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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

Χρηµατοδότηση από το πλήθος (crowdfunding), είναι η διαδικασία συλλογής 

κεφαλαίων από το πλήθος, µέσω ανοιχτής διαδικτυακής πρόσκλησης, για την 

υλοποίηση ιδεών και επιχειρηµατικών εγχειρηµάτων. ∆ηµιουργοί ή επιχειρηµατίες 

παρουσιάζουν τις ιδέες τους, στις ειδικά διαµορφωµένες ηλεκτρονικές ιστοσελίδες 

προσδοκώντας την συνεισφορά των υποστηρικτών. Οι υποστηρικτές από την πλευρά 

τους συνεισφέρουν, είτε αναµένοντας κάποιο αντάλλαγµα, είτε ως µορφή δωρεάς.  

 Το crowdfunding πλέον έχει καθιερωθεί ως µια εναλλακτική µορφή 

χρηµατοδότησης έναντι των παραδοσιακών πηγών. Σε αυτό έχουν συµβάλει, η 

οικονοµική κρίση, η δυσκολία πρόσβασης στις παραδοσιακές πηγές και η διάδοση 

του διαδικτύου και των µέσων κοινωνικής δικτύωσης. Αποτελεί σταδιακά ένα 

εργαλείο χρηµατοδότησης επιχειρηµατικών εγχειρηµάτων και startups επιχειρήσεων. 

 Στόχος της παρούσας έρευνας, είναι να παρουσιάσει όλες τις πτυχές αυτού 

του φαινοµένου. Θα προσπαθήσουµε να αναλύσουµε τον τρόπο λειτουργίας του 

crowdfunding, ώστε να γίνει κατανοητό τόσο για αυτούς που θέλουν να αναζητήσουν 

χρηµατοδότηση, όσο και για τους πιθανούς υποστηρικτές. Θα επικεντρωθούµε στη 

ανάλυση των διαφορετικών µορφών crowdfunding και εκείνων των χαρακτηριστικών 

που το κάνει να διαφέρει από τις άλλες πηγές χρηµατοδότησης. 

 Στην συνέχεια θα παρουσιάσουµε τις σηµαντικότερες ελληνικές πλατφόρµες 

crowdfunding µε τα βασικά τους χαρακτηριστικά. Επίσης, θα επικεντρωθούµε στις 

ευκαιρίες αλλά και στις απειλές που δηµιουργεί το crowdfunding και πως αυτές 

µπορούν να χρησιµοποιηθούν από τις ελληνικές επιχειρήσεις ως ένα εργαλείο 

ανασύστασης της ελληνικής επιχειρηµατικότητας. 

 Τέλος, θα εξετάσουµε την επίδραση που έχει η ασυµµετρία των επιπέδων 

ανταµοιβής και ο αριθµός των επιπέδων αυτών στο ποσοστό χρηµατοδότησης που 

επιτυγχάνει να συλλέξει µια καµπάνια σε σχέση µε τον αρχικό στόχο που έχει θέσει. 
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Κεφάλαιο 1: ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΟ CROWDFUNDING 
 

 

1.1 Εισαγωγή  
 

 

Τα στενά οικονοµικά πλαίσια στα οποία δραστηριοποιούνται οι επιχειρήσεις ,η 

δυσκολία στην πρόσβασή στις κλασικές πηγές χρηµατοδότησης και ταυτόχρονα η 

ραγδαία εξέλιξη της τεχνολογίας και των µέσων κοινωνικής δικτύωσης έχουν βάλει 

το φαινόµενο της χρηµατοδότηση από το πλήθος (crowdfunding) στο προσκήνιο της 

συζήτησης, ως µια νέα εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης.  

