastavalt Euroopa prospektidirektiivile koik aktsia- vOi osakapitali

pakkumised, mis on iile 5 miljoni euro, olema Kkinnitatud prospekti kohaselt —

24



samavéirne registreerimise nduetega USA viirtpaberi aktis. Iga Euroopa litkmesriik
vOib oma seadustega reguleerida alla 5 miljoni euro jadvaid pakkumisi. Samas voib olla,
et alla 100 000 euroste pakkumiste puhul ei ole ndutud prospekti. Juhul, kui ei ole
noutud prospekti, siis see ei tdhenda, et jarelevalve ettevotete iile puuduks. Naiteks
reguleeritakse inimesi investeerimisele suunavate reklaamide formaate. Euroopas
reguleeritakse thisrahastamise platvormide tegevust finantsteenuseid osutavatele
ettevotete autoriseerimise kaudu. Seelébi saab iga ettevote endale teatud digused ning
moned tegevused, nagu deposiidi vitmine, on rangelt piiratud. Mitmed {ihisrahastamise
platvormid Euroopas tegutsevad reguleerimata alusel, toetudes seaduse poolt
reguleerimata aladele. (Dresner 2014: 204—206)

Eestis pole iihisrahastamise turg eraldi reguleeritud. Kiill aga peab alates 2016. aasta
mirtsist Krediidiandjate ja -vahendajate seaduse jargi iga krediidiandja omama
finantsinspektsiooni  tegevusluba, seal hulgas ka {hisrahastamise platvormid
(Jarelvalvepoliitika, Finantsinspektsioon). Ettevotjaid ja investoreid reguleeriv
seadusandlus on aga veel nork. Samas voib siinkohal ettevotjaid ja investoreid mingil
madral aidata voladigusseadus ja tarbijakaitseseadus. Eestis aktsiakapitali baasil
tihisrahastamise platvormi ,,Fundwise™ kaudu saab investoriks olla igaiiks, kes omab
védrtpaberikontot mones Eesti kommertspangas. Platvormi  kodulehel on
regulatsioonide asemel Kirjas riskihoiatused investorile, kus on Kirjas rahastamisega

kaasnevad riskid, millega investor arvestama peaks.

Vottes kokku teoreetilise osa esimese ja teise peatiiki voib vélja tuua, et vorreldes teiste
finantseerimisallikatega on {ihisrahastamine paremini kittesaadav alustavatele
ettevotetele. Samuti on see suhteliselt odav finantseerimise viis. Uhisrahastamise kaudu
on hea testida turu valmisolekut, tuua turule uuenduslik- voi nisitoode ning tdiustada
toodet tagasiside abil. Vorreldes teiste finantseerimisallikatega voib miinustena tuua
vilja suurema pettuse ohu, regulatsioonide vihesuse ja ideede varastamise ohu. Samuti

on ndrk ndustamise pool ning on oht alahinnata kampaaniaga kaasnevaid kulusid.
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2.EESTI IDUFIRMADE UHISRAHASTAMISED
2.1 Uurimismetoodika ja kampaaniad

Empiirilises osas Kasutab autor analiiiisiks kahte idufirmat: Click and Grow'd ja OU-d
Bikest. Mdlemad ettevotted on oma toote jaoks saanud rahastust iihisrahastamise
platvormi kaudu. Click and Grow viis 2013. aastal oma toote, Smart Herb Gardeni,
rahastamiseks 1dbi kampaania Kickstarteri veebilehel, kasutades hiivitise poOhist
{ihisrahastamist. OU Bikest kasutas elektrijalgrataste Odbik Cycles, uue nimega Ampler
Bikes, rahastamiseks Eesti iihisrahastamise platvormi Fundwise, saades rahastust 1dbi
osakapitali. Empiirilise osa esimeses peatiikis tutvustab autor molema ettevotte
majandustegevust, nende tihisrahastmise kampaaniaid ning ihisrahastamise platvormide
statistikat. Empiirilise osa teises peatiikis viib autor 1dbi ettevotete analiiiisi, kasutades
selleks nii kvantitatiivseid kui ka kvalitatiivseid meetodeid ning toob vilja, kuidas on
ihisrahastamise kasutamine ettevotetele mojunud. Autor analiiiisib Click and Grow
puhul 1abi kvantitatiivsete meetodite, kuidas on tihisrahastamise kasutamine muutnud
ettevotte majandusolukorda, kasutades analiiiisiks 2012.-2014. aasta finantsniitajaid.
Kvalitatiivse analiiisi kaudu tahab autor tuua vilja, millist mitte-rahanduslikku mdju

omas iihisrahastamise kampaania tegemine nii Click and Grow'le kui ka OU-le Bikest.

Click and Grow on konsolideerimisgrupp, mille moodustavad emaettevote OU Click &
Grow, mis asutati 2009. aastal Eestis Mattias Lepa poolt, ja Click & Grow US Inc —
100%-line tiitarettevdte, mis asutati 2012. aastal Ameerika Uhendriikides. Ettevdtte
pohitegevuseks on eratarbijatele suunatud taimekasvatussiisteemide arendamine ja
miiiik. Enamus ettevotte toodangust eksporditakse, sihtturgudeks on USA, Léhis-1da,
Ladne-Euroopa ja Aasia. Ettevote kasutab tootmisel partnerettevotte teenuseid, jéttes
oma firma personalile peamiselt miiligi, turunduse, tootearenduse ja kasutajatoe.
(Konsolideeritud... 2014: 3)
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Click and Grow kasutab oma toote, Smart Herb Gardeni, jaoks NASA-st inspireeritud
tehnoloogiat. Toode ise varustab taime piisava hulga toitainete, hapniku ja valgusega.
Spetsiaalsed sensorid jilgivad taimi ning saavad aru, millal see vajab juurde valgust,
vett ja toitaineid, jittes kodusele aednikule rohkem vaba aega. (Click and Grow 2016)
Selle toote jaoks tahetigi saada rahastust 2013. aastal ihisrahastamise platvormi
Kickstarter kaudu. 2013. aastal toodet soetades oli voimalik see tdita basiiliku, tiilimiani,
sidrunmelissi, minitomatite, erinevate salatite, tSillipipra, piparmiindi ja spinatiga, kuid
2016. aastaks on valikuvdimalus tdienenud. (Smart Herb...2016) 2015. aastal tdi Click
and Grow turule uue ja suurema toote, Robot Garden, mis kujutab endast ratastega kéru
sisse ehitatud taimekasvatusriiuleid, milles sisetingimustes virsket toitu kasvatada.
Robot Gardeni abil saab kasvatada kodus vérskeid koogivilju, marju ja maitsetaimi
tervele perele. Toote tehnoloogia sarnaneb viiksemal versioonile, Smart Herb
Gardenile, varustades taimi automaatselt piisavate toitainete, vee ja valgusega. Iga kéru
on voimalik ihendada ka nutitelefoniga ning jilgida seeldbi taimede arengut. Ettevotte
tulevikuplaan on liikuda elustiili toodetelt linnafarmi kontseptsioonile, mis varustaks

iiha kasvavaid linnu vérske toiduga (Click and Grow 2016).

Teine analiiiisitav ettevote, OU Bikest, drinimega Ampler Bikes, loodi 2014. aastal.
Ettevdtte asutajad tahtsid luua ratast, mis oleks praktiline ning millega oleks uhke tunne
soita. (Ampler Bikes 2016) Loodi elektriline jalgratas, mis aitab inimesel lihtsama
vaevaga iihest punktist teise jouda. Ettevotte sihtriihmaks on 25-65 aastane linnas voi
eeslinnas elav korgema hariduse ja sissetulekuga inimene, kes kasutab ratast
igapdevasteks lithemateks soitudeks, nditeks kontorisse minekuks. 2016. aastal
keskendub ettevite Skandinaavia ja Ladne- Euroopa turule. Sama aasta kevadel viiakse
1abi hiivitisel pdhinev iihisrahastamise kampaania veebiplatvormil Indiegogo, et
turustada olemasolevat toodet ja teha ettemiiiiki. Kampaania on suunatud enam

Madalmaade, Saksamaa ja Taani turu jaoks. (Odbik Cycles 2016)

Ampler Bikes, endise nimega O&biks Cycles, on elektrijalgratas, mis vdimaldab
kasutajal kiiremini ja kergema vaevaga vahemaid ldbida. Elektrijalgratta toitekehas on
patarei, mis on peidetud raami sisse (esialgsel versioonil oli raami kiiljes eraldi kastike).
Patareid saab laadida nagu telefoni voi siilearvutit, liilitades selle lihtsalt vooluvorku.

Ratta voolukeha saab sisse ja vilja liilitada, ehk sditja saab toodet kasutada kui tavalist

27



jalgratast ning raskemal teeldigul saada abi elektrijoust, mis aitab kergemini véandata.
Kui ratta voolukeha on sisse liilitatud, moddavad spetsiaalsed sensorid sditja koormust
ning aitavad vajadusel lisajouga. Sarnaselt Smart Herb Gardeniga on ka Amper Bikes
voimalik {ihendada nutiseadmega, ldbi mille saab reguleerida kasutatavat energiat,
jélgida liikumist, saada tagasisidet ning jagada sotsiaalmeedias oma sdidu kohta

informatsiooni. (Ampler Bikes 2016).

