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LUHIKOKKUVOTE

T60 eesmargiks on valja selgitada, millised tegurid maéravad kindlaks projektide edukuse
auhinnapdhistel (reward-based) Uhisrahastusplatvormidel.  Auhinnapdhistel  Uhisrahastus-
platvormidel edukaks kujunenud projektide omaduste kaardistamiseks tuginetakse varasemalt
antud valdkonnas tehtud empiirilistele uurimustele. Leitud tunnuste paikapidamist kontrollitakse
kohalikul auhinnapdhisel Ghisrahastusplatvormil Hooandja.

Andmete kogumiseks kontrolliti Ukshaaval dle 179 edukalt I6ppenud projekti Eesti
uhisrahastusplatvormil Hooandja.ee. T06 autor kogus iga projekti kohta vdimalikud edukuse

mdojutegurid. Andmeanalusil kasutati regressioonmudelit.

T60 teoreetilises osas leiti, et Ghesuguste edutegurite maaramine igale projektile ei ole voimalik.
Paljud empiirilised uuringud olid erinevate tulemustega ning auhinnapdhiste projektide puhul
osutus oluliseks ka regioon, kus antud uuring labi viidi. Andmeanaliitsi tulemusena leidis t60
autor, et olulise esmatlevaate projektist annab projekti tutvustav video ning véimalikud pildid
projektist. Olulise m&jutajana mangisid rolli ka varasemad investeeringud antud projekti, kuna
nende kaudu sai hinnata, kuidas teised isikud antud projekti vaartustasid. Kui teised investorid olid
valinud projektis madalaima hinnaga auhinna, siis v0is eeldada, et toetajad ei vaartustanud antud
projekti.

Kui labiviidud projekt ndudis finantseeringuna rohkem raha kui keskmiselt (Hooandja projektide
puhul oli keskmine 3045,66 €, siis on adarmiselt oluline, et auhindade valik oleks kullaldane ja

mitmekesine, et igaliks leiaks endale midagi sobivat.

Votmesdnad: auhinnapdhine Uhisrahastus, projektide edutegurid, regressioonmudel



SISSEJUHATUS

Tehnoloogiliste vdimaluste ja demokraatlike vaartuste tbusuga Uhiskonnas on Uhisrahastus
muutunud maérgatavalt populaarsemaks kui kunagi varem. Puudub vajadus kontrolliva
finantsvahendaja jarele, mis on rohkem hoogu andnud Uhisrahastuse tegevustele. Uhisrahastus
vBimaldab indiviidil véljendada v6i réhutada uut innovatsiooni, mis on ainulaadne pakutaval turul.
Uhisrahastus kui finantsinnovatsioon on andud tduke véikeettevotetel kapitali akumuleerimiseks
alternatiivina traditsiooniliste finantseerimise meetodile. Kuid kiire kasvu ja Uhisrahastuse
laiahaardelisuse tdttu ei ole palju tulemuslikke empiirilisi uuringuid tehtud. Puudub defineeriv
mudel Uhisrahastuse toimimiseks. 2018. aasta andmetel oli aktiivselt tegutsemas ule 2000
uhisrahastusplatvormi, mille eesmérk on pakkuda toetust uhisrahastuse projektide korraldamiseks.
(Galkiewicz 2018)

Mis mdjutab auhinna pohistel Ghisrahastuse projektidel investeerija otsuseid? Senised
uhisrahastuse uuringud on ndidanud vastandlike tulemusi sbltuvalt regioonist ja platvormi
iseloomust. (Kaartemo 2017) Eesti kontekstis puudub empiiriline analtts auhinnap6histel
uhisrahastusprojektidel, mis teeb antud 16putdd ainulaadseks. L8putd6d raames soovis t6d autor
uurida indiviidide kaitumist moéjutavaid tegureid Uhisrahastuses. Probleemi pistitus on seega, et

mis maérab auhinna pohiste thisrahastuse projektide eduka I6ppemise Hooandjal?

Kéesoleva t66 eesmargiks on vélja selgitada, millised tegurid maéravad kindlaks projektide
edukuse auhinnapdhistel Uhisrahastusplatvormidel. To6 eesmarkide téitmiseks kasutati

kvantitatiivset uurimismeetodit.

T60 eesmargist lahtuvalt on pusitatud jargmised uurimiskisimused:
e Mis méé&rab Uhisrahastuse edukuse?
e Kui oluline on kampaania pikkus projekti edukuses?

e  Kui suur mdju on kommunikatsioonil kapitali hankimisele?
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Kogudes andmeid hooandja.ee edukalt 16ppenud projektidest, kasutab autor Kirjeldavat statistikat
ja ristandmete analtsi, et tuua valja mojutajad kampaania pikkusele, keskmisele toetusele ja
keskmisele toetajate arvule. Andmete kogumiseks mdddeti erinevate projektide olulisemaid
tunnuseid, milleks olid toetajate arv, kategooria, piltide arv, tdienduste arv, toetuste tidp, video
pikkus minutites, auhindade arv, maksimum, véartus enne maksimumi, maksimumi toetajad,
miinimum, miinimumtoetajad, mediaan, sihtmark, tegelik toetus, sihtmérgi Uletus, kampaania
pikkus, keskmine toetus, Facebook’i jagamiste arv, maksimumi osakaal koguvéartusest ja

miinimumi osakaal koguvééartusest.

Uuritavaks objektiks on Hooandja platvormil edukalt 16ppenud projektid. VValimi moodustamisel
kasutati tdendosuslikku valimit, ehk stistemaatiline valim. Valim moodustub Hooandja platvormil
edukalt 16ppenud projektidest. T60 hlpoteesideks on, et kampaania korraldamisel kampaania
pikkus on oluline faktor investeeringu tegemisel. Teine sisukas hiupotees vaidab, et projektid,
millel on rohkem erinevaid auhindu, et vastata voimalikult paljude indiviidide soovidele, on
suurema tbendosusega taitnud oma projekti sintmargi. Hipoteesist lahtuvalt uurimistlesanded on:

e Anda ulevaade ihisrahastusest eraldiseisva valdkonnana

e Tuua valja eelnevad empiirilised uuringud

e Analiisida Hooandja platvormilt kogutud tulemusi

e Teha jareldus Uhisrahastuse edukust mdjutavate tegurite kohta.

TO0O esimene peatukk keskendub Uhisrahastuse teoreetilistele alustele, kus esimene alapeatiikk
toob vélja iseloomulikud omadused thisrahastusele, miks on Uhisrahastus trendina téusnud, kuidas
ja miks reguleerida riiklikul tasemel. P&hjalikumalt tutvustatakse Uhisrahastuse kampaania
olulisemaid samme ja kuidas need mojutavad projekti Uldisemalt. Samuti selgitatakse
uhisrahastuse motiveerivad ja parssivad tegurid nii laenu andja kui ka laenu saaja vaates, ning miks
motivatsioon ja tagasiside on olulised t6hususe mdjutajad. Peatiiki 18pus kirjeldatakse varasemate

artiklite tulemusi nii investeerija, kampaania korraldaja kui ka platvormi vaates.

TGO teises peatukis Kirjeldatakse valimi moodustamisel kasutatud meetodit ja antakse llevaade
analulsitavatest andmetest. POhjalikumalt tutvustatakse kogutud andmete kirjeldavat statistikat
kategooriate kaupa. Jargnevalt tuuakse vélja regressioonianaltilisi tulemused ja esitatakse tehtud

jareldused.



1. UHISRAHASTUSE TEOREETILISED ALUSED

1.1. Uhisrahastuse olemus

Uhisrahastuse l4bi finantseeritavate projektide arv on viimastel aastatel mitmekordistunud ning
seeldbi avalikkuse huvi ja teadlikkust antud valdkonnas suurendanud. Uhisrahastus pakub
alternatiivi traditsioonilisele finantseerimisele, kuna vdimaldab néiteks vaikeste ettevotete
projektide finantseerimist, mis traditsiooniliste meetmega ei oleks v@imelised piisavalt
finantseerimist saama. See aga omakorda téstab majanduses td6ga hdivatute méara ning vahendab
turutdrkeid. Uhisrahastus pakub monetaarset kompensatsiooni sotsiaalsete hiivede jaoks, mis avab
uusi finantseerimise v8imalusi, mis I4bi finantsturgude ega pangandussusteemi ei olnud vdimalik.
Inimestel on ténases turufaasis sdaste, mida on vOimalik paigutada innovaatilistesse
Uhisrahastusprojektidesse, mis omakorda vdimaldab kunsti-, sotsiaalsetel ning teistel sarnastel
projektidel Bitseda, luues uusi trende ja tooteid. Teisisdnu on Uhisrahastus vabatahtlik tegevus
indiviidide poolt suunamaks kapitali kindla huviga projektide suunas. (Estelles-Arolas, Gonzalez-
Ladron-de-Guevara 2012) Jargnev peatiikk kirjeldab Ghisrahastusele iseloomulikke omadusi,
Uhisrahastuse projekti loomisel motivatsioone ja pérssivaid tegureid mdlema osapoole jaoks,

Uhisrahastuse erinevad faase ning eelnevaid uuringud antud valdkonnas.

Uhisrahastusplatvormid viivad kokku raha vajavad projektid ning rahastust pakkuvad investorid,
kelle eesmargiks ei ole sugugi alati rahaline kasum, vaid ka tldised hiived. Uldised hiived
finantseerija jaoks vdivad sOltuvalt olukorrast erineda. Naiteks vO6ib finantseerija oodata
materiaalset tasu, toodet vGi teenust selle eest, et investor on rahaliselt antud projekti panustanud.
(Meric 2016)

Uhisrahastus pakub viga erinevaid investeerimise vdimalusi. Alates mangukonsoolidest (Ouya
2012) kuni roomlaste DNA analtitsini (Killgrove 2011). Projektid varieeruvad teaduse, kunsti,

koomiksite, mangude, tehnoloogia, fotograafia, muusika, teeninduse, filmi, toidu jne vahel.