 Στα πρώτα στάδια του, στην δεκαετία του 90’, το crowdfunding συνδέθηκε µε 

την χρηµατοδότηση κυρίως δράσεων της δηµιουργικής βιοµηχανίας (παραγωγή 

µουσικών άλµπουµ ή ταινιών, διοργάνωση συναυλιών και θεατρικών παραστάσεων 

κ.α.). Σε αυτό το στενό πλαίσιο, το crowdfunding παρέµενε γνωστό σε ένα 

περιορισµένο κύκλο ανθρώπων και λειτουργούσε χωρίς ιδιαίτερους κανόνες. Μετά το 

2006, σταδιακά αρχίζει να χρησιµοποιείται ως µορφή χρηµατοδότησης εκστρατειών 

κοινωνικού περιεχοµένου, γεγονός που το κάνει ευρύτερα γνωστό. Οι δηµιουργοί 

καταφέρνουν να συλλέξουν µικρές συνεισφορές, µε µορφή δωρεάς ή µε την 

υπόσχεση ανταποδώσεις συµβολικού ανταλλάγµατος, από πολλούς υποστηρικτές 

χρησιµοποιώντας τις δυνατότητες του διαδικτύου. Στην πορεία εξέλιξης του, το 

φαινόµενο του crowdfunding έχει καταφέρει να µετασχηµατιστεί σε µια εναλλακτική 

µέθοδο άντλησης κεφαλαίων για νεοσύστατες επιχειρήσεις ή αλλά εµπορικά 

εγχειρήµατα.  Ο νέος θεσµός επιτρέπει σε νέους επενδυτές και επιχειρήσεις να βρουν 

κεφάλαια και να µετατρέψουν τις ιδέες τους σε εµπορικό προϊόν, παραχωρώντας 

µερίδιο από τις επιχειρήσεις τους στους επενδυτές.  

 Το crowdfunding λειτουργεί µέσω µιας διαδικτυακής ιστοσελίδας, όπου οι 

δηµιουργοί παρουσιάζουν τις ιδέες τους ή τα επιχειρηµατικά τους πλάνα. Οι 

υποστηρικτές µπορούν να συνεισφέρουν οικονοµικά στην υλοποίηση της ιδέας, 
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έναντι κάποιας ανταπόδοσης σε είδος ή υπηρεσία, ή να εξασφαλίσουν την συµµετοχή 

τους στα µελλοντικά κέρδη της επιχείρησης.  

 Το crowdfunding, εκτός από µια µορφή χρηµατοδότησης, είναι και ένα 

εργαλείο άµεσου marketing. Η υψηλή ή χαµηλή ανταπόκριση των υποστηρικτών σε 

µια επιχειρηµατική ιδέα επιτρέπει στους δηµιουργούς να αντιληφθούν την δυναµική 

της. Επίσης, τα σχόλια των ενδιαφερόµενων δίνουν την ευκαιρία στους δηµιουργούς 

να βελτιώσουν την ιδέα τους και να φέρουν το προϊόν τους πιο κοντά στις 

καταναλωτικές ανάγκες, γεγονός που θα το κάνει πιο ελκυστικό. Επιπλέον, είναι ένα 

µέσο προ-πώλησης του προϊόντος. Οι ιστοσελίδες crowdfunding λειτουργούν 

παράλληλα και ως ιστοσελίδες ηλεκτρονικού εµπορίου δηµιουργώντας ζήτηση για τα 

προϊόντα και τις επιχειρηµατικές ιδέες. 

 Η δυναµική του crowdfunding και η ταχύτατη ανάπτυξη του ως µορφή 

χρηµατοδότησης αποτυπώνεται στην διεύρυνση του πεδίου δράσης του φαινοµένου, 

µε την διάδοση και εξάπλωση της µορφής του «επενδυτικού µοντέλου» (equity 

crowdfunding). Από το αρχικό στάδιο, της χρηµατοδότησης από το πλήθος 

(crowdfunding), πλέον έχουµε περάσει στην επένδυση από το πλήθος 

(crowdinvesting)1. O υποστηρικτής παίζει τον ρόλου του επενδυτή, τοποθετώντας τα 

κεφάλαια του µε την προσδοκία κάποιας απόδοση για την επένδυση του. Σε αντίθεση 

µε την αρχική µορφή διάδοσης του, όπου ο υποστηρικτής λαµβάνει κάποια υπηρεσία 

ή προϊόν ως αντάλλαγµα της συνεισφοράς του, στο επενδυτικό µοντέλο ο επενδυτής 

λαµβάνει ως αντάλλαγµα προνοµιούχες µετοχές, κυρίως startups επιχειρήσεων, µε 

την προσδοκία να αποκοµίσει κέρδος από την επένδυση του.  