Jargnevalt vordleme Click and Grow ja OU Bikest iihisrahastamise kampaaniaid.

Tabelis 4 on iilevaade mdlema ettevotte {ihisrahastamise kampaania kohta.

Tabel 4. Ettevotete iihisrahastamise kampaaniate vordlus

OU Click and Grow OU Bikest
Toode Smart Herb Garden Oobik Cycles/ Amper Bikes
Valdkond Tehnoloogia Tehnoloogia
Kampaania aeg 27.03-30.04 2013 12.11-10.12 2015
Platvorm Kickstarter Fundwise
Finantseerimise viis | Hiivisel pohinev — toote ettemiiik | Osakapitalil pohinev
Pakuta osalus - 4,76 % kuni 11,75 %
Pakutav osalus - 0,02% (125 €) kuni 11,75% (99
investori kohta 875 €)
Minimaalne 5% ehk umbes 3,8 € (27.03— 125 €
investeeringu/panuse | 30.04.2013 keskmine kurss 0.7690)
suurus
Eesmirk 75 000$ ehk 56 675€ 37 500 -99 875 €
Saadud raha 625 851% ehk 481 279 € 91 500 €
Eesmiirgi tiidetavus | 834% 244%
Investorite arv 10 477 83
Keskmine panus 60$ ehk 46 € 1102¢€

Kampaania ulatus | Ulemaailmne (investorid USA-st, | Eesti
UK-st, Kanadast, Saksamaalt,
Rootsist, Prantsusmaalt, Austriast,
Hollandist, Sveitsist, Singapurist ja

mujalt)
Lubadused Toode/tooted Kasumi jaotamine, vajadusel
investoritele o0sa tagasi ostmine
Ettevotte/ 1. Toodete valmistamine votab 1. Tegurihindade langus
kampaaniaga seotud | kauem aega kui plaanitud 2. Turu kiillastumine
riskid 2. Kasvukeskkonnaks optimaalse 3. Alternatiivtranspordi

pakendi loomine rakendamine

3. Uue kiilvimasina tegemine votab | 4. Ostujou kahanemine

aega 5. Noudluse iilekiillus

Allikas: Kickstarter ja Fundwise. Autori koostatud
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Tabelis 4 on ndha, et molemad ettevotted soovisid saada rahastust tehnoloogilisele
tootele. Click and Grow kampaania oli laiaulatuslikum, kaasates 1idbi Kickstarteri
platvormi inimesi iile maailma. OU Bikest tegi kampaania Eesti iihisrahastamise
platvormil Fundwise'i ning kuna kampaania oli esitletud eestikeelsena, siis voib
kampaania ulatuseks lugeda Eesti Vabariiki. Molemad ettevotted saavutasid oma
eesmirgi mitmekordselt, Click and Grow tiitis rahastamise eesmirki 834% ning OU
Bikest 244%. Kuigi summaliselt kogus Click and Grow iile viie korra rohkem raha kui
OU Bikest ning tal oli iile 10 000 toetaja rohkem, siis keskmine panus investori kohta
oli OU Bikest Fundwise kampaanial suurem. See on tingitud ka sellest, et Click and
Grow kampaania puhul oli minimaalseks investeeringu suuruseks 5 dollarit enk umbes
3,8 eurot, kuid kuna OU Bikest iihisrahastamine oli osakapitali pdhine, siis minimaalne
investeeringu suurus oli 125 eurot. OU Bikest pakkus investorile 0,02-11,75% osalust
ettevottest ning tulevikus on osanikel voimalus saada osa ettevotte kasumist voi miilia
oma osa ettevottele tagasi. Ardo Kauriti sonul investeeris suurim investor 11 000 eurot.
Click and Grow kasutas hiivitise pohilist rahastust ning seega investorile osa ettevottest
el pakutud, selle asemel lubati soltuvalt panustatavast summast investoritele turuhinnast
odavamalt ettevotte toodet voOi tooteid. Molemad ettevotted tdid vilja ka
kampaania/ettevottega seotud riske, millega investoril tuleks arvestada. Click and Grow
riskid olid seotud toote valmimisega - risk, et ei jouta toodet, kiilvimasinat voi
kasvukeskkonnaks sobilikku pakendit valmis ning OU Bikest riskid olid seotud miiiigi
ja turutingimustega — tegurihindade langus, turu kiillastumine, ndudluse iilekiillus (vt
lisaks tabelist 4).

Jargnevalt annab autor lilevaate lihisrahastamise statistilistest niitajatest. Autor toob
vélja, kui suur osa projektidest saab rahastust, millises summas rahastust saadakse ning
kui suur on ebadnnestunud projektide hulk ja nende eesmdrgi tdituvus. Analiilisi
pohirdhk on Kickstarteri platvormi statistikal ning lisaks annab autor iilevaate ka
Fundwise'i platvormi statistikast. Kickstarteri analiiiisiks on saadud kodulehelt
statistikat 08.04.2016 seisuga. Fundwise’i statistika on 15.04.2015 seisuga ning saadud

Fundwise'i kampaaniajuhi Eva Maimre kéest e-maili teel.

08.04.2016 seisuga on Kickstarteri kaudu kokku rahastatud 103 406 projekti, kokku 2,3
miljardi dollari ehk ligikaudu 1,78 miljardi euro eest, mis teeb keskmiselt umbes 22
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tuhat dollarit ehk 17 tuhat eurot iihe projekti kohta. Kokku on rahastajaid olnud umbes
10,5 miljonit, nendest 3,3 miljonit on korduvalt projekte rahastanud (Stats, Kickstarter)
Tabelites 67 olevad summad on dollarites, vahemikus 28.04.2009-08.04.2016 oli
keskmine USD kurss EUR suhtes 0,7742 (Euro exchange...). Selleks, et rahastamise

summadest selgemalt pilti luua, votab autor selle kursi arvutamisel aluseks.

Tabel 5 kajastab, millistele valdkondadele kdige rohkem kampaaniaid tehakse ning kui

suur on Onnestumise maar.

Tabel 5. Kampaaniate statistika, 28.04.2009-08.04.2016

Kategooria Kokku Kiigus |Loppenud | Edukad Eba- Edukuse
onnestunud | miar
Koik 292 527 5579 286 948 103 406 183542 36%
Teater 9309 136 9173 5533 3640 60%
Tehnoloogia 21915 721 21194 4202 16 992 20%
Kirjastamine 31 050 508 30 542 9019 21523 30%
Fotograafia 8 887 116 8771 2573 6 198 29%
Muusika 45 604 615 44 989 22 629 2236 50%
Ajakirjandus 3620 81 3539 783 2756 22%
Mingud 23585 570 23015 7576 15439 33%
Toit 19 064 505 18 559 4761 13 898 26%
Film ja video 54 926 733 54 193 20 244 33949 37%
Mood 15 828 440 15 388 3686 11702 24%
Disain 20019 505 19514 6513 13001 33%
Tants 3125 46 3079 1931 1148 63%
Kasitoo 6 092 170 5922 1411 4511 24%
Koomiksid 7569 195 7374 3738 3636 51%
Kunst 21934 338 21 596 8 807 12 789 41%

Allikas: Kickstarter. Autori koostatud

Tabelist 5 on ndha, et kdige rohkem otsitakse rahastust filmi ja video ning muusika
alasteks projektideks, mille jaoks on kokku kampaaniaid tehtud vastaval ligikaudu 55
tuhat ja 44 tuhat kampaaniat. Kampaaniate arvukuselt jargmised kategooriad on
kirjastamine, méngud, tehnoloogia ja kunst. Kdige vdhem on tehtud kampaaniaid
ajakirjanduse ja tantsu valdkondades. Click and Crow tegi Kickstarteri lehel kampaania

tehnoloogia toote rahastamiseks. Tabelist 5 ndeme, et sama valdkonna kampaaniaid on
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Kickstarteris tehtud umbes 22 tuhat. Kdige suurema edukuse madraga ehk koige
toendolisemalt koguvad vajaliku summa raha tantsu, teatri, koomiksite ja muusika
kategooria projektid. Kdige vdiksema edukuse midraga on tehnoloogia ja ajakirjanduse
alased kampaaniad. Seevastu analiiiisitav ettevote Click and Grow, tehes kampaaniat

tehnoloogia tootele, saavutas oma eesmargi 834%.