Panused erinevad paarist eurost kuni miljonite dollariteni (Kickstarter Stats 2019). Paljud
platvormid spetsialiseeruvad projektide iseloomu arvestades. Néiteks Kickstarter pooldab loovaid
projekte, Donors Choose pooldab haridust, Benefunder toetab teadust ja Mintos toetab
laenupdhiseid projekte. Uhisrahastust kasutav investeerija on tavaliselt geograafiliselt kaugemal
projektile, kui oleks traditsiooniline investeerimine. Samal ajal on uuringud naidanud, et
geograafiline asukoht projektile mojutab isiku tdenédosust projekti finantseerimisel. Samamoodi
on ettevdtja projekti iseloom tugevalt seotud tema geograafilise asukohaga. (Agrawal 2011)
Uuringud on leidnud, et kbige tulusamad projektid on tihtipeale juhitud kolmekimnendates
valgenahalise mehe poolt, mis néitab, et 0hisrahastuse platvormidel puudub rassi ja soo
mitmekulgsus. (Méric 2016)

Uhisrahastuse projektid jagunevad viie kategooria alla, aga tks projekt voib kuuluda mitme
kategooria alla. Tapsem Ulevaade on illustreeritud Tabel 1, mis toob valja kategooriate nimetused,

nende kirjeldus ja ndited tuntumatest esindajatest. (vt Ik 7).

Tabel 1. Uhisrahastusplatvormide liigid

Jaotus liikide pdhiselt Kirjeldus Naited
Annetuspdhine thisrahastus Investorid ei oota midagi GoFundMe, FirstGiving,
(donation-based crowdfunding) | tagasi YouCaring
Auhinnapdhine Ghisrahastus Investorid saavad tasuks Kickstarter, Indiegogo,
(reward-based crowdfdunding) | teenuse vdi toote kindlaks RocketHub

téhtajaks
Laenupdhine Uhisrahastus (debt- | Investorid teenivad intressi Mintos, Zopa, Bondora
based crowdfunding) oma rahapaigutuse eest
Omakapitalipdhine Ghisrahastus | Investorid saavad tasuks StartEngine, SeedInvest,
(equity-based crowdfunding) aktsiaid. Sobib idufirmadele. | MicroVentures
Tulemuspdhine Ghisrahastus Investorid saavad osa EquityNet
(profit-sharing crowdfunding) vastavalt ettevdtte voi

indiviidi kasumist. Sobib

kapitali kaasamiseks

omakapitali sédilitamisega.

Allikas: Ahlers 2012, autori koostatud

Uhisrahastuse liigid kitsamalt jaotuvad kahe kategooria alla: auhinnapdhised ja tulemuspohised.
Annetuspdhised projektid on vastu vdetud kui tulemuspdhised. Investeerides projektidesse, mille
eesmdark on sotsiaalne vO6i majanduslik tasu, suureneb Uldine heaolu. Pikemas perspektiivis
valjendub koérgem heaolu kaudse kasuna esialgsele investorile. Soltuvalt kapitali vajadusest

projekti loomiseks soosivad auhinna pohised mudelid vdikese kapitali vajadustega projekte.



Kapitali vajaduste suurenemisel on ettevdtetel ratsionaalsem korraldada tulemuspdhiseid projekte

finantseerimisvajaduste taitmiseks. (Belleflamme 2014)

Uhisrahastuse tugev kriitika on efektiivse administreerimise puudulikkus. Uuringud on leidnud, et
laenu- ja omakapitalipOhistel mudelitel on regulatsioonide rakendamise vajadus korge, kus
projekti vastuvotmise méar on vahem kui 5%. (Hornuf, Schwienbacher 2018) Auhinnapdhistel
mudelitel Gldiselt puudub v6i on neile iseloomulik vdaga véhene regulatsioon. Seetfttu suurem
probleem esineb platvormidega, kus olenemata saavutatud tulemustest, laheb kdik hangitud
kapital laenu saajale. Antud mudel jatab laenu andja tihtipeale hatta voi kahetsema oma tehtud
investeeringuid, mis v0ib vdhendada isiku sddstmisharjumusi tulevikus. ,,Koik voi mitte midagi‘
mudelid, mis on aidanud osadel platvormidel (naiteks Kickstarter) tbusta turuosas, toob vélja
turvavorgu ka laenu toetajale, pakkudes raha tagasi projekti ebabnnestumisel. Turvavérk julgustab
indiviidi rohkem investeerima, teades, et kaasatud kapitaliga saab investor toote hiljem Kkatte.
(Tomczak, Brem 2013)

Tihtipeale auhinna pohistel mudelitel 6eldakse tehingute kohta ,,maksa ja saa“. Tihtilugu toodet
pole veel kliendile olemas, mis viitab, et paljud ostjad on ndus jagama raha enne, kui toode voi
teenus 0Uldse valmis on. Vaatamata info asiimmeetriale on tarbija maksevalmidus soltuvalt
ootustest tuleva toote suhtes. (Belleflamme et al. 2015) Sarnast nahtust pole finantsturgudel
tdheldatud. Siinkohal toob autor valja videoméangude puhul nii-6elda varajase ligipaasu (early
access), kus toode pole veel taielikult arendajate poolt valmis, aga pidevad uuendused ja lubadus
pidevast arengust julgustavad tarbijat toodet tarbima. Vastutasuks saab tarbija anda tagasisidet

toote vOimalikust suunast ja arengust. (Lin et al. 2017)

Reguleerimise puuduse ja geograafilise hajutuse tottu toimub kommunikatsioon thisrahastuse
projektidel l&bi Internetis olevate kommuunide, mis iseloomustab kérget info asiimmeetriat.
Uhisrahastus  koosneb investori ndusolekust finantseerida anoniiiimset saajat ilma
finantsvahendajata véartuse tdendamiseks voi info asimmeetria leevendamiseks. SeetGttu
investorid kéituvad vastavalt riigis olevate regulatsioonide ja korruptsiooni tasemega. (Rau 2018)
Uhisrahastuse tarbijate suurendamiseks on osad platvormid kasutusele vétnud teadlikud
investorid. Naiteks Uhisrahastusplatvorm Angel.me partneriteks investeeringutel on EY, Securex
ja Belfius pank (Méric 2016). Eesmérk on tihtipeale tGsta usaldusvéérsust investorite seas seoses
info asiimmeetriaga turgudel. Kuid osapoolte vaheline konflikt v8ib strateegia tdhusust hairida.

Panustajate poolse ustavuse voitmiseks panustavad mitmed platvormid pettuste vahendamiseks.
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Néiteks Kickstarter nduab projekti koostajatelt lisadetaile toote kujundamisel ja piiratakse
vOimalike auhindade arvu, et antud lubadused oleksid teostatavad antud ajavahemikus. (Méric
2016)

Kuigi mudelid erinevad oluliselt oma rahastamise pdhim®otetes ja eeldustes, on riigipoolselt enim
sekkumist leitud just omakapitali- ja laenupdhiste mudelite osas. Erainvesteeringute osakaalu
vahenemine koos panganduse rangemate nduetega laenu tarbeks on viinud selleni, et paljud
vaikeettevotted on asunud pddrama rohkem téhelepanu Uhisrahastuse vB@imalustele. (Harrison
2013)

Kokkuvottes on platvormi mdju investeerijatele aga marginaalselt véike. Véikese osakaalu tottu
koguprojektis, puudub investeerijatel ergutav motiiv erinevate projektide uurimiseks ja
analliusimiseks, mistéttu paljud ootavad teiste panustajate kéiku. Teisisdnu projekti alustamiseks
paljud potentsiaalsed investeerijad ootavad justkui karjakaitumise tekkimist mérguna projekti
heast kvaliteedist, enne investeeringu tegemist, samal ajal aga hiline reaktsioon vdib pdhjustada
projekti dra jadmise. Voib tekkida ka vastupidine efekt, kus esimesed investeeringud on tehtud
hooletult, mis omakorda jatab kill mulje kui kvaliteetsest projektist, aga tegelikult on projekti
kvaliteet halvem kui teise juhuslikult valitud projekti kvaliteet. Uuringud on néidanud, et
karjaefekt on pdhjustanud investeerimistsikli kujunemise, kus esimestel ja viimastel nadalatel on

projekti finantseerimise tdendosus kdrgem. (Agrawal 2011)

Viimane oluline meetod info asimmeetria takistamiseks on platvormi usaldatavuse tekkimine ja
hoidmine. Kdrge maine ja kvaliteetsed projektid suurendavad indiviidi tdendosust usaldada
nimetatud platvormi. Uhisrahastusplatvormi kui esindaja olulisemaid eesmérke on jalgida ex post
laenu saajate lubaduste taitmist. Kui investor on varasemalt kokku puutunud ja investeerinud
platvormil halva kvaliteediga projekti, on tdendolisem, et seekord jatab projekti investeerimata.
(Méric 2016)

Innovatsioon on oluline sammas UGhiskonna arenguks. Uhisrahastus pakub v@imalust indiviidil

valjendada voi r6hutada uut innovatsiooni, mis on ainulaadne pakutaval turul. Kuid probleemid

esinevad professionaalses abindustamises (hisrahastuse kampaania labiviimiseks. Vaheste

oskustega laenutaotlejad vOivad sattuda probleemidesse projekti labiviimisel, kuna puuduvad

vajalikud tooriistad professionaalseks néustamiseks koos oskustega kommunikatsiooniks, mille

tulemusel voib autori ja laenuandjate vahel tekkida arusaamatus projekti tegelikust visioonist ja
10



teostamisest. (Hervé. Schwienbacher 2018) Lisaks vdivad valed arvestamised projekti kestuse ja
vajamineva raha hulga osas tuua kaasa umbusalduse projekti labiviiva indiviidi suhtes. (Harburg
2015)