Το επενδυτικό µοντέλο µε την σταδιακή διάδοση και νοµιµοποίηση του ως 

µορφή χρηµατοδότησης, ιδιαίτερα στις Ηνωµένες Πολιτείες µετά την υπογραφή του 

νόµου JOBS ACT το 2012 από τον Πρόεδρο Obama, κερδίζει την αποδοχή και των 

angels investors ως µια νέα «δεξαµενή» επενδυτικών ευκαιριών. Το επενδυτικό 

µοντέλο, µέσω των ιστοσελίδων, παρέχει µια διευρυµένη, απαλλαγµένη από 

γεωγραφικούς περιορισµούς δεξαµενή πιθανών επενδύσεων για τους angels investors 

και δεν τους περιορίζει µόνο στις προσωπικές επαφές για την αξιολόγηση της πιθανής 

επένδυσης
2. Επίσης, το µικρότερο όριο ελάχιστης επένδυσης δίνει την δυνατότητα σε 

                                                 
1 http://www.fortunegreece.com/article/crowdinvesting-o-ekdimokratismos-ton-ependiseon/ 
2 http://www.forbes.com/sites/wilschroter/2014/05/02/meet-7-angel-investors-who-love-crowdfunding/ 
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περισσότερους να παίξουν τον ρόλο του επενδυτή και συµβάλει στην διαφοροποίηση 

του χαρτοφυλακίου των επενδύσεων τους. 

Το φαινόµενο του crowdfunding είναι σχετικά νέο, µε µικρό αριθµό 

επιστηµονικών δηµοσιεύσεων και εµπειρικών στοιχείων. Αντίθετα, µεγάλος αριθµός 

διαδικτυακών άρθρων και σχολίων σε φόρουµ ασχολούνται µε το φαινόµενο. Γνωστά 

έντυπα περιοδικά και εφηµερίδες φιλοξενούν άρθρα µε βασικό θέµα ανάλυσης το 

crowdfunding (Hemer, 2011). Επιπλέον, ο αριθµός των ιστοσελίδων αυξάνεται µε 

ιδιαίτερα υψηλούς ρυθµούς τα τελευταία χρόνια, συµπαρασύροντας σε αύξηση και τα 

κεφάλαια που καταφέρουν να συγκεντρώσουν. 

Το crowdfunding ως µια νέα εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης ιδεών ή 

επιχειρήσεων απαιτεί την διεξοδική ανάλυση και την συστηµατική παρακολούθηση 

της εξέλιξης του. Είτε χρησιµοποιείται από δηµιουργούς του καλλιτεχνικού χώρου, 

είτε για κοινωνικού σκοπού εκστρατείες και  µη κυβερνητικές οργανώσεις (ΜΚΟ), 

είτε από επιχειρηµατίες που θέλουν να χρηµατοδοτήσουν τις νέες επιχειρηµατικές 

δραστηριότητες τους, το crowdfunding είναι ένα φαινόµενο που ήρθε για να αλλάξει 

την φιλοσοφία στην διαδικασία της χρηµατοδότησης και να «εκδηµοκρατιση» τον 

τρόπο συλλογής των απαραίτητων κεφαλαίων (Mersham, 2013).  

 

1.2 Σκοπός και Μεθοδολογία Εργασίας 
 

 

Βασική προϋπόθεση για την επιτυχή συγκέντρωση κεφαλαίων είναι η επιλογή από 

τον δηµιουργό, της κατάλληλης µορφή crowdfunding µεταξύ των τεσσάρων πιο 

διαδεδοµένων. Ο δηµιουργός θα πρέπει να σταθµίσει τις απαιτούµενες ανάγκες και 

προϋποθέσεις για την υλοποίηση της ιδέας του , τις οργανωτικές δυνατότητες της 

οµάδα του  και τα ανταλλάγµατα που µπορεί να δώσει στους υποψήφιους 

υποστηρικτές, ώστε να επιλέξει την κατάλληλη κατηγορία.   