Vaatame, milliste summade ulatuses on edukaid projekte rahastatud. Tabelist 6 on néha,
et kdige rohkem on neid projekte, mis saavad rahastatud 1000-9999 USD ehk umbes
774—7 741 EUR ulatuses ning kodige vdhem on neid projekte, mis saavad iile 1 000 000
dollarit ehk umbes 774 200 eurot. Tehnoloogia valdkonna projektid erinevad teistest
selle poolest, et kdige rohkem rahastatakse neid projekte 20 000-99 999 dollari ehk
umbes 15 48477 419 euro ulatuses. Samuti on selle valdkonna projektide puhul koige
rohkem neid, mis on saanud rahastust iile 1 000 000 dollari ehk umbes iile 774 200
euro. Click and Grow kampaania kogus 625 851 dollarit ehk ligikaudu 481 279 eurot
ning tabelist ndeme, et selliseid tehnoloogia projekti, mille rahastamine jdédb vahemikku

100 000999 999 dollarit ehk umbes 77 420—774 199 eurot on 18%.

Tabel 6. Edukate projektide rahastamise summa, 28.04.2009-08.04.2016 (protsentides)

Ka}:egooria/ Kuni $1 000— | $10 000— | $20 000— | $100 000— | $1 000 000

Rahastamise

summa $1000 [$9999 |$19999 |$99999 |3$999 999
Koik 12,0 58,1 14,1 13,0 2,6 0,2
Teater 13,4 73,8 8,3 4,3 0,2 0,0
Tehnoloogia 6,8 28,6 13,8 31,2 18,4 1,2
Kirjastamine 15,1 63,4 12,8 8,1 0,6 0,0
Fotograafia 17,7 58,6 14,2 9,1 0,4 0,0
Muusika 9,8 72,2 12,6 51 0,3 0,0
Ajakirjandus 18,4 55,4 11,7 14,0 0,5 0,0
Mingud 7,6 38,9 18,3 26,1 8,3 0,8
Toit 11,3 41,9 23,4 22,2 1,1 0,1
Film ja video 11,0 57,5 15,7 14,3 1,5 0,0
Mood 10,4 47,6 18,2 20,5 3,2 0,1
Disain 6,5 34,7 17,9 30,6 9,8 0,5
Tants 9,3 79,4 8,7 2,5 0,1 0,0
Kisitoo 34,0 53,3 7,7 4,8 0,2 0,0
Koomiksid 12,2 62,2 13,1 10,9 1,6 0,0
Kunst 21,6 64,0 9,0 5,0 0,4 0,0

Allikas: Kickstarter. Autori koostatud.
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Tabelist 6 ndeme, et kdige suurema edukuse madraga kampaaniad, ehk tantsu, teatri,
muusika ja koomiksi valdkonna projektid saavad kdige suurema tdendosusega rahastust
1 000-9 999 dollari ulatuses. Tehnoloogia valdkonna projektid olid kiill kdige vaiksema
edukuse méidraga aga selle valdkonna edukatest kampaaniatest ligi 64,6% saavad
rahastust iile 10 000 dollari ehk 7 742 euro. Seevastu tantsu valdkonna projektidest ligi
88,8% saavad rahastust alla 10 000 dollari. Vaatame ka labikukkunud kampaaniate
kohta Kickstarteri statistikat tabelist 7.

Tabel 7. Labikukkunud kampaaniate rahastamise méadrad, 28.04.2009-08.04.2016
(protsentides)

Kategooria/

Eesmirgi 0%| 1-20%| 21-40%| 41-60%| 61-80% | 81-99%

tiaituvus
Koik 22,7 61,6 9,7 38 1,4 0,8
Teater 20,0 61,2 12,3 4.3 15 0,7
Tehnoloogia 22,4 64,9 7,1 3,1 14 1,1
Kirjastamine 26,4 60,5 8,5 3,2 1,0 0,4
Fotograafia 27,8 58,1 9,4 3,1 1,3 0,3
Muusika 26,1 57,4 11,0 3,9 1,2 0,4
Ajakirjandus 34,7 57,6 51 1,6 0,5 0,5
Mingud 12,2 67,1 11,2 53 2,5 1,7
Toit 23,8 63,2 8,1 3,3 1,0 0,6
Film ja video 24,1 61,8 9,5 3,1 1,0 0,5
Mood 27,8 58,3 8,9 3,0 1,2 0,8
Disain 10,4 65,9 13,5 6,0 2,5 1,7
Tants 19,2 61,3 11,9 55 1,7 0,4
Kasitoo 27,1 60,0 7,8 3,4 1,0 0,7
Koomiksid 10,2 64,3 15,2 6,9 2,5 0,9
Kunst 25,3 58,4 10,4 3,8 14 0,7

Allikas: Kickstarter. Autori koostatud.

Tabelist 7 on ndha, et enamus kampaaniaid, mis 1dbi kukkuvad saavad rahastatud vaid

1-20% ulatuses nende eesmérgist. Ajakirjanduse valdkonna puhul on kdige suurem
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nende kampaaniate osakaal, mis ldbikukkumise puhul tididavad 0% oma eesmaérgist.
Teisel kohal sageduselt on need projektid, mis ei saa iildse rahastust. Vdhe on neid
projekte, mis kukuvad 1dbi, saavutades 81-99% ecesmairgist - Kategooriate 1dikes
vaadatuna on selliseid projekte igas valdkonnas kodigest 0—2%. Tehnoloogia projektid
jélgivad siin sarnast trendi nagu teisedki valdkonnad ehk ldbikukkunud projektide
hulgas on koige rohkem neid, mis saavutasid 0-20% eesmargist ja kdige vahem neid,

mis saavutasid 60-99% eesmaérgist.

Analiiiisides Kickstarteri kampaaniate statistikat, saab vilja tuua, et keskmiselt 36%
tehtud kampaaniatest on edukad. Keskmisest korgem edukuse méar on teatri, muusika,
kunsti, tantsu, filmi ja video ning koomiksite valdkondadel. Kdige rohkem on neid
edukaid kampaaniaid, mis saavad rahastust 1000-9999 USD ehk 7747 741 EUR. See
voib olla tingitud sellest, et paljud kampaaniad on viikese mahuga ning seetottu on ka
nende rahastamise eesmérk vidiksem. Click & Grow kampaania oli tehnoloogia tootele
ning rahastust saadi 626 tuhat dollarit, mis jadb vahemikku 100 000-999 999 USD. Viia
edukalt kampaania 1dbi ning saada 100 000-999 999 dollarit rahastust, dnnestub saada

vaid 6% tehnoloogia valdkonna projektidel Kickstarteri veebiplatvormil.

Eesti osakapitalil pohinev iihisrahastamise platvorm Fundwise alustas tegutsemist alles
2015. aastal. Fundwise'i veebiplatvormi kampaaniajuhi Eva Maimre sdnul on
15.04.2016 seisuga 1dbi viidud kiimme thisrahastamise kampaaniat, millest seitse on
osutunud edukaks ehk kogunud vajaliku investeeringu. See teeb kampaaniate edukuse
madraks 70% ehk 15.04.2016 seisuga oli 70% Fundwise'i platvormil toimunud
kampaaniatest tditnud oma eesmairgi ja saanud rahastust. Kokku on Investeeringute

kogusumma on 345 000 eurot, mis teeb iihe kampaania kohta keskmiselt 49 285 eurot.
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2.2. Anallius ja tulemused

Selles peatiikis analiiiisib autor, kuidas muudab iihisrahastamise kasutamine ettevotte
majandusnéitajaid, milles seisneb iihisrahastamisest saadav kasu ning millised raskuseid
see voib endaga kaasa tuua. Peatiiki pdhirdhk on Click and Grow analiiiisimisel, OU
Bikest analiilisi kasutab autor parema iilevaate Ssaamiseks. Autor viib 1dbi nii
kvantitatiivse kui ka kvalitatiivse analiilisi. Kvantitatiivse analiiiisi jaoks kasutab autor
majandusaasta aruandeid. Autor kasutab Click and Grow puhul analiiiisiks aastaid
20122014, sest 2013. aastal viis ettevite 1dbi iihisrahastamise kampaaniat, kaasates
rahastust Kickstarteri veebiplatvormi kaudu ning 2012. ja 2014. aastal kasutas ettevote
rahastamisallikana investori sissemakseid, samuti ei olnud 2014. aastal iihisrahastamise
kampaania mdju ettevotte majandusnditajatele enam nii tugev. 2014. aastal alustati ka
investorite kaasamisega, mis viidi 16pule 2015. aasta alguses ning selle tulemusena
kahekordistus osade arv ja suurenes osakapital rohkem kui neli korda. Analiiiisi teeb
autor konsolideeritud andmete pdhjal, sest OU Click and Grow ja tiitarettevdte Click
and Grow Inc on omavahel tihedalt seotud, tiitarettevdte ei mdjuta nii palju bilansi ja
kasumiaruande kirjeid ning konsolideeritud andmeid kasutades saab tipsema iilevaate
majandusaastaaruande lisasid vaadates. Kvalitatiivse analiiiisi jaoks on autor viinud 14bi
intervjuud OU Click and Grow endise juhatuse lilkme Mirt Kroodoga ja OU Bikest

juhatuse litkmete Ardo Kauritiga ning kiisinud nende arvamust {ihisrahastamise kohta.