1.2. Uhisrahastuse projekti faasid

Tabel 2 illustreerib Uhisrahastuse projekti erinevaid faase. Faasid ei ole teostatud lineaarselt ja ei
valista teineteist. Ettevalmistuse faasis laenu saajad valmistavad projekti pealkirja, video,
luhikirjelduse, rahastamise eesmérgid ja pakutavate auhindade (tasude) kirjeldused. Uuringud on
naidanud, et kampaania edukuses mangib olulist rolli sdnastus, kus kindlad fraasid nagu nditeks
et ehitada® ja ,.isiklik tuur* on tihemini kasutatud edukates kampaaniates, samas kui sonapaarid
»anda meile* ja ,allkirjastatud postkaart” olid tdendolisemalt kasutust leidnud ebadnnestunud

projektides. (Mitra, Gilbert 2014)

Tabel 2. Uhisrahastuse sooritamise faasid

Faasid

Kirjeldus

Uhiskonna roll
projekti faasis

Naited kasutatud
tehnoloogiatest

1. Ettevalmistus

Valmistada idee vOi
konspekt

Leida musternaidised
Pakkuda Gldist n6u

Uhisrahastusplatvormi
otsimine

kampaaniamaterjalide

Blogid
2. Katsetamine Proovida kampaania Soovida muudatusi E-mail
materjale projektile Uhisrahastusprojekti
lehekiilg
3. Reklaamimine | Projekti reklaamimine Publiku leidmine Sotsiaalmeedia
l&bi Foorumid

4. Projekti Projekti eesmérkidest Pakkuda logistilist Tootmise abiplatvormid
teostamine kinni pidamine ja tuge
tasude/auhindada Pakkuda
saatmine spetsialiseeritud tuge
5. Tagasiside Klientide rahulolu Anda tagasisidet Blogid
tagamine E-mail

Isiklik veebilehekiilg

Allikas: Gerber, Hui 2014

Kuigi kampaania korraldajatel pole vGimalust vaadata ebadnnestunuid projekte, mis on sarnased
nende enda kampaaniale, et projekti ebadnnestumise ennetamiseks vahendada riski vajaminevat
kapitali silmas pidades, siis pakuvad paljud thisrahastusplatvormid otsest tagasisidet kampaania

kéigus tehtavatele muudatustele, mis on oluline erinevus traditsioonilisemat sorti investeeringust.

11



Katsetamise kaigus saab projekti koostajatele anda positiivset tagasisidet, mis on julgustav ja
tostab ettevdtja kindlustunnet projekti suhtes (Harburg et al. 2015).

Reklaamimine koosneb suhete loomisest ja séilitamisest potentsiaalsete investeerijate hulgas kui
ka vajaliku tugivdrgu Ules ehitamine. Peale monetaarse toetuse saamine on antud faasis voimalik
leida erialaste teadmistega toetajaid. Uuringud on Kkinnitanud, et reklaamimise faasis saavutatav
tunnustus on méérava saatusega projekti dnnestumises. (Hui et al. 2014) Oluline samm on avaliku
huvi saavutamine ldbi erinevate meetmete nagu néditeks Facebook ,like*, mis korreleerub

Uhisrahastuse projekti eduga. (Moisseyev 2013)

Parast kampaania poolt satestatud ajalise piirangu 16ppu on kampaania korraldajatel kohustus labi
viia projekt koos antud lubadustega auhindade osas. Auhinnad vGivad varieeruda tunnustusest kuni
toote koopiani. Paljud kampaania korraldajad on tunnistanud, et antud faas on tihtipeale liiga vahe
ettevalmistatud, sest fokusseeritakse kampaania edukusele ronkem kui projekti korraldamisele,
mistottu 75% kampaania korraldajatest hilinevad oma lubadustega (Mollick 2014).

Kuna tihtipeale puudub projekti teostajatel eelnev kogemus ettevétlusega, vBib tekitada probleeme
toote logistika. Et valtida probleeme, kasutavad osad ettevOtted kolmandat osapoolt, kes
spetsialiseeruvad Uhisrahastuse projektide labiviimisele. Nagu néiteks BackerKit, mis véimaldab
fokusseerida ko6igi laenuandjate informatsioonile thel platvormil ja vdhendada seega tagasiside

jaoks vajaminevat t66joudu, vottes tasuks protsendi kokku korjatud tulust. (BackerKit 2019)

Kuigi kolmanda platvormi kasutamine nuab lisakulutusi, on pakutav ekspertiis organiseerimise,

ettevalmistuse, tootmise ja logistika osakonnas vaart ndutavat hinda.

Tagasiside voimaldab séilitada ja tugevdada kommuuni aktiivsust. Edukate projektide korraldajate
nduanded on tihtipeale soovitatavad, kui mitte vajalikud algajale. Tihtipeale edukate projektide
korraldajad otsustavad antud faasis spetsialiseeruda, et tagada suurem tdendosus jargmiste
projektide Gnnestumiseks ja riski vahendamiseks. Samal ajal on oluline, et suurenenud nduded
turule sisenemiseks koos tdusvate hindadega erialase toetuse saamiseks, vOib mdjutada

uhisrahastuse tht olulisemat ideed — et igatks voib korraldada kampaaniat. (Méric 2016)
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1.3. Uhisrahastust motiveerivad ja parssivad tegurid

Uhisrahastus erineb psiihholoogiliselt vdrreldes traditsiooniliste laenu saamiste meetoditega.
Uhisrahastuse projektide onnestumised ja ebadnnestumised on avalikud - neid on pisivalt
vOimalik avalikult leida. Projekti ebadnnestumisel tuleb vastust anda Uhele isikule vdi grupile.
Uhisrahastuse puhul tuleb vastust anda sadadele kui mitte tuhandetele investoritele. Uhisrahastuse
avalik iseloom on nii negatiivsete kui ka positiivsete mdjudega. (Harburg 2015) Jargnevalt toob

autor valja Ghisrahastuse kasutamise pérssivad ja motiveerivad tegurid.

Tabel 3 illustreerib Uhisrahastuse projekti motiveerivaid ja parssivaid tegureid nii projekti
korraldaja kui ka toetaja (finantseerija) vaatepunktist. Jargnevalt Kkirjeldab autor detailsemalt

mdjutajate iseloomu ja pdhjendust.

Tabel 3. Uhisrahastuse projekte motiveerivad ja parssivad tegurid

Motivatsioon

Parssivad tegurid

Projekti korraldajad

Oppida uusi oskusi
Tunnustuse saamine
Suhete loomine
Kapitali laiendamine
Kontrolli hoidmine

Laenu toetajate puudus
Avalik habi 1abi
ebadnnestumise

Idee vargus

Aja ja ressurssi puhendumus

Projekti toetajad

Teiste aitamine
Eesmargi toetamine

Umbusaldus projekti
korraldaja vastu

Hlivede saamine
Kommuunis osalemine

Allikas: Gerber, Hui 2014

Uute oskuste omandamine valjaspool laenusaaja ekspertiisi voimaldab projekte efektiivsemalt
korraldada turunduse, kommunikatsiooni ja halduse valdkonnas. Projektide korraldajad on
tunnistanud, et esialgselt ei ole huvi olnud oskuste arendamises, aga parast projekti labiviimist,
olenemata Gnnestumisest, on leitud, et Ghisrahastus nduab kommunikatsiooni osavust. (Méric
2016)

Labi positiivse tagasiside ja finantsilise toetuse, on laenu saajad enesekindlamad ja véartustavad
projekti kdrgemalt. Projekti vaartustamine laenu saajate kui ka laenu andjate poolt kinnitab
projekti vajadust. Kérgem ndudlus laenu andjate poolt innustab projekti loojat vastama ootustele

ja olla edukas oma ettevdtmises, mis tdstab laenu saaja produktiivsust. (Harburg 2015)
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Uhisrahastus pakub unikaalset reklaamimise meetodit, mis lubab saavutada pikaajaliseid suhteid
vorreldes traditsiooniliste finantseerimise vdi online tehingu tegemisega. Sotsiaalsed suhted on
konstantne vajadus indiviidile, mis seega tdstab nimetatud isiku truudust ettevdttele. Inimeste
vajadus sotsiaalsetele suhetele ja nende loomisele on pidev. Selle tbestuseks on online
suhtlusruumid. Ettevotted voi isikud, kellega indiviid rohkem seostub, on suurema téendosusega
edukad projektide l&biviimisel. (Kraut, Resnick 2012)

Kapitali hankimine on labi Uhisrahastuse kerge, efektiivne ja organiseeritud. Kasutades
veebipdhiseid tehnoloogiaid, nagu naiteks online makseid. (Gerber, Hui 2013) Uhisrahastus
vbimaldab kerget kapitali hankimist labi mitme investori, mis traditsiooniliste meetmetega ei
pruugi olla vbimalik. Uhisrahastust vaadetakse laenu saajate poolt sageli kui demokraatlikku

investeerimisturgu. (Bannerman 2012)

Kontrolli hoidmine tdstab indiviidi usaldust enda vdimetesse ja seeldbi projekti edukusse.
(Flammer 2001) Autonoomia projekti suhtes voimaldab laenu saajatel séilitada visioon, mis oleks
kompromissi alla l&inud traditsiooniliste investeeringute puhul. (Méric 2016)

Laenu toetajatel on mitmeid motivatsioone. Uks suuremaid p&hjuseid on inimloomuse tottu
hlivede saamine. Tarbijad on teadlikud oma soovidest ja kui toode vastab nende nduetele, on klient
antud toote eest ndus rohkem maksma. Antud hiived ei pea olema materiaalsed ega fuisilises
vormis. Suur julgustus on toetada Uhisrahastusprojekte on teiste aitamine, mis voib olla

pdhjustatud naiteks isiklikust sidemest projekti korraldajaga. (Gerber, Hui 2014)