 Σκοπός της παρούσας µελέτης είναι η ανάλυση και παρουσίαση του 

φαινοµένου του crowdfunding. Τo crowdfunding θα εξεταστεί ως µια νέα µορφή 

άντλησης κεφαλαίων, δηλαδή ως ένα νέο χρηµατοδοτικό εργαλείο στα χέρια απλών 

δηµιουργών που θέλουν να υλοποιήσουν την ιδέα τους, startups επιχειρήσεων που 
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αναζητούν χρηµατοδότηση και δεν έχουν πρόσβαση στις παραδοσιακές πηγές και 

επιχειρήσεων που αναζητούν τα αναγκαία κεφάλαια για την επέκταση των 

δραστηριοτήτων τους. Η ανάλυση µας θα επικεντρωθεί στις δυο βασικότερες και 

δηµοφιλέστερες µορφές crowdfunding, στο ανταλλακτικό (reward model) και στο 

επενδυτικό (equity model) µοντέλο.  

 Σίγουρα η επιτυχής έκβαση µιας καµπάνιας crowdfunding δεν είναι εύκολη 

υπόθεση και δεν µπορεί να αφεθεί στην τύχη. Από την πρωτότυπη ιδέα, ως την 

ελκυστική παρουσίαση και την επιτυχή υλοποίηση της, το crowdfunding είναι µια 

διαδικασία που απαιτεί συστηµατική δουλεία, οργάνωση και συνδυαστικές 

ικανότητες από τους δηµιουργούς. Οι παράγοντες που επηρεάζουν την επιτυχία µιας 

εκστρατείας crowdfunding είναι πολλοί και µάλιστα συσχετίζονται και 

αλληλεπιδρούν µεταξύ τους. Η παρατήρηση προηγούµενων εκστρατειών και η 

ανάλυση τους µπορεί να µας δείξει τον δρόµο για την επιτυχία. Η γνώση από τους 

υποψήφιους δηµιουργούς αυτών των παραγόντων που επηρεάζουν την έκβαση της 

εκστρατείας και η προσπάθεια αξιοποίησης τους, σίγουρα µπορούν να αυξήσουν τις 

πιθανότητες επιτυχίας τους. Τα τελευταία χρόνια στην επιστηµονική κοινότητα έχουν 

δηµοσιευτεί έρευνες που ασχολούνται µε εκείνες τις παραµέτρους που θα 

συµβάλλουν στην επιτυχία της εκστρατείας, ανάλογα πάντα µε την µορφής που θα 

αποφασίσει ο δηµιουργός να έχει η καµπάνια του. Τα ιστορικά στοιχεία των ερευνών 

αυτών αντλούνται από τις µεγάλες διαδικτυακές πλατφόρµες που λειτουργούν µε 

µεγάλη επισκεψιµότητα, τόσο από υποψήφιους δηµιουργούς, όσο και από 

υποστηρικτές. Στη συνέχεια της παρούσας έρευνας, θα παρουσιαστούν οι 

βασικότερες αυτών των ερευνών, ώστε ο δηµιουργός να γνωρίζει τις βασικές 

παραµέτρους στις οποίες πρέπει να επικεντρωθεί, για να ενισχύσει την εκστρατεία 

του, σε ένα ιδιαίτερα ανταγωνιστικό περιβάλλον.  

 Το Κεφάλαιο 2 της εργασίας αποτελεί µια βιβλιογραφική ανασκόπηση του 

φαινοµένου του crowdfunding. Θα παρουσιαστούν οι σηµαντικότερες βιβλιογραφικές 

αναφορές στο φαινόµενο αυτό. ∆ίνονται οι βασικότερη ορισµοί του φαινοµένου και 

οι ρίζες προέλευσης του. Στην συνέχεια θα προχωρήσουµε στην ανάλυση των 

διαφορετικών µορφών crowdfunding µε τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά τους. Επίσης, 

µέσα από στατιστικά στοιχεία θα προσπαθήσουµε να  αναδείξουµε την ραγδαία 

εξάπλωση του φαινοµένου. Αναφορά θα γίνει και στο γενικό πλαίσιο κανόνων 

λειτουργίας των πλατφορµών crowdfunding.  
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Στο κεφάλαιο 3, θα επιχειρηθεί να γίνει µια ανασκόπηση της Ελληνικής 