Click and Grow kasutas 2013. aastal oma toote rahastamiseks hiivitise pohist
tihisrahastamist. Kickstarteri platvormi kaudu koguti 625 852 dollarit ehk umbes 481
279 eurot. Tegu oli hiivitisel pohineva tihisrahastamisega ehk toodete ettemiiligiga.
Olenevalt panustatud summa suurusest said toetajad vastu toodet/tooteid, milleks oli

Smart Herb Garden. Saadud raha kajastati miiiigitulu all.

Kdigepealt toob autor joonisel vilja, kuidas voisid toimuda litkumised bilansis 2013.

aastal, kui Click and Grow sai Kickstarteri kaudu rahastust. Jooniselt 2 on niha, et Siis,
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kui ettevote sai Kickstarteri kaudu raha, siis ilmselt kajastati see nii, et raha ja
pangakontod suurenesid deebetis ning volad ja ettemaksed suurenesid kreeditis.
Edaspidi hakkas ettevote saadud raha kasutama tellitud toodete valmistamiseks ehk
varud suurenesid deebetis ning raha ja pangakontod vdhenesid kreeditis. Samuti sai tdnu
rahaliste vahendite suurenemisele soetada juurde pohivara. Siis, kui valminud tooteid
klientidele saadeti, toimus bilansis varude vdhenemine kreeditis ning volgade ja
ettemaksete vihenemine deebetis. Jdtame hetkel arvestamata postikulu osa. Nagime, et
bilansis toimusid samasugused litkumised, nagu oleks toimunud tavalise kaubamiiiigi
puhul, siin ei ole suurt erinevust, kas tegu on iihisrahastamise kaudu tellitud kaubaga voi
otse ettevotte kdest ostetud kaubaga. Erinevus seisneb rahastamise perioodi pikkuses
ehk selles, kui pikk oli aeg raha laekumise ja kauba tarnimise vahel, ning liikuvates
rahasummades ehk ténu iihisrahastamisele liikusid kirjete vahel suuremad summad ning
ettevotte sai soetada suuremal mééral varusid. Samuti olid 2013. aastal ettevotte
aritegevusest tulenevad rahavood positiivsed, 2012. ja 2014. aastal olid need negatiivsed

(vaata ka lisa 2)

Kickstarteri
kaudu
saadav raha

Rahaja | Vélad ja
pangakontod ettemaksed
(Deebet) | (Kreedit)
[ ) . |
s Raha ja
P&hivara pangakontod Varud
(Deebet) (Kreedit) (Deebet)

Vdélad ja
ettemaksed

(Deebet)

Varud

(Kreedit)

Joonis 2. Rahastamise saamisega tulenevad muutused bilansis (autori koostatud)

2013. aastal suurenesid ettevotte varad 215 500 euro vorra, mis oli tingitud varude
(tooraine ja materjal ning valmistoodang) ja immateriaalse pdhivara suurenemisest.

Samas véhenesid nduded ja ettemaksed. Varud suurenesid ilmselt seetdttu, et miiiik
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suurenes ning ka vabade vahendite hulk, mille eest varusid soetada oli suurem. Samas
kajastub arvatavasti varude alla ka Kickstarteri kampaania toetajate poolt ostetud tooted,
mida ei joutud enne majandusaasta 10ppu klientidele dra saata. Immateriaalse pohivara
suurenemine on tingitud arenguvéljaminekute suurenemisest (vaata lisa 1). 2013. aastal
suurenes bilansis ka kohustuste osakaal 17 446 euro vorra, mis oli tingitud pohiliselt
volgade ja ettemaksete suurenemisest. Omakapital suurenes 44 054 euro vorra ning see
oli tingitud sellest, et muu omakapitali suurenes rohkem, kui oli aruandeaasta kahjum
(vaata lisa 1). Muu omakapitali suurenemine oli tingitud sellest, et ettevotte investor
maksis omakapitali 184 000 eurot, mis kajastati registreerimata osakapitalina
(Konsolideeritud...2013: 17). Kuna 2014. aastal on varad, kohustused ja omakapital
vihenenud, siis vOib arvata, et 2013. aastal samade kirjete suurenemises mérkis olulist
rolli tihisrahastamise kasutamine. Naiteks voisid varud suureneda sellest, et ettevottel
oli rohkem vaba raha, mille eest toorainet osta Kuna kohustuste suurenemises markisid
olulist rolli volad ja ettemaksed, siis ka need vdivad olla tihisrahastamise kasutamisest
tingitud, koiki tooteid ei suudetud enne 31.12.2013 kohale toimetada ning see osa
summast kajastati ettemaksena. 2014. aastal toimunud muutused omakapitalis olid
tingitud sellest, et ettevotte finantsinvestor maksis tdiendavad 396 tuhat omakapitali

(Konsolideeritud...2014: 19)

Jargnevalt jooniselt ndeme, milliseid kasumiaruande kirjeid mojutas olulisel maéiral

tihisrahastamise kampaania kdigus saadav raha.

Kickstarteri kaudu
saadav raha

Miiiigitulu Kaubakulu Tegevuskulude T66jdukulude
suurenemine suurenemine suurenemine suurenemine
+

Joonis 3. Muutused kasumiaruandes. Autori koostatud.
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Nagu jooniselt 3 on ndha, siis TUhisrahastamise kaudu saadav raha mdjutas
kasumiaruandes peamiselt nelja kirjet: miiligitulu, kaubakulu, tegevuskulud ja
to0joukulud, kaasates kdigi nende kirjete suurenemise. Teiste kulude ja tulude puhul
ithisrahastamise kasutamine omab viikest vOi olematut mdju ning seepérast ei hakka

autor neid vilja tooma.

Hiivisel pohinev iihisrahastamise puhul on tegu sisuliselt ettemiiligiga ning seega
kajastatakse sealt saadav tulu miiiigitulu all (vaata kasumiaruandes toimunud kirjete
muutusi lisast 3). 2013. aasta miitigitulu oli kaks korda suurem, kui 2012. aastal, mis oli
suuresti tingitud just Kickstarteri kampaania edust ning seoses sellega ka USA turu
kaasamisest 2014. aastal enam Kickstarteri kampaania miiiigitulus ei kajastu ning
miligitulu on seetdttu ka vdhenenud. Samuti on miiligitulu vdhenemine tingitud
Venemaa norgast makromajanduslikust keskkonnast, mille tottu ei miilidud sinna turule
2014. aastal iihtegi toodet (Konsolideeritud...2014: 3). Miiligimahu suurenemisest
tingituna kasvasid ka kaubakulud 466 930 euro vorra ehk kaubakulud olid peaacgu kaks
korda suuremad kui 2012. aastal. Toimus ka tegevus-, t66jou- ning muude drikulude
suurenemine. Kauba-, tegevus- ja t66joukulud on suuresti soltuvad miiligimahust ning
seega saame Oelda, et nende kulude suurenemine oli olulises o0sas seoses
tihisrahastamise kampaania kasutamisega. Samas, kui vaadata 2014. aastat, mil
ithisrahastamise modju peaks olema vdhenenud ning kapital lisandus tdnu ettevotte
finantsinvestori tdiiendavale maksele omakapitali, siis oleksid need kulud suurenenud ka
alternatiivse finantseerimisallika kaasamisega, kuna ettevdote on kasvufaasis.
Kaubakulude suurenemine oli tingitud peamiselt miiligi eesmérgiks ostetud kaupade
kahekordistumisest ning transpordikulude suurenemisest. Tegevuskulude suurenemine
oli tingitud peamiselt reklaami ja turunduskulude suurenemisest, mis osalt tingitud
Kickstarteri kampaaniast, kuna selle kdigus tuli ettevdttel teha tutvustusvideo ning
suurema hulga inimeste kaasamiseks tuli ka ettevotet rohkem reklaamida. Click and
Grow teenuste juhi, Kertu Vuksi sonul ldks Kickstarteri kampaania korraldamine
ettevottele maksma ligikaudu 9000 eurot, moodustades kaasatud kapitalist ligikaudu
1,9%. Ajaliselt kulus kampaania korraldamiseks umbes 2 kuud. 2013. aastal
t60joukulude suurenemine on seotud miitigimahu suurenemisega ja ettevotte kasvuga.
To6j0ukulude suurenemine oli tingitud tdotajate arvu suurenemisest ja palkade kasvust

ning need suurenesid ka 2014. aastal (Konsolideeritud...2013: 19; 2014: 21).
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2013. aastal olid ettevotte tulud viiksemad kui kulud ning seetdttu oli ettevotte
majandustulemuseks 140 877 euro suurune kahjum. Kahjum ei ole tingitud
tihisrahastamise kasutamisest, sest ka 2012. ja 2014. aastal, mil kasutati investoritelt
saadavat raha, oli ettevote samuti kahjumis, aruandeaasta kahjum oli vastavalt 165 596
ja 742 528 eurot. Juhatuse litkme Mart Kroodo sonul on kahjum tingitud sellest, et
tehakse kulutusi tehnoloogilise platvormi tdiustamiseks ning miiiigi ja turunduskanalite
kédivitamiseks erinevatel turgudel. Tema sonul on see teadlik tegevus ning pildile
saamiseks ollakse valmis kahjumit votma. V3ib 6elda, et iihisrahastamise kasutamine
tuli ettevottele kasuks, kuna 2013. aastal oli kahjum vdiksem kui eelneval ja jargneval
aastal, mis on tingitud ka sellest, et tdnu iihisrahastamise kampaaniale Kickstarteri
platvormil oli 2013. aastal miitigitulu vorreldes 2012. ja 2014. aastaga suurem. Samuti
oli 2013. aastal ettevotte brutokasum ehk miiiigitulu—kaubakulud 491 683 eurot, mis on

kaks korda suurem kui 2012. aastal.