Sotsiaalse identideedi teooria pdhjal inimesed pooldavad teisi, kes sarnanevad nende endi
sotsiaalsetele normidele ja tavadele. Seetdttu on ka tihisrahastuse projektides pooldajad kommuuni
osa, millel on Ghine ja kindel fookus. Projektide toetamine pakub visuaalset kinnitust gruppi

kuulumisest, kus sarnase mottelaadiga inimeste suhtlemine on vdimaldatud. (Gerber, Hui 2014)

Uhisrahastuse projekti kaalutlemisel on ka palju parssivaid tegureid, mis v@ivad olla saatusliku
mojuga kampaania edukusele. Kdige suurem pdhjus projekti tihistamiseks on laenu toetajate
puudus. Paljud ettevétjad on kirjeldanud, kuidas on otsustatud véltida Ghisrahastust, sest nende
projekt oleks liiga spetsiifilisele turule, mis ei kattu tihisrahastusplatvormi tingimustega. Peamine

pdhjendus antud néhtusele on idee, et laenu toetajad ei ole huvitatud ettevottest, vaid hoopis tootest
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ning kui pakutud auhind, toode vOi tasu pole vastavuses nende ootustega, siis projekti ei
finantseerita. (Gerber, Hui 2014)

Eesmargi mitte saavutamine v@ib pdhjustada ebamugavustunnet, mis on avalikult nahtav. Laenu
mittesaamine labi Uhisrahastuse jatab halva mulje muu investeeringu jaoks, kuna saavutatud maine
jaab pusima. Uhisrahastus nduab suurt pingutust kommunikeerimise ja info edastamise

valdkonnas, mis voib olla paljude ettevotete jaoks liigne koormus. (Gerber, Hui 2014)

Uhisrahastusel on ainulaadne omadus, kus iihte projekti vGib investeerida kordades rohkem
indiviide vorreldes traditsioonilise finantseerimise meetodiga. Laenu saajatel tekib kohustus
pidevalt uuendada ja kommunikeerida infot toetajatele, tagades et lubatav toode voi teenus vastab
ootustele, mis vahendab tegelikult projekti valmimiseks olemasolevat aega. Kui projekti omanik
avalikult informatsiooni ei jaga, vOivad investorid kaotada tema vastu usalduse, mis voib

omakorda kaasa tuua avaliku habi. (Gerber, Hui 2014)

Info asummeetria vdib olla otsustava tahtsusega projekti edukusel. Ainulaadsed ja huvitavad ideed
vBivad olla ohvriks idee vargusele. Uhisrahastus nduab palju infot ja usaldust osapoolte vahel, et
projekt oleks edukas. See aga vOib tédhendada, et ettevdtja heatahtlikust, avatust ning

informatsiooni laialdast jagamist kuritarvitatakse. (Mollick 2014)

Uhisrahastuse labiviimisel on palju toetavaid ja takistavaid tegureid. Projekti korraldamisel vdib
ootuste mittevastavus ja kommunikatsiooni puudulikkus halvendada kogemust mélema osapoole
jaoks. Kdik eelpool nimetatud tegurid on tugevalt pdimitud ja Uksteist valistavad, mis jatab

projekti korraldajale tugeva dilemma, kuidas oma aega efektiivselt kasutada.

1.4. Empiirilised uuringud valisriikide naitel

Jargnev peatukk kirjeldab Ghisrahastuse edukust mdjutavaid tegureid ja varasemaid empiirilisi
uuringuid, mis antud teemat on kasitlenud. Kaartemo (2017) avaldatud kirjanduse Ulevaates oli
kasutatud kokku 51 artiklit Ulevaate tegemiseks seoses edukust mdjutatavate faktoritega
uhisrahastuses. Artikkel leidis, et (ihisrahastus on tisnagi uus nahtus, kus kdige vanem artikkel oli
avaldatud 2011. aastal ja valdav enamus aastatel 2014-2016. Samuti leidis artikkel, et senised

uuringud on valdkonnalaselt Gsna hajutatud.. Uuringute peamiseks allikaks oli Ameerika
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Uhendriikide platvorm Kickstarter, mis moodustas 37% mahust ja valdav enamus uuringuid oli

koostatud Uhe platvormi alusel (73%). Tabel 4 illustreerib kokkuvdtvalt seniste empiiriliste

uuringute alusel valja toodud Uhisrahastuse projekti edukuse sooritust mdjutavaid faktoreid.

Tabel 4. Uhisrahastuse edukust mdjutavad faktorid

Kampaaniaga seotud

Platvormiga seotud faktorid

Kampaania toetajate seotud

faktorid faktorid
Hind Sihtgrupp Usaldatavus
Auhinade vaartus Eeskirjad Geograafiline asukoht

Saavutav eesmark

Projektide kéttesaadavus

Kommuun

Varajane edukus

Kasumlikus

Isiklik seostatavus

Allikas: Kaartemo 2017. Autori koostatud

Uhisrahastuse kampaania edukal sooritamisel v&ib liiga kdrge miinimumhind véhendada
auhinnapdhistel mudelitel vajaliku toetuse saamist. Kuigi kampaania korraldamisel mdjutab
miinimumhind toetajate arvu, leidub isikuid, kes véartustavad kdrge kvaliteediga auhindasi voi
projekti edukat sooritust, kui projekt kattub isiku isiklike huvidega. Sotsiaalsete vaartustega
projektide hindamine on indiviidi p8hine, mis raskendab tasakaalu leidmist pakutava hinna ja

ndutava koguse vahel. (Hu et al. 2015)

Auhinnad on auhinnapdhistel (hisrahastuse platvormidel defineeriv. omadus, mis rdhutab
kampaania korraldajate erinevate auhindade astmete Giglast véaartust. Liigne ebavdrdsus auhindade
vahel vOib kallutada ostjaid projektist eemale, vahendades seeldbi potentsiaalsete investorite
osakaalu ja kampaania edukuse tGendosust. Lisaks suurendab mitmekesisus auhindade vahel
indiviidide vdimalikku huvide kattumist, mis seevastu tdstab tdendosust edukaks kampaaniaks.
(Hu et al. 2015)

Auhindade loomisel tuleb arvestada ka voimaliku pakutavate auhindade tlekoormusega. Liigne
variantide valik koos marginaalselt véikese vahega pOhjustab projekti toetajatele segadust ja
vahendab vdimalikke kulutusi projektile. Uuringud on leidnud, et investeerimisvalmiduse ja
pakutavate auhindade vdimaluste vahel esineb vastupidine seos, kus kdrge voi madal auhindade

arv vahendab projekti dnnestumise téendosust (Du et al. 2019)

Uhisrahastuse kampaaniates on tihtipeale korraldajate poolt valesti véartustatud saavutatav

eesmark, mis voib tekitada usaldamatust investori poolt. Projekti korraldajad on tihtipeale algajad
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vOi vdikeettevotted, kellel puudub eelnev kogemus sarnase projekti labiviimisel, mis tdhendab
valesti arvutatud tegelikku kogumaksumust. Auhinna- ja annetustepOhistel Uhisrahastuse
projektidel véhendab liiga kdrge eesmark téendosust edukaks kampaaniaks, aga uuringud on
leidnud, et omakapitalipdhistel mudelitel on vastupidine mdju, kus liigne eesmark suurendab

kampaania edukust marguandena investorite usust ettevottesse. (Lukkarinen et al. 2016)

Kuigi kampaania pikkusele puudub whine arusaamine edukusele, on Uhiselt leitud, et projekti
esimesed nédalad on oluline faktor kampaania edukusel. Auhinnapdhistel mudelitel kampaania
korraldajad seetdttu tihtipeale julgustavad varakult investeerimist, pakkudes sama véartusega
auhindu madalama hinna eest, ehk varajane investor ( early bird), mis on piiratud soltuvalt
platvormist ajaliselt v6i mahuliselt. Uuringud kampaania pikkustele on olnud vastuolulised.
Lukkarinen (2016) ja Mollick (2014) leidsid negatiivse korrelatsiooni kampaania pikkuse ja
edukuse vahel projektidel Invesdor ja Kickstarter platvormidel vastavalt. Boeuf (2014) leidis
mittelineaarse korrelatsiooni kampaania pikkuse ja edukuse vahel Kickstarter platvormil. Auhinna
pohistel mudelitel ei tohi kampaania olla liiga pikk, et tekitada huvi potentsiaalsete investorite
vahel. Annetuste pdhistel mudelitel on leitud, et eesmargile l&henedes vaheneb investeeringute

arv, sest investeerija panus kogukasulikkusele projekti suhtes on védhenenud. (Kaartemo 2017)

Uhisrahastuse kampaania korraldamisel on tunnus kvaliteedile (naiteks kampaania videod, pildid,
kirjeldused jne) positiivse seosega kampaania edukusele. Siinkohal toob autor vélja, et hiljutise
trendidega on video olemasolu negatiivselt m&jutanud kampaaniat, valja arvatud loominguliste
toodete korral. Pidev kommunikatsioon ja tagatis t60 kvaliteedile on julgustava mdjuga nii
toetajale kui ka laenu pohistel projektidel investoritele. Tunnused tehtavale td6le, mis on
mo0detava véartusega, nagu nditeks projekti edusammude Kkirjeldus, sbnade arv ja t&psus
mdjutavad positiivselt, seevastu keerulise ehitusega ja pessimistliku Ulesehitusega véartused

mdjutavad projekti negatiivselt. (Mollick 2014)