Vaatame, kuidas mojutas iihisrahastamise kasutamine ettevotte finantssuhtarve 2013.
aastal. Vaatluse alla votame kuus suhtarvu: miiiigitulu kasv, drikasumi marginaal,
puhaskasumi marginaal, omakapitali tootlus, aktivate tootlus ja lithiajaliste kohustuste

kattekordaja ning vordlusperioodina kasutame 2012. ja 2014. aastat.

Tabel 8. Finantssuhtarvud 2012.-2014. aastal.

Suhtarv /Aasta 2014 2013 2012
Miiiigitulu kasv —28% 107% 477%
Arikasumi marginaal ~70% 8% | —21%
Puhaskasumi marginaal —72% -10% —24%
Omakapitali tootlus -124% —24% -30%
(ROE)

Aktivate tootlus (ROA) —69% -13% -19%
Liihiajaliste kohustuste 1,16 2,89 6,07
kattekordaja

Allikas: Konsolideeritud majandusaasta aruanded 2013-2014. aastal. Autori koostatud

Tabelist 4 on ndha, et 2013. aastal iihisrahastamise kasutamine t0i endaga kaasa

miiiigitulu kasvu. Miitigitulu protsentuaalne kasv ei ole kiill nii suur, kui 2012. aastal,
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kuid arvuliselt oli miiiigitulu 2013. aastal suurim. 2014. aastal kadus &dra Kickstarteri
mdju ettevotte miiiigitulule ning miiligitulu on kahanenud. Arikasumi marginaal on
2013. aastal negatiivne kuna ettevote oli kahjumis, kiill aga on see niitaja vorreldes
2012. aastaga paranenud, sest miiiigitulu suurenes ja kahjum véhenes. 2014. aastal on
olukord halvenenud ning voib 6elda, et sellise miiligitulu juures on ettevottel raske
kasumisse jouda. Sama trendi jdrgib ka puhaskasumi marginaal. Omakapitali tootlus
ehk ROE on koigil kolmel aastal negatiivne ja see nditab seda, et ettevotte omakapital
toodab kahjumit. Samas on ndha, et 2013. aastal tootis ettevotte omakapital vihem
kahjumit kui vordlusperioodidel. ROA, mis niitab ettevotte aktivate tootlust on samuti
koigil kolmel aastal negatiivne, kuid 2013. aastal on aktivate tootlus parem kui 2012. ja
2014. aastal. Lihiajaliste kohustuste kattekordaja, mis niitab kédibevara suhet
liihiajalistesse kohustustesse on aasta-aastalt jirjest vdhenenud ehk néitaja oli kdige
parem 2012. aastal ning kdige halvem 2014. aastal. Finantssuhtarvude muutumisest

saame jareldada, et enamjaolt mdjus tihisrahastamise kasutamine ettevottele positiivselt.

Selleks, et saada rohkem aimu Click and Grow Kickstarteri kampaania eesmérgist ja
selle tulemustest viidi libi intervjuu OU Click & Grow endise juhatuse liikme ja
tegevjuhi Mart Kroodoga. Mért Kroodo sai ettevotte juhatuse liikkmeks 2014. aastal
omades varasemate sidet ettevottega pohiliselt ndustamise vallas. Alates 01.03.2016
pole Mért Kroodo enam Click and Grow juhatuse liige, tema asemel on juhatuse litkme

positsioonil ettevdtte asutaja Mattias Lepp (Click & Grow OU,2016).

Kroodo sonul ei olnud Click and Grow jaoks Kickstarteri kampaania eesmargiks saada
rahastust vaid pigem oli eesmérk turunduslikku laadi. Sooviti ndha, kui suur on inimeste
huvi pakutava toote, Smart Herb Gardeni vastu, saada ettetellimusi ning tuntust ja
tdhelepanu. Uhisrahastamise platvormiks valiti Kickstarter, sest ei otsitud investoreid
vaid sooviti teha ettemiiiiki, uusi tooteid turule tuua ja kliendibaasi kitte saada. Click
and Grow sai Kickstarteri kaudu tile 10 000 kliendi, millest suure osa moodustas USA
turg. Kroodo arvates on Kickstarter kdige parem platvorm toodete véljatoomiseks. On
ka teisi sarnaseid platvorme, nagu nditeks Indiegogo, kuid tema sdonul on Kickstarter
koige kuulsam ja kdige rohkem kiilastatavam ning sobib just tehnoloogia toodete jaoks.
Click and Grow sai Kickstarteri vahendusel 625 851 USD ehk umbes 481 279 EUR.
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Kroodo sdnul ei osatud nii suurt huvi toote vastu ette ndha. Pigem mindi eestlaslikult

tagasihoidlikult peale ning 16pptulemus kujunes paremaks kui oodati.

Jargnevalt toob autor tabelis 9 wvilja, millised olid Mairt Kroodo arvates
tihisrahastamisest saadavad kasud, milliseid raskusi tuli iiletada ning soovitused, mida ta
annaks teistele sama teckonda ldbivatele ettevotetele. Samuti lisab autor moned Click
and Grow endise turundusjuhi, Andrus Purde soovitused, kuidas teha edukalt

Kickstarteri kampaaniat.

Tabel 9. Click and Grow Kickstarteri kampaania analiiiis.

*Nihtavus klientidele *Tarneaheal probleemid *Néha seda kui

*Kvaliteedi méark «Logistika probleemid turunduslikku voimalust

+Kindlustunne *Téhtaegadest *Labimdeldud protsess

*Rahvusvahelised turud kinnipidamine *Toimiva prototiitibi

+Aitas investoreid kaasata +Kampaania olemasolu

«Tdstis ettevdtte védrtust libikukkumine

- Toodete lanseermine *Probleemid *Purde, A:

«Ettetellimuste saamine tOOtr}T.'S!i' llr)!dell(—~toote »Hea loo olemasolu

«Tuntuse kasvatamine omaning figa korge *Loe artikleid ja rédgi
inimestega

*Saa itheks kommuniga
*Tee ennast néhtavaks
+Eripakkumiste tegemine

+Kasuta tagasisidet toote
/kampaania
parendamiseks

« Ara kiirusta

Allikas: Autori koostatud

Mirt Kroodo sonul aitas iihisrahastamise kampaania tegemine Kickstarteris teha ennast
klientidele ndhtavaks ja andis kKindlustunde, et v3ib teha investeeringuid ning kliendid
tahavad sellist toodet. Samuti aitas see siseneda rahvusvahelistele turgudele. Kroodo
sonul maletavad USA kliendid neid just tinu iihisrahastamise platvormil 1dbi viidud
kampaaniale. Samuti arvab Kroodo, et edukas iihisrahastamise kampaania annab
ettevottele justkui kvaliteedimargi kiilge ning see tuli kasuks ka investorite kaasamise
juures. Mida rohkem on investoritele ette ndidata edulugusid ja tulemusi, seda parem
ning Kickstarteris edu saavutamine niitab, et huvi ja ndudlus toote vastu on turul
olemas. Samuti tdstis edukas kampaania ka mingil méiral ettevotte vaartust. Samas

mainib Kroodo, et investorite kaasamisel on véga oluline ka tehnoloogiline platvorm
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ning visioon, milles suunas edasi liigutakse. Tema sonul on Kickstarter kdige voimsam
kanal toodete lansseerimiseks, kuid sinna minnes peab olema enesekindlus, et saadakse
sellega hakkama nii turundusliku kui tootmise poole pealt. Kroodo arvab, et ka
tulevikus kaalutakse sama strateegia kasutamist ehk toodete lansseerimist Kickstarteri
kaudu. Ta mainib ka, et hiivitisel pohinev iihisrahastamine on suurepdrane Viis
ettemiiligi tegemiseks ning see oli ka tiheks kampaania eesmirgiks. Lisaks sooviti saada
tdhelepanu ja tuntust ning kasvatada Kliendibaasi. Teooria 0sas on iihisrahastamise
voimalustena toodud vilja reklaamimine ning uuendusliku toote turule toomine ja selle

jaoks rahastamise saamine. Neid voimalusi kasutas édra ka Click and Grow.

Uhisrahastamise kampaania kdigus suure populaarsuse kogumine tdi ettevttele kaasa
ka moningaid raskuseid. Mért Kroodo sdnul olid raskused tarneahela ja logistikaga
seotud, kuna ettevite sai lithikese perioodi véltel iile 10 000 Kliendi, kellele oli vaja
saata toode, mis ei olnud veel valmis ning tarnida tuli {ile maailma. Seega oli raskusi
platvormil lubatud tarnetdhtacgadest kinni pidamisega ning ta tunnistab, et koikidest
tdhtaecgadest ei suudetud kinni pidada. Samas iitleb Kroodo, et see on hea probleem,
millega tegeleda ning nad ei erine selle poolest teistest. Tarnega seotud probleemid on
tiiipilised nende puhul, kes platvormil edu on saavutanud. Mért Kroodo sonul on
tihisrahastamise kampaania labiviimisel kaks ohtu. Esiteks on oht, et kampaaniale ei
tule piisavalt rahastust ning see kukub 14bi. Teiseks on oht, et saadakse rahastust kuid
toode pole piisavalt hdsti 1dbimdeldud ning tootmise liinidel tekivad suured probleemid:
toote omahind voib liiga kdrgeks osutuda vai ei saagi sellist toodet tépselt nii toota. Ta
iitleb, et kui iihisrahastamise platvormile minna, siis peab olema selge, et sellega
saadakse hakkama, just tootmise poole pealt. Samu ohte t0i vélja ka Turan (2015: 358)

ning autor andis nendest iilevaate teooria 0sas.

Autor kiisis Mért Kroodolt, milliseid soovitusi ta annaks teistele ettevotetele, kes samuti
hiivitisel pohinevat tihisrahastamise kampaaniat soovivad teha. Kroodo arvab, et kui
tihisrahastamise kampaaniat teha, ei tohiks olla mottes ainult rahastuse saamine, vaid
pigem peaks eesmérk olema turunduslikku laadi. Ta iitleb, et see on {iks viis, kuidas
oma toodet turule tuua, kajastust saada, kliendibaasi kaasata ning sellest ldahtuvalt
tulekski koik tegevused teha. Kogu protsess tuleks enne kampaania tegemist korralikult

labi moelda ning tuua turule juba vdga toimiv prototiilip. Samuti peab fiiiisilise toote
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puhul olema selge arusaam, millised sammud tuleb teha, et asi tootmisesse viia ja toode
klientideni tuua. Ta lisab, et Kickstarter on pigem turunduslik kanal.

Lisaks intervjuule Mart Kroodoga, kasutas autor soovituste saamiseks Click and Grow
endise turundusjuhi Andrus Purde blogi. Andrus Purde toob oma blogis vilja
nduandeid, kuidas teha edukat Kickstarteri kampaaniat (vaata joonis 4). Andrus Purde
iitleb, et viia 1dbi edukas kampaania peab olema hea lugu, mis annaks tilevaate, kes oled
sina, milline on su toode ning mis on sellest kasu maailmale. Teiseks iitleb ta, et
taustainfo saamiseks on oluline lugeda sarnast kampaaniat labiviinud ettevotete artikleid
ja suhelda nendega telefoni vai Skype'i vahendusel. Kolmandaks tuleb kasuks see, kui
ise monda projekti rahastada ja kommentaare jatta — nii toimides saadakse osaks
kommuunist. Samuti on oluline teha ennast nihtavaks ehk jouda populaarsete projektide
hulka. Selle saavutamiseks on vaja lithikese aja jooksul saada voimalikult palju
toetajaid. Purde soovitab teha eripakkumisi esimestele investoritele ning samuti
tootevariatsiooni, mis on saadaval vaid platvormi kaudu. Uhisrahastamise kampaania
oluliseks osaks on pideva tagasiside saamine klientidelt ning seega on Purde sonul
oluline igapdevane tagasiside lugemine, sellele vastamine ning vajalike muudatuste
elluviimine. Véga oluline on ka hea kampaaniatutvustuse ja video olemasolu ning Purde

sonul tuleks selle jaoks aega votta. (How to do a... 2013)

Lisaks hiivitisel pdhinevale iihisrahastamisele analiiiisib autor kvalitatiivselt ka
osakapitalil pdhinevat iihisrahastamist. Selleks analiilisib autor Eesti idufirma, OU
Bikest tihisrahastamise kampaaniat, mis viidi 1dbi Fundwise i platvormil. Kampaania
analiilisiks viis autor libi intervjuu OU Bikest iihe asutaja Ardo Kauritiga. Kaurit
tegeleb ettevottes peamiselt tehnoloogia arendamisega ning vastutab elektroonikaga

seonduva drikorraldusliku poole eest.

Kauriti sonul valis ettevote rahastamise saamiseks tihisrahastamise platvormi Fundwise,
sest noore ja alustava ettevOotjana on keeruline pangast laenu saada. Starditoetuse
kasutamise puhul, mida pakub néditeks Ettevotluse Arendamise Sihtasutus (EAS), tuleb
esialgu ettevottel vajalik raha enne ise leida ning seejdrel katab EAS osaliselt kulutused,
seetOttu jddks lahendamata kdibevara puudumise probleem. Pikema perioodi viltel oli
lisaks valikus ka hiivitise pohise rahastamise kasutamine, kuid Kaurit lisab, et hiivitise

pohine rahastamine, niiteks Kickstarteris kampaania tegemine nduaks ettevotte poolt
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suuremat investeeringut ning toote valmisolekut. Platvormile Fundwise jouti lédbi
sotsiaalmeedias nahtud postituse, koheselt tirkas huvi ning voeti tthendust Fundwise’i
meeskonnaga. Ardo Kauriti sonul kohtuti tdnu kampaaniale paljude andekate
inimestega, kellest mitmed said ka investoriks ja aitavad enda teadmistega ettevotte
arengule kaasa. Fundwise'i kampaania kéigus saadud raha abil viidi 15pule arendust6dd,
valmistutakse reaalseks tootmiseks ning teostati korralik turunduskampaania. Raskuste
poolelt toob Kaurit vélja, et ettevalmistused olid vdga mahukad ning piisava kajastuse
saamiseks meedias tuli ise palju vaeva nidha. Samuti on reklaamikulud ning seal hulgas
ka kvaliteetne videoproduktsioon kallis. Ta lisab, et investoritele tuleks ettevdte
tutvustamisega alustada juba enne kampaania algust ning tuleb arvestada, et toomaht on
suur. Kaurit usub, et Fundwise oli parim voimalus rahastamise saamiseks. Ta lisab, et
kuna osaluspohise raha kaasamisega ei kaasne laenukohustusi, siis teiste rahastamise
variantide kasutamine oleks tdenidoliselt ettevottele toonud halvema majandustulemuse.
Fundwise'i kampaanialt saadud kogemus tuleb kasuks ka suuremal rahvusvahelisel
tihisrahastamise platvormil. Ettevote viib algusega 12. aprill 2016 ldbi ka hiivitisel
pohineva {ihisrahastamise kampaania veebiplatvormil Indiegogo. Kampaania on
suunatud igapdevaselt jalgratast kasutavale tootavale professionaalile ning selle kdigus
tahetakse end ndhtavaks teha Lédne-Euroopa turul. Samuti on iiheks fookuspunktiks
USA. Ettevotte 2016. aasta eesmidrk on siseneda Euroopa turule ja miiia 250
elektrijalgratast, millest 100 loodetakse ettetellimusega miitia iihisrahastamise
kampaania kdigus. 21.05.2016 seisuga on kogutud iile 113 tuhande dollari ehk umbes
101 tuhat eurot ja saavutatud on 114% eesmaérgist. Dollarite {imber arvutamiseks
kasutatud 20.05.2016 kurssi, mil USD kurss EUR suhtes oli 0,8913 (Euro exchange...).
Kampaania [6ppeb 27.05.2016.

Analiitisides kahte iihisrahastamise kampaaniat saab vilja tuua, et seda vodimalust
kasutanud ettevotjate arvetes oli tihisrahastamise baasil finantseerimise kasutamine neile
parim vdimalik variant. Uhisrahastamise plussidena toodi vilja vdimalus turu
valmisolekut testida, kliendibaasi kaasata, tooteid lansseerida ja ettemiiiiki teha. Raskust
valmistas tdhtaegadest kinnipidamine, mis oli tingitud tootmise ja tarneahela
probleemidest, ja samuti olid tehtavad ettevalmistused ajamahukad. Hiivitise pohist
uhisrahastamist kasutanud ettevotte, Click & Grow, kvantitatiivne analiilis niitas, et

ettevotte majandustulemus oli parem vorreldes nende aastatega, mil ettevote kasutas
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tihisrahastamise asemel investori sissemakseid. Parema majandusolukorra taga oli
suurem miitligitulu tdnu millele oli ettevotte kahjum véiksem kui vordlusperioodil 2012.
ja 2014. aastal. Samuti olid finantssuhtarvude, nagu omakapitali tootlus, aktivate
tootlus, puhaskasumi marginaal ja drikasumi marginaal, vairtused paremad kui

vordlusperioodil, mil kasutati finantseerimiseks investori raha.
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KOKKUVOTE

Ettevotete rahastamiseks on mitmeid erinevaid allikaid, kuid sageli jadvad idufirmade
jaoks nii monigi neist kittesaadamatuks. Finantseerimisallikate vahel otsustamist
mojutab lisaks ettevotte noorusele veel hulk tegureid nagu niiteks: varade struktuur,
oiguslik vorm, ettevdtja isikuomadused ning soov ja vdimalus kasvuks. Mida
likviidsemad on firma varad, seda lihtsam on saada vilist finantseeringut. Samas ei ole
ka liiga likviidsed varad head. Oigusliku vormi puhul saab vilja tuua selle, et riigi
kontrolli alla olevad ettevotted kasutavad suurema tdendosusega sihtfinantseerimist. Kui
ettevottel on soovi tulevikus kasvada, siis ta kasutab suurema tdendosusega viliseid
finantseerimisallikaid nagu néiteks pangalaen. Finantseerimisallikate vahel valimine
sOltub ka ettevotjast endast. Elustiili ettevdtjad proovivad vodimalikult kaua saada
hakkama sisemisi finantseerimisallikaid kasutades kuid sariettevdtjad kasutavad
suurema toendosusega viliseid finantseerimisallikaid. Sariettevotjad miilivad ettevotte

edukaks saamise korral oma osa maha ja alustavad seejérel uue projektiga.