Uhisrahastuse platvormi valik mdjutab sobiva sihtgrupi leidmist. Uuringud on leidnud, et
platvormid pakuvad erinevaid kultuurilisi omadusi s6ltuvalt sealsetest investoritest ja eesmargist.
Farnel (2015) uuring leidis, et Indiegogo platvorm ja eeskirjad olid vastuvétlikumad
soovahetusoperatsioonile, kui Kickstarter ja Youcaring. Oige platvormi valik v6ib séltuvalt
projekti keerukusest olla mé&&rava tdhtsusega, mistdttu paljud potentsiaalsed kampaania
korraldajad otsivad alternatiivi tihisrahastusele néiteks Iabi messide vdi sotsiaalmeedia. (Kaartemo
2017)
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Spetsiifilistel platvormidel projektide arv negatiivselt mdojutab tksiku projekti keskmist
investeeritud summat. Teisisdonu suurem konkurents kapitali vahel vahendab tb6en&osust
kampaania edukusele. Uhisrahastus on olemuselt karja p&hine, mis tihendab, et paljud
vaikeinvestoreid jalgivad véheseid suurinvestoreid, mis voib pdhjustada info asimmeetria. Info
asimmeetria toetajate kohta vahendab tehtavate investeeringute tdendosust potentsiaalsetesse
projektidesse. (Meer 2013)

Platvormi kasumlikkuse ja kampaania edukuse vahel esineb positiivne korrelatsioon. Edukas
projekt suurendab turgu nii pakkumise kui ka ndudluse poolel. Turu suurendamine taheldab
kdrgenenud vajadust finantsinvesteeringute jarele, mis kohustab platvorme kérgemat tagatist
eduka kampaania jaoks. Koérgema vaartusega projektid nduavad platvormi poolt rohkem

administreerimist, et minimeerida kaotusi kampaania mittednnestumise korral. (Hasnan 2019)

Antud tulemused néitavad, et Uhisrahastuse tihtne arusaamine on puudulik ja tihtipeale konteksti
pohine sdltuvalt mudelist, mis raskendab potentsiaalsel kampaania alustajal leida ja jargida
juhiseid kampaania edukaks soorituseks. Eduka kampaania saavutamise komponendid on ldhedalt
seotud motiveerivate ja parssivate teguritega, aga ei ole otsesed pohjustajad edukaks projektiks,

sest kBikehdlmavat mudelit, mis oleks laialdaselt tunnustatud, pole avalikustatud.

Kdrgema dnnestumisega laenu saajatel on suurem tdenédosus tulevastel projektidel laiendada voi
taielikult muuta jargnevate projektide iseloomu, muutes soovi korral projekti kategooriat seevastu
ebadnnestunud laenu saajad on tdendolisemad jadma kindlaks oma algsetele plaanidele ja turule
jargnevates projektides. Ebadnnestunud laenu saajad ei tunnusta valiseid faktoreid kampaania
ebadnnestumise pdhjusteks. Olenemata eelnevate projektide edukusest, on iga kampaania
individuaalne ja karja p8hine, millest eelnevalt radgitud. Edukad kampaania loojad on kdrgema

tdenaosusega valmis jargnevate projektide puhul kiisima kdrget kapitali. (Lee, Chiravuri 2019)
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2. EMPIIRILINE UURING

Uuringu eesmark on tuvastada eduka auhinna pohiste uhisrahastuse kampaania komponendid
vottes aluseks Eesti Ghisrahastusportaalis hooandja.ee avaldatud kampaaniad. Hooandja.ee on
,,k0ik vdi mitte midagi* auhinnap&hine Ghisrahastusplatvorm, kus grupp voi indiviid voib taotleda
finantsilist toetust projekti loomiseks, mis dnnestumise korral peab olema sooritatud hiljemalt kuus
kuud pérast projekti 16ppemist, vastasel juhul projekt tlhistatakse ja kogutud summa tuleb
kohustuslikus korras tagastada. Projekti sihtmérgi taitmisel on projekti autoril digus enneaegselt
I6petada kampaania, et vahendada projekti kestust (Hooandja 2019) Hooandja.ee valimise
pohjuseks sai eelneva uuringute puudumine antud platvormil. Uuring vordleb edukalt 16ppenud
projekte Hooandja platvormil ja kontrollib, mil maaral kehtivad varasemates empiirilistes

uuringutes taheldatud edutegurid antud platvormis kontekstis.

2.1. Metoodika ja andmed

Andmete kogumiseks mdddeti erinevate projektide olulisemaid tunnuseid, milleks olid toetajate
arv, kategooria, piltide arv, tdienduste arv, toetuste tilp, video pikkus minutites, auhindade arv,
maksimum, vaartus enne maksimumi, maksimumi toetajad, miinimum, miinimumtoetajad,
mediaan, sihtmark, tegelik toetus, sihtmargi (Uletus, kampaania pikkus, keskmine toetus,
Facebook’i jagamiste arv, maksimumi osakaal koguvéartusest ja miinimumi osakaal
koguvaartusest. Andmed koguti kasitsi, vaadates Gle 179 hiljutisemat edukalt I6ppenud projekti.
Saadud tulemused margiti Ules ristandmete vaates tabelisse, mille pdhjal on analtlsid tehtud.
Projektide kohta kogutud tunnused koos muutujate kirjeldava statistikaga on toodud tabelis 5.
Tabeli eesmérk on anda Ulevaade kasutatud tunnustest ning vdimaldada nende seostamist

analulsiosas toodud mudelitega.
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Tabel 5. Kasutatavate nditajate nimetused ja kirjeldused

Nimi Kirjeldus Keskmine | Standardhdlve | Min | Max
cf_subs Projekti toetajate arv 96,14 77,89 10 494
pics Projekti piltide arv 2,23 2,03 0 19
upd Projekti tdienduste arv 1,51 2,18 0 16
comm_score Kommunikatsiooniskoor 8,26 415 1,39 | 22,30
vid_bin Tutvustav/professionaalne video, 0,74 0,44 0 1
binaarne valik

vid_| Video pikkus minutites 2,12 0,98 0,5 6,38

tier_nr Projekti pakutavate auhindade arv 7,14 3,20 2 31

max_price Projekti auhindade maksimaalne 581,59 804,66 10 | 5000
hind eurodes

max_before Maksimaalsele auhinnale eelnev hind 236,68 377,88 5| 3000
eurodes

before/max Eelneva vaéartuse hinna suhe 0,44 0,18 | 0,03 0,80
maksimaalsele protsentuaalselt

max_subs Maksimaalse auhinna toetajate arv 2,38 4,73 0 36

min_price Projekti minimaalne hind eurodes 5,13 2,07 1 15

min_subs Minimaalse auhinna toetajate arv 15,99 17,14 1 128

median Valitud auhindade mediaan vaartus 17,08 10,01 5 100
eurodes

cf_goal Projekti sihtmark eurodes 3045,66 2882,74 | 400 | 20000

cf_funded Projekti tegelik toetus eurodes 3374,28 3087,72 | 400 | 20935

funded/goal Tegeliku toetuse ja sihtmargi suhe 1,14 0,31 | 0,52 3,45
eurodes

cf | Projekti kestus paevades 42,82 21,86 8 126

cf_avg Projekti keskmine rahaline toetus 38,98 27,04 | 12,50 | 226,42
eurodes

fb_share Projekti Facebooki jagamiste arv 379,13 313,41 0| 1800

fb_ratio Facebook jagamiste suhe 4,52 2,96 0 15,1
kogutoetajatest protsentuaalselt

cf_maxsum Projekti maksimaalse auhinna 0,21 0,26 | 0,01 2
osakaal sihtmargist

cf_minsum Projekti minimaalse auhinna osakaal 0,18 0,12 | 0,02 0,70
sihtmargist protsentuaalselt

Allikas: Autori koostatud

Jargnevalt toob autor vélja tabel 5 loetletud tunnuste sisu. Cf_subs on (he projekti toetajate arv.
Pics on Uhes projektis avaldatud piltide arv kaasa arvatud taiendustes avaldatud piltide arv.
Fb_share on Facebook-i jagamiste arv. Fb_ratio on suhteline néitaja projekti toetajate ja Facebook
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jagamiste vahel, mille eesmérk on valja tuua the projekti toetajate suhe Facebooki jagamistega.
Comm_score on kommunikatsiooniskoor, mis pohineb projekti piltide arvu, projekti tdienduste
arvu ja Facebooki jagamise suhe kogutoetajatest, kus ks pilt ja tks tadiendus andsid Uhe punkti,
ning 100 protsendipunkti andsid Uhe punkti. Tier_nr on projektis pakutavate auhindade arv. Vid_|
on video pikkus minutites. Max_price on maksimaalse auhinna hind eurodes. Max_before on
maksimaalsele hinnale eelneva auhinna véaartus. Before_max on maksimaalsele hinnale eelneva
vadrtuse ja maksimaalse hinna suhe, kus kdrgem vaartus tahendab projekti suuremat hajutatust.
Max_subs on maksimaalse auhinna valinud isikute arv. Min_price on odavaima auhinna hind
eurodes. Min_subs on minimaalse auhinna valinud isikute arv. median on projekti mediaan.
cf_goal on projekti rahaline sihtmark. cf_funded on tegelik rahaline toetus. Funded/goal on
projekti tegeliku toetuse ja eesmargi suhe. Cf_I on projekti kestus paevades, kus I6pukuupéev on
juurde arvestatud. Cf_avg on Uhe indiviidi keskmine toetus projekti. Cf_maxsum on maksimaalse
auhinna valinud isikute suhe toetajate arvust. Cf_minsum on projekti minimaalse auhinna valinud
isikute osakaal toetajate arvust. Viimase kahe tunnuse olulisus peitub auhindade valimise

mentalideedis.

Tutvustav/professionaalne video oli mdddetav labi kolme tunnuse. Esiteks pidi video tutvustama
laenu saajaid, vdimalusel ka eelnevaid kogemusi vdi karakteristlikke omadusi. Teiseks pidi video
pakkuma tlevaadet projekti vajadusest laenu saajatele. Kolmandaks mdddeti arusaadavust, mis

valjendub ka video kvaliteedis audio kui ka visuaalse korrasoleku poolt.