Uhisrahastamine on suhteliselt uus ja uuenduslik viis ettevdtete rahastamiseks. See
kogub iiha enam populaarsust just idufirmade seas. Uhisrahastamise puhul rahastab
ideed suur grupp inimesi ning ettevotjad ja investorid viib omavahel kokku
veebiplatvorm. Uhisrahastamisel on mitmeid eri vorme. Antud bakalaureusetdds on
autor jaganud iihisrahastamise neljaks vormiks: annetustel, hiivitisel, laenul ja 0sa- voi
aktsiakapitalil pdhinev {iihisrahastamine. Annetustel pohinev iihisrahastamine annab
investorile hea tunde ja ettevdtjale raha. Kulu kohaks on siin kampaania reklaam ja
turundus. Hiivitisel pdhinev {ihisrahastamine annab investorile raha vastu toote ning
ettevotjale raha. Kuludena lisandub veel juurde tootmise ja tarnimise kulud. Laenul
pohinev ihisrahastamine annab investorile lisaks tulevikus raha tagasi saamisele
intresse vO1 null-intressi korral saab investor intresside asemel ettevdtte toote/tooted.
Ettevotja kulutused on siin juures lisaks turunduskuludele ka intressikulud voi toote

valmistamisega seotud kulud. Osa- voi aktsiakalitali puhul saab investor osa ettevottest
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ning samuti dividende ja vdimalikku kasumit osa maha miiiies. Kuludeks on siin

ettevottele lisaks kampaania korraldmisele veel juriidilistele paberite kulud.

Autor tegi SWOT-analiiiisi iihisrahastamise kohta. Uhisrahastamise tugevustena saab
vilja tuua tarbijaskonna testimise ehk saab vaadata, kas tootele on ndoudlust, samuti on
see suhteliselt odav kapitali kaasamise viis. Norkustena saab vilja tuua voimaliku
pettuse ohu, informatsiooni asiimmeetria ning ideede varastamise vdimaluse.
Voimalusteks on innovaatilise vOi niSi toote turule toomine, tagasiside abil toote
tdiustamine ning soovitamise siisteemi. Ohtudeks on {ihisrahastamise puhul kulude

alahindamine, regulatsioonide véhesus ja libikukkumise oht.

Autor analiiiisis empiirilises osas kahte ettevotet: Click and Grow, mis kasutas hiivitisel
pohinevat ja OU-d Bikest, mis kasutas osakapitalil pdhinevat iihisrahastamist. Click and
Grow puhul viis autor ldbi nii kvantitatiivse kui ka kvalitatiivse analiiiisi, OU Bikest
puhul viis autor ldbi ainult kvalitatiivse analiilisi, sest ettevote kasutas {ihisrahastamist
2015. aasta 10pus ning seega oleks olnud analiiiisiks vaja 2015. aasta majandusaasta

aruannet, kuid t66 tegemise hetkeks ei olnud see veel avalikustatud.

Click and Grow kvantitatiivne analiiiis nditas, et kuna hiivitisel pohinev iihisrahastamine
t0i endaga kaasa miiligitulu suurenemise, siis see mojus ettevottele hasti. 2013. aastal oli
miiligitulu ning brutokasum vaadeldava perioodil suurim. Kuna kulud olid suuremad kui
tulud, siis oli majandustulemuseks kahjum. Samuti oli ka teistel vaatluse all olevatel
perioodidel ettevotte majandustulemuseks kahjum, seega ei ole 2013. aasta kahjum
tingitud {iihisrahastamise kasutamisest. Finantssuhtarvud: ROE, ROA, dri- ja
puhaskasumi marginaal olid 2013. aastal paremad kui vorreldavatel aastatel, mil

kasutati finantseerimiseks investoritel kaasatud kapitali.

Kvalitatiivse analiiiisi viis autor liibi nii Click and Grow kui OU Bikest kohta. Click and
Grow puhul viis autor lébi intervjuu ettevotte endise juhatuse litkme Mirt Kroodoga
ning soovituste saamiseks kasutas autor ka ettevotte endise turundusjuhi Andrus Purde
blogi. Kroodo tdi vilja, et lihisrahastamine on hea voimalus toodete lansseerimiseks ja
ettemiiligiks, teha ennast klientidele ndhtavaks, siseneda rahvusvahelistele turgudele,
saada kiilge kvaliteedi mdrk ning tOsta ettevotte védrtust. Raskustena toi ta vélja

logistilised ja tarneahela probleemid, tdhtacgadest kinni pidamise ning probleemid
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tootmisliinidel. Teistele ettevotjatele, kes plaanivad sarnast finantseerimisstrateegiat
kasutada soovitab Kroodo, et platvormile minnes oleks valmis juba toimiv prototiilip
ning et hiivitisel pShineva rahastamise puhul tuleks seda ndha reklaami saamise mitte
ainult rahastamise vOimalusena, Andrus Purde soovitab omada head lugu, teha

eripakkumisi, kasutada tagasisidet toote parendamiseks ja saada iiheks kommuuniga.

OU Bikest juhatuse liige Ardo Kaurit tdi vilja, et iihisrahastamine on hea vdimalus just
alustavatele ettevotetele, sest neil on tihti raske teistest vélistest allikatest
finantseeringut saada. Samuti iitles ta, et kampaania kdigus kohtuti paljude andekate
inimestega, kellest moned ka praegu aitavad ettevotte arengule kaasa. Raskustena tdi ta

vilja suure t66 mahu ja piisava kajastuse saamise.

Lahtudes teooriast, kvantitatiivsest ja kvalitatiivsest analiiiisist saab vélja tuua, et
{ihisrahastamine on hea finantseerimise viis alustavale ettevdttele. Uhisrahastamise
kaudu on hea testida turu noudlust, teha reklaami, saada tagasisidet ning kaasata
kapitali. Tehtud analiiiisi pohjal ei saa teha tldistusi koikide ettevotete kohta, kuid saab
vilja tuua, et molemale analiiiisis olevale ettevottele mojus lihisrahastamise kasutamine
hésti. Click and Grow majandustulemused olid iihisrahastamise kasutamise aastal
paremad kui teistel vordlusaastatel ning samuti suurendati kliendibaasi, kampaania aitas
koguda tuntust ja siseneda USA turule. OU Bikest puhul mdju majandustulemustele ei
ole teada, kiill aga kaasati iihisrahastamise kaudu investoreid, kes aitavad ettevottel
areneda ning saadi kogemust, et sarnaseid kampaaniaid ka rahvusvahelisel platvormil.