Mediaan vaartuseid vaadeldi kui toetajatele pakutavate auhindade monetaarne véaartus. Mediaan
valiti, kuna mood ei tdhelda veel normaaljaotust, mis v0ib statistilises tdhenduses vahendada t66
vadrtust. Koik monetaarsed vaartused on arvutatud eurodes. Analtisitud valimi pdhjal selgus, et
populaarseim kategooria edukateks projektideks on muusika. (26%) Valdav enamus osalesid
grupina (74%), ainsad projektide tliubid, kus osaleti indiviididena oli kategooria trikis ja kunst.
Keskmiselt kestis kdige kauem projektid kategoorias teater pikkusega 65 paeva. Kdige kérgem
keskmine toetus oli keskmiselt kategoorias teater véartusega 58,01 €. Kdige kdrgema keskmise
sihtmérgiga oli kategooria kodanikualgatus véartusega 5122,15€. Kdikide projektide keskmine
sintmérk oli 3045,66€. Kdige edukamad projektid olid kategoorias tehnoloogia, mis saavutas
keskmiselt 172% oma seatud sihtmaérgist. Kdige rohkem toetajaid keskmiselt oli kategoorias

meedia 191 inimesega.
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Toetuste tulp on toodud binaarse valikuna: kas grupp voi indiviid. Statistiliselt leidus, et grupile
antakse keskmiselt the isiku ké&est toetust 40,02 €, indiviidile seevastu 36,08 €. Kampaaniad
kestsid grupil 43,55 pdeva, aga indiviidil 40,77 péeva. Keskmiselt Uletati grupiga 113%
sihtmérgist, indiviidil seevastu 116%. P6hjenduseks nahtusele on tdsiasi, et keskmine sintmark oli
grupile 3120€, indiviidile 2837€. Toetuste tltp ei ole pdhjalikumalt uuritud, sest indiviid kui valik
leidus ainult kolmes kategoorias (kunst, trikis ja muusika), mis olenemata tulemustest on liiga

vaike varieerumine.

Tabel 6 illustreerib kampaaniate keskmist pikkust péevades labi 13 eri kategooria, milleks on:
EV100, film&foto, haridus, kodanikualgatus, kultuurisaadikud, kunst, meedia, muusika, sport,
sindmus, teater, tehnoloogia, trikis. Valimi arv on kokku 179. Kdige rohkem laiali hajutatud
kategooria oli sport, mille standardhélve oli vastavalt 34,06. Keskmiselt oli kdige pikem Meedia,
aga tuleb arvestada, et antud kategoorias leidus ainult ks nditaja. Kdige pikem projekt kestis 123

paeva, mis on esindatud kategoorias trikis.

Tabel 6. Kampaaniate keskmine pikkus paevades

Kategooria Arv Min Max Standardhélve Keskmine
EV 100 4 31 69 16,04 50
Film&Foto 12 114 24 27,22 52,50
Haridus 4 68 36 15,20 51,75
Kodanikualgatus 26 126 13 23,32 51,54
Kultuurisaadikud 4 66 23 21,56 42,25
Kunst 5 64 27 17,69 43,60
Meedia 1 67 67 - 67
Muusika 47 80 8 14,77 34,94
Sport 11 114 17 34,06 47,36
Stindmus 23 70 11 16,50 34,26
Teater 4 91 47 18,66 64,75
Tehnoloogia 2 56 24 22,63 40
Trikis 36 123 17 23,31 42,86

Allikas: Autori koostatud

Tabel 7 illustreerib hooandja poolt kehtestatud sihtmarkide minimaalsed, maksimaalsed,
standardhélve ja keskmine kategooriate kaupa. Kodanikualgatus on keskmiselt kdige kdrgema
sihtmargiga, pakkudes vastutasuks sotsiaalseid auhindu, nagu nditeks tunnustuse pakkumine voi
osalemine Uritustel. Meedia on erand néhtus, kus Uhe nditaja tottu ei ole vdimalik korrektselt

arvestada standardhélve arvutamisel. Kodige korgem sihtmérk projektides on kategoorias
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kodanikualgatus. Kuna kategooria ei ole oluline nditaja regressioonianalliiisis, pole tarvis

taiendavalt valida juurde valimisse meedia nditajaid.

Tabel 7. Uhisrahastuse sihtméark

Kategooria Min Max Standardhélve Keskmine
EV 100 500 3000 1028,54 1857,50
Film&Foto 495 10000 2876,53 3457,92
Haridus 15000 1000 6677,37 5012,50
Kodanikualgatus 550 20000 5227,16 5122,15
Kultuurisaadikud 1615 4000 1053,60 2603,75
Kunst 400 4000 1437,71 1570
Meedia 5000 5000 - 5000
Muusika 550 9000 1523,66 2746,32
Sport 550 4650 1339,83 2631,82
Sundmus 400 6000 1658,84 1921,09
Teater 1500 9500 3910,24 3650
Tehnoloogia 450 1500 742,46 975
Trikis 400 8000 1903,60 2805,42

Allikas: Autori koostatud

Tabel 8 naitab projektide tegelikku sihtmarkide saavutamist varreldes sihtmargiga. Keskmiselt oli
tehnoloogia kdige edukam kategooria, aga tuleb arvestada, et antud kategoorias on ainult kaks
naidet. Kdige stabiilsema tulemuse sai EV 100, koos standardhalvega 0,09, mis néitab, et projektid

antud kategoorias sooritasid Gldiselt sarnaselt.

Tabel 8. Sihtmark uletatud

Kategooria Min Max Standardhélve Keskmine
EV 100 87% 105% 0,09 95%
Film&Foto 67% 345% 0,71 128%
Haridus 101% 112% 0,04 107%
Kodanikualgatus 63% 138% 0,14 107%
Kultuurisaadikud 105% 129% 0,11 113%
Kunst 101% 121% 0.77 108%
Meedia 100% 100% - 100%
Muusika 100% 200% 0,22 116%
Sport 52% 181% 0,29 109%
Stindmus 56% 213% 0,33 110%
Teater 102% 107% 0,02 104%
Tehnoloogia 112% 232% 0,85 172%
Trikis 94% 209% 0,29 119%

Allikas: Autori koostatud
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Joonis 1 illustreerib keskmist hooandjate arvu kategooria suhtes ja keskmist toetust tihe isiku poolt.
Kdige kdrgem keskmine toetus on kategooriale teater vaartusega 58,01€, millele jargneb EV 100
vadrtusega 56,53€. Kategooriliselt kbige rohkem toetajate arvus on keskmiselt haridus,
kodanikualgatus ja meedia. Siinkohal tuletab t66 autor meelde, et meedia kategoorias on (ks

projekt, mis ei anna statistiliselt Ulevaatlikku keskmist néitajat.

200
180
160
140
120
100
80
60
40
20 I I
0
S FLSTFITE & & & FE
F PP § S
b‘b\ \\0\} S
¢
m Keskmine toetajate arv Keskmine toetus

Joonis 1. Keskmine toetajate arv ja keskmine toetus kategooriliselt
Allikas: Autori koostatud

2.2. Analtusi tulemused

Tabel 9 kirjeldab kampaania pikkust mdjutavaid faktoreid, kus R?=0,41. Kampaania on hooandja
poolt alati vBimalik enneaegselt 18petada, mis tdhendab, et tapset hinnangut anda on kallutatud voi
mittearvestav iga faktori suhtes. Olenemata sellest, on huvitav mérkida, et paljud faktorid, mis
mojutavad keskmist toetust, mdjutavad ka kampaania pikkust.

Projektid, mille eelneva ja maksimaalse hinna suhe on kdrgem (before/max), on keskmiselt kauem
kestvad kui védiksemate vdimalustega projektid. Kommunikatsioon uldiselt pole oluline nahtus
kampaania pikkuse mdjutamisel. Piltide arv ja Ulevaatlik video (vid_bin ja pics) seevastu
pikendavad keskmist kampaania pikkust, mis v@ib olla tingitud laenu saaja eelnevast panusest
projektile. Kdrgema sihtmaérgi (cf_goal) puhul on laenusaajad kohustatud ka kampaania pikkust

pikendama. Mida rohkem maksimaalset auhinda (max_subs) vdetakse, seda pikem on ka
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kampaania. Seda lootuses tdsta akumuleeritud kapitali, aga pikas perspektiivis vdib maksimaalsed

auhinnad ja suurem hajutavus negatiivselt mdjutada projekti keskmist toetust.

Heteroskedatiivsuse test andis p=0,17, millega tuleb vastu votta nullhiipotees: esineb
homoskedatiivsus. Homoskedatiivsus on eeldusteks lineaarse regressiooni mudelile, mis viitab
konstantsetele tulemustele, ehk mudel annab hea ulevaate sOltuvast muutujast. Seevastu
jaakliikmete normaaljaotuse testimine andis p=0,00045, millega tuleb vastu votta sisukas
hlpotees: jaakliikmed ei allu normaaljaotusele. Jaakliikmete mitteallumisel on prognoos
kaheldava tulemustega, mis véhendaks statistilist nditajat, aga prognooside puudumise tdttu on

antud mudel lubatud.

Tabel 9. Kampaania pikkust méjutavad muutujad

Kordaja Standardviga t-suhe p véartus

const 12,644 5,806 2,178 0,031
vid_bin 19,175 2,978 6,440 0,000
pics 2,460 0,671 3,667 0,000
max_price —-0,012 0,005 —2,454 0,015
max_before 0,025 0,010 2,464 0,015
before/max —21,325 9,913 -2,151 0,033
max_subs 0,619 0,290 2,138 0,034
cf_goal 0,003 0,000 5,611 0,000
Mean dependent 42,816 | S.D. dependent 21,857
var var

Sum squared resid 50047,220 | S.E. of regression 17,108
R-squared 0,411 | Adjusted R- 0,387

squared

F(7,171) 17,079 | P-value(F) 5,01e-17
Log-likelihood —758,174 | Akaike criterion 1532,347
Schwarz criterion 1557,846 | Hannan-Quinn 1542,687

Allikas: Autori koostatud

Tabel 10 kirjeldab kampaania keskmist toetust mdjutavaid faktoreid, kus R?=0,66. K&ige olulisem
néitaja keskmise toetuse puhul on toetajate arv (cf_subs), mis on negatiivse mdjuga keskmisele
toetusele. See on iseloomulik tunnus karja mentaliteedile. Video (vid_bin), mis annab korrektse
ulevaate projektist, kasvatab positiivselt indiviidi keskmist toetust projekti suhtes. Auhinna
valimisel (max_subs) vdivad eelnevate investeerijate otsused méjutada indiviidi maksevalmidust.
Antud mudelist selgub, et maksimaalse auhinna ostjate osakaalu tdustes vaheneb tegelik keskmine
toetus. Sihtmaérk ja tegelik toetus on loogilise margiga, kus kdrgem sihtmérk vahendab keskmist

toetust ja kdrgem tegelik toetus suurendab keskmist toetust.
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Heteroskedatiivsuse test andis p= 0,000845, millega tuleb vastu votta sisukas hipotees: ei esine
homoskedatiivsust. Antud tulemus tdhendab, et pikema intervalli tagant vdib esineda viga
prognoosis. Jaakliikmete normaaljaotuse testimine andis p=0,0000, millega tuleb vastu vétta
sisukas hupotees: jaékliikmed ei allu normaaljaotusele. Ja&kliikmete mitteallumine on vastuolus

regressiooni mudeli eeldustega.

Tabel 10. Keskmist toetust mdjutavad muutujad

Kordaja Standardviga t-suhe p véartus
const 32,963 4,164 7,916 0,000
cf_subs —-0,394 0,026 -15,31 0,000
vid_bin 7,570 2,881 2,628 0,009
max_subs —0,564 0,258 -2,190 0,030
cf_goal —-0,006 0,002 —-3,780 0,002
cf_funded 0,016 0,002 9,101 0,000
Mean dependent var 38,983 | S.D. dependent var 27,036
Sum squared resid 44329,03 | S.E. of regression 16,007
R-squared 0,659 | Adjusted R-squared 0,649
F(7,171) 66,954 | P-value(F) 1,19e-38
Log-likelihood —747,315 | Akaike criterion 1506,630
Schwarz criterion 1525,754 | Hannan-Quinn 1514,384

Allikas: Autori koostatud

Tabel 11 kirjeldab toetajate arvu mdjutavaid faktoreid, kus R?=0,9. Mida rohkem indiviide valib
kdige madalama toetuse(cf_minsum), seda vaiksem on kokkuvdttes toetajate arv. Kuid
minimaalse auhinna valinud indiviid (min_subs) tGstab toetajate arvu. Projekti edukuse nimel tuleb
kampaania loojal leida tasakaal pakutavate auhindade ja eesmargi vahel. Rohkem auhindu (tier_nr)
vOimaldab Uksikisikul leida endale omaparast valikut, mis suurema tdendosusega kaasab rohkem
indiviide. Kdrgem sihtmérk (cf_goal) vahendab auhinna pdhistel mudelitel toetajate arvu, sest
projekti alguse poole vdi peale projekti edukat sihtmérki (cf_surp) tundub investeering vaiksema
téhtsusega projekti edukaks saavutamiseks. Tulemused néitavad ka osaliselt karja tunnuseid, kus
valitud mediaan voib mdjutada projektil osalemist toetaja poolt. Toetajate saavutamiseks ei ole
oluline video, aga video mojutab tksikisiku kapitaalse toetuse summat. Toetuste saamisel on ka

kindel vééartus piltidel (pics), mis vOib laenuandja silmis suurendada hinnangut projekti
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kvaliteedile. Projekti edukal sooritusel (funded/goal) on suurem tdendosus, et indiviid otsustab
mitte osaleda projekti rahastamises.

Toetajate arvu ja keskmise toetuse regressinimudel illustreerib, kuidas info asimmeetria mdjutab
indiviidi valikut investeeringute suhtes, pooldades projekte, millele eelnevad investeerijad on
Oiglase vaartuse pannud. Liiga kdrge keskmine hind vdhendab toetajate arvu. Esmases ulevaates
jalgib investor eelnevate investorite kaitumist voi investeerimise harjumusi projekti suhtes. Kui
investor on huvitatud antud projektist, tutvub indiviid l&hemalt antud projekti autoritega, lastes
enda toetuse summat otseselt mdjutada kampaania korraldajate poolsest panusest l&bi piltide arvu
ja tutvustava video. Kui projekt on edukalt saavutanud oma sihtmargi, vaheneb oluliselt toetajate

arv.

Heteroskedatiivsuse test andis p=0,0000, millega tuleb vastu votta sisukas hiipotees: ei esine
homoskedatiivsust. Jaakliikmete normaaljaotuse testimine andis p=0,0000, millega tuleb vastu

votta sisukas hilpotees: jaakliikmed ei allu normaaljaotusele. Jaakliikmete mitteallumine on

vastuolus regressiooni mudeli eeldustega.

Tabel 11. Toetajate arvu mdjutavad muutujad

Kordaja Standardviga t-suhe p véartus

const 99,792 16,504 6,046 0,000
cf_minsum —133,989 23,919 -5,602 0,000
tier_nr 1,532 0,666 2,302 0,023
min_subs 1,682 0,209 8,038 0,000
median -0,393 0,221 -1,774 0,078
cf_goal —0,030 0,005 -6,189 0,000
cf funded 0,044 0,005 9,528 0,000
funded/goal —29,039 12,918 —2,248 0,026
cf avg —-0,941 0,094 -9,979 0,000
pics 1,824 0,975 1,870 0,063
Mean dependent var 96,145 | S.D. dependent 77,889

var
Sum squared resid 108640,7 | S.E. of 25,354

regression
R-squared 0,899 | Adjusted R- 0,894

squared
F(7,171) 167,872 | P-value(F) 1.91e-79
Log-likelihood —827,543 | Akaike criterion 1675,086
Schwarz criterion 1706,960 | Hannan-Quinn 1688,011

Allikas: Autori koostatud
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2.3. Jareldused

Video kvaliteet, mis vdib véljendada ka laenu saaja siirust voi usku projekti tldiselt, on oluliseks
teguriks ka kampaania pikkuse kehtestamisel. Video kvaliteedil on ka oluline roll laenu andjale,
pakkudes vOimalust esmaseks tutvumiseks projekti loojatega, mis voib méérata indiviidi tegeliku

toetuse summat.

Pildid, mis peale video vbib olla Uks vahestest meetoditest toote v@i teenuse tutvustamisest,
naitavad samuti laenu saaja poolset panust ja seega slivendavad toetajate usku projekti edukusse.
Laenu andja on voimeline eristama projekti eeldatavat edu tdnu loojate siirusele ja samas ka teiste

inimeste kaitumisele.

Kuigi kampaania pikkust ei mdjuta auhindade arv, on oluline roll auhindade saamise struktuuris.
Projektid, mis pakuvad rohkem uhtlaseid ja védiksemate marginaalsete erinevustega auhindu, on
suurema tbenaosusega liihema kestusega. Kuigi v6ib leiduda indiviide, kes on nBus kdrgemat
maksimumi toetada, on liiga korge hajutavus koos kdrge hinnaga negatiivse mdjuga keskmisele

toetusele ja seetdttu pikendab projekti tegelikku kestust.

Uhisrahastuse projekti koostamisel peavad seega edukuse nimel kampaania loojad valima kahe
kategooria vahel: kas madala varieerumisega paljude toetajatega projekt voi laiahaardeliste
auhindadega projekt, mis tostab keskmist hinda ja maksimaalse toetuse korral tostab oluliselt ka
projekti edukust. Projektid, mis (ritavad mdlemat haarata on suurema téen&osusega

ebadnnestunud.

Lisa 1 vélja toodud Kkorrelatsioonimaatriks kuvab kdige olulisemate tunnuste omavahelise
korrelatsiooni. Tugev korrelatsioon esineb cf subs ja cf funded véartusega 0,75. Korge
korrelatsioon on max_price ja before_max vaartusega 0,88. Antud vaartuste tugev korrelatsioon

tdhendab antud vaartuste mitte kasutamist samas mudelis.

Sihtmérk on oluline faktor, mida tuleb arvestada kategooria pdhiselt. Liiga kbrge sihtmark
pikendab kampaaniat liiga palju, v@hendades ka toetajate arvu ning nende keskmist toetust. Liiga
korge sihtmérgi korral vdivad toetajad leida, et kampaania edukus on vadiksemas s6ltuvuses nende

poolsest panusest. T60 autor soovitab kampaania loojatel arvestada sihtmargiga ja pakutavate
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auhindade struktuuriga. Rohkem kapitali ndudvad projektid peaksid struktuuris arvestama ka
vOimalustega, et esineb indiviide, kes soovivad toetada maksimaalselt, seevastu llhiajalised
projektid peaksid pakkuma rohkem fokuseeritud ja realiseeritavat toodet vdi teenust antud

ajavahemikuga.