Samuti saadi algkapitali, mille abil arendust66d 16pule viia ja turunduskampaaniat teha

Autor arvab, et tihisrahastamine on hea viis idufirmade rahastamiseks. Hiivitise pShisel
ithisrahastamisel on oluline valmis toote/prototiiiibi olemasolu kuid annetustel, laenul ja
aktsia-voi osakapitali rahastamise puhul v3ib piisata ka heast ja ldbimdeldud ideest.
Kampaaniat 1dbi viies tuleb arvestada ka tekkivate rahaliste ja mitterahaliste kuludega.
Kuluallikateks on nditeks reklaamimine ja video tegemine, samuti osakapitali puhul ka
lepingute tegemine. Mitterahalise kuluna saab vilja tuua ajakulukuse naiteks kajastuse
saamise ja tagasiside lugemise ning investoritega suhtlemise ndol. Bakalaureuset6o
teemat saaks edasi arendada, suurendades analiilisitavate ettevOtete hulka ja
vordlusperioodi, samuti kaasates vélismaiseid projekte ning uurides lisaks annetustel

pohinevat ja laenudel pdhinevat iihisrahastamist saanud ettevotteid.
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LISAD

Lisa 1. Click & Grow konsolideeritud bilanss 2012.—2014. aastal

31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2012
Varad
Kéibevara
Raha 62 178 448 722 393 559
Nouded ja ettemaksed 87 260 69 104 180 693
Varud 285 857 325526 179 032
Tooraine ja materjal 34 540 214 093 130 493
Valmistoodang 251 317 111 265 47 989
Ettemaksed varude eest 0 168 550
Kokku kiibevara 435 295 843 352 753 284
PGhivara
Materiaalne pohivara 107 294 97 448 72 986
Immateriaalne pohivara 85 395 131 727 30 757
Arenguviljaminekud 75 294 119 683 11 405
Kontsessioonid, patendid, litsensid, 5772 11 246 8 957
kaubamargid
Lopetamata projektid ja ettemaksed 4 329 798 10 395
Kokku péhivara 192 689 229 175 103 743
Kokku varad 627984 | 1072527 857 027
Kohustused ja omakapital
Liihiajalised kohustused
Laenukohustused 249 307 14 298 14 275
Vadlad ja ettemaksed 126 526 277 628 109 835
Kokku liihiajalised kohustused 375833 291 926 124 110
Pikaajalised kohustused
Laenukohustused 3818 183 595 179 965
Eraldised 12 859 0 0
Kokku pikaajalised kohustused 16 677 183 595 179 965
Kokku kohustused 392 510 475521 304 075
Omakapital
Osakapital nimivéartuses 5172 5172 5172
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Ulekurss 337 959 337 959 337 959
Muu omakapital 1114372 718 122 533 960
Realiseerimata kursivahed -14 510 744 -25
Eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) -464 991 -324 114 -158 518
Aruandeaasta kasum (kahjum) —742528| 140877 —165 596
Kokku emaettevotja aktsionéridele voi 235474 597 006 552 952
osanikele kuuluv omakapital

Kokku omakapital 235474 597 006 552 952
Kokku kohustused ja omakapital 627984 | 1072527 857 027
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Lisa 2. Click & Grow konsolideeritud rahavoogude aruanne 2012.—-2014. aastal

2014 2013 2012
Rahavood aritegevusest
Arikasum (kahjum) —721 443 —121 103 ~142 622
Korrigeerimised
PGhivara kulum ja véirtuse langus 106 804 69 970 52 916
Muud korrigeerimised —6 659 0 0
Kokku korrigeerimised 100 145 69 970 52 916
Aritegevusega seotud nduete ja -34 975 111 589 -159 731
ettemaksete muutus
Varude muutus 39 669 —146 494 —148 563
Aritegevusega seotud kohustuste ja —138 243 167 793 44 896
ettemaksete muutus
Laekunud intressid 5 73 54
Kokku rahavood aritegevusest —754 842 81 828 -353 050
Rahavood investeerimistegevusest
Tasutud materiaalse ja immateriaalse -50 321 -195 429 -25 403
poOhivara soetamisel
Kokku rahavood -50 321 -195 429 —25 403
investeerimistegevusest
Rahavood finantseerimistegevusest
Saadud laenud 50 000 0 78 000
Saadud laenude tagasimaksed -13922 -13900 -139 735
Kapitalirendi pShiosa tagasimaksed -373 0 0
Makstud intressid -1502 -2 271 —6 563
Laekunud aktsiate voi osade 396 250 184 162 833974
emiteerimisest
Kokku rahavood 430 453 167 991 765 676
finantseerimistegevusest
Kokku rahavood =374 710 54 390 387 223
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 448 722 393559 6 690
alguses
Raha ja raha ekvivalentide muutus -374 710 54 390 387 223
Valuutakursside muutuste moju -11 834 773 —354
Raha ja raha ekvivalendid perioodi 62178 448 722 393559
10pus
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Lisa 3. Click & Grow konsolideeritud kasumiaruanne 2012.—2014. aastal

2014 2013 2012

Miiiigitulu 1035332 1435513 693 991
Muud éritulud 5374 13079 30133
Kaubad, toore, materjal ja teenused -1120 077 —943 830 —476 900
Miitigi eesmargil ostetud kaubad —880 592 —824 574 —400 844
Transpordikulud —228 668 -100 704 -54 248
Logistikakulud -8 866 -8 081 -12 795
Muud -1951 -10471 -9013
Mitmesugused tegevuskulud —338534 -403 570 —-255 205
Uiir ja rent —47 601 25194 —7514
Mitmesugused biirookulud —6 732 —6 646 -3 706
Lihetuskulud —11 589 —40 445 -16 676
Reklaami- ja turunduskulud 112 878 —155 466 —30 646
Muud —159 734 -175819 —196 663
Toojoukulud —194 789 —-150 615 -81189
Pohivara kulum ja viirtuse langus —106 804 —69 969 -52 916
Muud érikulud -1 945 -1711 -536
Kokku drikasum (-kahjum) —721 443 -121 103 —142 622
Intressikulud -21 090 —19 847 —22 600
Muud finantstulud ja -kulud 5 73 -374
Kasum (kahjum) enne tulumaksustamist —742 528 -140 877 -165 596
Aruandeaasta kasum (kahjum) —742 528 -140 877 -165 596
Emaettevotja aktsioniri/osaniku osa —742 528 —140 877 -165 596

kasumist (kahjumist)
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SUMMARY

CROWDFUNDING BASED FINANCING AS AN EXAMPLE OF ESTONIAN
START-UP-S

Aveli Nurk

Crowdfunding based financing is relatively new and innovative way of financing.
Crowdfunding expands investing to a wider public, letting many ordinary people invest
small sums of money. The communication vehicle between entrepreneurs and investors
is the Internet website that allows for an exchange of ideas and money to facilitate
solicitations and investments. Nowadays more and more start-ups are using
crowdfunding to get start capital for their business idea. There are many websites that
are intermediates between investors and entrepreneurs. In Estonia, for example, there

are Hooandja, Fundwise and Stardipaik.

To date, there are very few academic researches about crowdfunding in Estonia. The
author hopes to give an overview of crowdfunding, its positive and negative impacts

and get some advice to further entrepreneurs who want to use crowdfunding.

The aim of the thesis is to explain how using crowdfunding based financing affects
businesses. The author wants to know how crowdfunding affects financial statements
and economic performance of a firm, also what non-financial affects it has. The

following research questions were set in order to achieve the aim:

. to give an overview of financing opportunities to start-ups and SME-s;

. to describe different crowdfunding forms;

o to explain crowdfunding opportunities and restrictions;

. to give an overview of Click and Grow and OU Bikest business activity;
. to analyze the statistics of crowdfunding platforms;

. to conduct interviews with board members.
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The thesis includes a theoretical and empirical part. The theoretical part of the thesis
consists of two sub-sections. In the first theoretical sub-section the author gives an
overview about different financing opportunities for start-ups and SME-s. The author
also explains how the age of the company, juridical form, potential to crow and
characteristics of the entrepreneur affect the financing decisions. In the second sub-
section the author gives an overview of different crowdfunding forms and makes

SWOT analysis for better understanding.

The theoretical section is mainly based on academic articles, as well as one master's
thesis and few books. The theoretical section concludes with the summary that brings
out the advantages and disadvantages of crowdfunding compared to other financing
sources. For example, the advantages of crowdfunding are good access to capital, quite
cheap capital, market testing and getting feedback. The disadvantages of crowdfunding
are the risk of fraud and stealing ideas and also underestimating the costs of the

campaign.

The empirical part of the thesis also consists of two sub-sections. In the first sub-
section, the author writes about data and methods and analyzes the statistics of
crowdfunding platforms. In the second sub-section the author analyzes how
crowdfunding affects businesses. For an empirical analysis, the author makes a case
study about Click and Grow and in order to receive a better overview also OU Bikest
crowdfunding campaign is analyzed. The analysis includes quantitative and qualitative
analyzing methods. For a quantitative analysis the author uses the financial statements
of Click and Grow, comparing years 2012- 2014. For a qualitative analysis, the author
has got an interview with a (formal) board member of Click and Grow Mért Kroodo and

a board member of OU Bikest Ardo Kaurit.

The results of the empirical part state that crowdfunding has a positive effect to
companies. Analyses of Click and Grow financial statements showed that in 2013 when
the company used crowdfunding, its financial figures were better than in 2012 and 2014
when it used investors' assets. The qualitative analysis showed that board members saw
crowdfunding as a good way of advertising, making yourself visible, testing markets,
launching products, getting an access to international markets and also getting some

contacts and knowledge. But companies also had some difficulties with crowdfunding,
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Click and Grow had some troubles with logistics and supply chain and OU Bikest board
member said that the campaign was very time-consuming and needed much effort. The
recommendations for further entrepreneurs, who want to use crowdfunding were that a
through- out plan will be needed; it is good to become one with the crowd, to make
oneself visible (start with it before the campaign), to take time, to make special offers,

to read feedback and use it to make one's product better.

The author hopes that this thesis gives a good overview about crowdfunding and is
useful for further investors and also entrepreneurs who want to use crowdfunding to

finance their business ideas.
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