Indiviidi investeerimisotsused tulevad ennekdike eelnevate investorite otsustest antud projekti
suhtes. Lisaks mdjutab esmase otsuse tegemisel auhindade arv. Aga tegeliku toetuse summa
valimisel on oluline roll kampaania korraldajate panusest ja l&bipaistvusest antud projekti suhtes,

mis tdstab indiviidi usaldust projekti eduka sooritamisele.

limnes, et pidev kommunikatsioon ei ole toetajate leidmisel oluline. VV&imalik, et kuna puudub
hooandja.ee platvormil kommentaaride vdimalus, ei ole osalejatel v@imalust luua otsest
kommunikatsiooni, mistottu vdetakse kasutusele alternatiivsed kommunikatsiooni platvormid

nagu néiteks Facebook voi Twitter.
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KOKKUVOTE

Kéesoleva bakalaureusetod eesmérgiks oli leida vdimalikud mdjutajad auhinna pdhistel
Uhisrahastuse projektides hooandja.ee nditel. Eesmérgi saavutati labi Kirjandusliku Ulevaate,
kvantitatiivse anallisi ja jarelduse. Analliusiks koguti késitsi 179 hooandja.ee edukalt 16ppenud
projektide andmeid, markides Ules toetajate arv, kategooria, piltide arv, taienduste arv, toetuste
tldp, video pikkus minutites, auhindade arv, maksimum, véartus enne maksimumi, maksimumi
toetajad, miinimum, miinimumtoetajad, mediaan, sihtmérk, tegelik toetus, sihtmargi Gletus,
kampaania pikkus, keskmine toetus, Facebook’i jagamiste arv, maksimumi osakaal
koguvaartusest ja miinimumi osakaal koguvdaartusest. T60 uurimiskisimusi oli kolm, mille
eesmark oli leida faktorid edukaks kampaaniaks, kampaania pikkuse téhtsus projekti edukusel ning
kommunikatsiooni  olulisus  Uhisrahastuses.  Uurimisklsimustele vastamiseks kasutati

kvantitatiivset meetodit, mis hdlmas regressioonianallisi ja Kirjeldavat statistikat.

TGO esimene hilpotees, mis vaitis, et kampaania pikkus on oluline faktor kampaania edukaks
soorituseks llkati tagasi. Kampaania pikkus ei ole otsustav faktor investorile investeeringu
tegemisel, mis vdib véljenduda, et indiviid vaartustab rohkem saadavat auhinda ja selle rahalist
vadrtust. Tihtilugu toodet pole veel kliendile olemas, mis viitab, et paljud ostjad on ndus jagama

raha enne, kui toode vdi teenus uldse valmis on.

T60 teine huipotees, mis vaitis, et auhindade valik on oluline faktor kampaania edukaks soorituseks
leidis osaliselt kinnituse. Auhindade valik kampaania edukaks soorituseks on oluline faktor, kui
rahaline eesmark on korge. Kérgem auhindade valik vGimaldab rohkem isikutel erinevate
huvidega osaleda antud projekti rahalises toetamises. Seevastu kampaaniad, millel on madal
rahaline eesmérk, aga korge auhindade valik on vadiksema t6endosusega edukad projekti kapitali
akumuleerimises. Kampaania pikkust ei mojuta auhindade arv, aga liiga kdrge hajutavatus

pikendab keskmist kampaania pikkust.
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Analidsitud valimi pdhjal selgus, et populaarseim kategooria edukateks projektideks on muusika.
(26%) Valdav enamus osalesid grupina (74%), ainsad projektide tulbid, kus osaleti indiviididena
oli kategooria trkis, kunst ja muusika. Keskmiselt kestis kdige kauem projektid kategoorias teater
pikkusega 65 péeva. Kdige korgem keskmine toetus oli keskmiselt kategoorias teater vaartusega
58,01 €. Koige korgema keskmise sihtmérgiga oli kategooria kodanikualgatus vaartusega
5122,15€. Kdikide projektide keskmine sihtmark oli 3045,66€. K&ige edukamad projektid olid
kategoorias tehnoloogia, mis saavutas keskmiselt 172% oma seatud sihtmargist. K8ige rohkem

toetajaid keskmiselt oli kategoorias meedia 191 inimesega.

Statistiliselt leidus, et grupile antakse keskmiselt tihe isiku kdest toetust 40,02 €, indiviidile
seevastu 36,08 €. Kampaaniad kestsid grupil 43,55 paeva, aga indiviidil 40,77 péeva. Keskmiselt
uletati grupiga 113% sihtmargist, indiviidil seevastu 116%. P8hjenduseks nahtusele on tdsiasi, et
keskmine sihtmaérk oli grupile 3120¢€, indiviidile 2837¢€.

Regressioonianalulsist selgus, et indiviidi investeerimisotsused tulevad ennekdike eelnevate
investorite otsustest antud projekti suhtes. Kui enamus investorid olid valinud projektis madalaima
hinnaga auhinna, siis vdis eeldada, et toetajad ei vaartustanud antud projekti. Liiga korge keskmine
hind vdhendab samuti tdendosust investeeringule. Lisaks mdjutab esmase otsuse tegemisel
auhindade arv. Aga tegeliku toetuse summa valimisel on oluline roll kampaania korraldajate
panusest ja labipaistvusest antud projekti suhtes, mis valjendub tutvustavates materjalides nagu
naiteks kvaliteetne video ja piltide arv. Antud regressioonianaliiusist ei ilmnenud olulist seost
pideva kommunikatsiooni ja osalejate vahel. Véimalik, et kuna puudub hooandja.ee platvormil
kommentaaride v@imalus, ei ole osalejatel vdimalust luua otsest kommunikatsiooni, mistdttu
vOetakse kasutusele alternatiivsed kommunikatsiooni platvormid nagu naiteks Facebook voi

Twitter.

Autori hinnangul osutus uuringu suurimateks ndrkusteks osade kategooriate vaike esindatus ja
ainult edukalt 16ppenud projektide uurimine, mis voib taheldada et kaasates mitteedukad projektid,
voib faktorid, mis mdjutavad projekti edukust, olla radikaalselt erinevad. Autori soovitus oleks
rakendada leidud tulemusi prognoosimiseks tulevaste projektide edukuseks Hooandja platvormil.

Ké&esolev 16putdo vaib olla oluliseks infomaterjaliks kampaania loojatele.

Tulemusi arvesse vottes leiab autor, et antud 18putdos késitletud uurimisprobleem on piisavalt

laiapdhjaline ja oluline, et vajab tdiendavat uurimist. Naiteks on tiks véimalus uurida geograafilise
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seostatavuse mdju projekti edukusele. Projektid, mille kommuun on aktiivsem v8i tugevama
haardega on téenédolisemad toetama projekti puhtalt tdnu seostele projekti korraldajate ja laenu
andjate vahel. Teine anallusi haru oleks vorrelda eelnevate projektide kulude mdju jargmise
projekti loomisel. Kas projekti korraldajad, kes uletasid ootusi sihtmargi suhtes, on tdendolisemad

jargnevatel projektidel kiisida rohkem v6i véhem tdnu oma eelneva projekti edukusele?
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SUMMARY

Principles of success on the reward-based crowdfunding platform Hooandja

Sten Raadel

Crowdfunding as a financing method is a rapidly growing trend among small businesses. The rise
of crowdfunding is attributed to the demise of the middle man among transactions. This provides
the opportunity to more efficiently connect the consumer with the supplier. A direct relationship
also enables allocating capital among projects that the crowd wants.

Even though crowdfunding has rapidly grown there is still a lack of universally acclaimed research
on reward-based models and their principles for success. Also, there is a lack of empirical research
on the Estonian crowdfunding platforms, with none contributed to reward-based models. Reward-
based model is one of the most popular crowdfunding methods yet the results for research have
been different depending on the region and the platform. The goal of this research is to provide an

overview of possible components for success in the Estonian crowdfunding platform hooandja.ee.

The research questions were as follows:
e What determines success on reward-based models?
e How important is length of the campaign?

e How important is communication in accumulating capital?

This thesis focuses on reward-based crowdfunding and their components for success. The first
chapter of the thesis brings out previous empirical research and the characteristics of crowdfunding
and the phases of a crowdfunding campaign. The author gives insight into the motivations and
deterrents of crowdfunding and why a regulation is needed for successful equity crowdfunding

campaigns.
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The second chapter gives insight into different components for a successful campaign and statistics
category wise on the hooandja.ee platform. The author brings out campaign lengths, average goals
and number of funders category wise and their respectful average, standard deviation, minimum
and maximum. Quantitative research was done by manually collecting the possible determinants
for success in the crowdfunding platform hooandja.ee. A sample size of 179 successfully ended
projects were reviewed and analyzed with a regression analysis, where three dependent variables

(campaign length, average fund and average number of funders) were analyzed.

The results show that a first impression based on the number of pictures and a good video is an
important factor in the possible selected reward tier. A good video shows effort from the fundraiser
indicating there are determined to successfully create their product or service and in doing so
inspiring the funders to help achieve their goals. The number of pictures might show their
transparency towards their investors, which is seen as a sign of good quality. Feedback and sharing
via Facebook aren’t important factors in deciding for your reward. Therefore, communication is

important in creating a first impression.

The analysis shows that the campaign length isn’t an important factor in deciding if one should
fund or not. However, campaigns that are longer due to higher goals for funding should focus more
on the branching out of their possible reward tier list. More tiers indicate a longer campaign, due
to more variants of a possible reward and since fulfilling them is more time consuming, it is more
likely that investors with a higher willingness to pay are going to participate in the campaign.
However, if the goal is average or less (in this thesis the average goal is 3045,66 €) it is crucial

that the reward tiers are more focused.

The average funder will most likely look at the chosen reward tiers before him. If most funders
have chosen the lowest tier, it is more likely that the funder will choose not to invest in this project.
Otherwise is also true, if the average is too high the consumer is less likely to invest in this project,
so fundraisers must focus on getting a balance between the value of tiers and their goal for the

fundraising.

The main limitations of this paper is that only successfully ended projects are marked and
analyzed, giving a possible bias in the results. The results of this paper might be useful for possible

fundraisers via crowdfunding.
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