αγοράς crowdfunding, η οποία αυτή την στιγµή βρίσκεται ακόµα σε «νηπιακή» 

κατάσταση. Τέλος, µέσω των ευκαιριών που δίνονται από την άντληση κεφαλαίων 

από το πλήθος, αλλά και των κινδύνων που προκύπτουν, θα προσπαθήσουµε να 

αναδείξουµε το crowdfunding ως ένα µοχλό επανεκκίνησης της ελληνικής 

επιχειρηµατικότητας.  

Στο Κεφάλαιο 4, θα παρουσιαστεί η ποσοτική έρευνα της εργασίας βασισµένη 

σε στοιχεία από την πλατφόρµα Kickstarter3. Το Kickstarter ιδρύθηκε το 2009 ως 

πλατφόρµα crowdfunding και ασχολείται αποκλειστικά µε την ανταλλακτική µορφή 

crowdfunding. Θα ερευνήσουν αν υπάρχει σχέση µεταξύ του  ποσοστού 

χρηµατοδότησης που επιτυγχάνει µιας εκστρατείας (funded percentage) µε τον 

αριθµό των επιπέδων ανταµοιβής (reward levels) και µε την ασυµµετρία(skew) του 

επιπέδου ανταµοιβής. Στην συνέχεια θα παρουσιάσουµε τα αποτελέσµατα και τα 

συµπεράσµατα της ποσοτικής ανάλυσης του δείγµατος µας. Κλείνοντας θα 

αναλύσουµε και θα σχολιάσουµε τα αποτελέσµατα της έρευνας και θα προτείνουµε 

την επιπλέον έρευνα που θα µπορούσε να γίνει µελλοντικά πάνω στο θέµα του 

crowdfunding.   

Σκοπός της παρούσας έρευνας είναι να αποτελέσει µια αναλυτική περιγραφή  

του crowdfunding και των τάσεων που επικρατούν παγκοσµίως. Απευθύνεται σε 

όποιον θέλει να έχει µια πρώτη επαφή µε το φαινόµενο, για ακαδηµαϊκό σκοπό, είτε 

ως δηµιουργός/επιχειρηµατίας, είτε ως υποστηρικτής/επενδυτής.  

 

 

 

 

 

 

                                                 
3 https://www.kickstarter.com 
 



6 
 

Κεφάλαιο 2: ΜΙΑ ΝΕΑ ΜΟΡΦΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ 
 

 

2.1 Χρηµατοδότηση από το Πλήθος (Crowdfunding) 
 

 

Σηµαντικό εµπόδιο για την υλοποίηση επιχειρηµατικών ιδεών, ειδικά στα αρχικά 

στάδια της επένδυσης, είναι η ανεύρεση της απαραίτητης  εξωτερικής 

χρηµατοδότησης (τράπεζες, angel investors, venture capital). Η δυσκολία της 

προσελκύσεις κεφαλαίων από εξωτερικές πηγές, οφείλεται συνήθως στην ασυµµετρία 

πληροφοριών που υπάρχουν µεταξύ του επιχειρηµατία και των επενδυτών. (Cosh, 

Cumming and Hughes, 2009). Πρέπει να σηµειώσουµε ότι  πολλές φορές η εξωτερική 

χρηµατοδότηση είναι διαθέσιµη, αλλά σε διαφορετική µορφή από αυτή που 

επιθυµούν οι επιχειρηµατίες. ∆εδοµένου των δυσκολιών αυτών, οι επιχειρηµατίες 

αναγκάζονται να αναζητήσουν πρωτίστως χρηµατοδότηση από εσωτερικές πηγές. Τα 

τελευταία χρόνια όµως, ιδιαίτερα επιχειρηµατίες καινοτόµων επιχειρηµατικών 

σχεδίων, απευθύνονται σε µια νένα πηγή άντλησης κεφαλαίων, στις διαδικτυακές 

κοινότητες των καταναλωτών-επενδυτών (Kuppuswamy and Bayus, 2014). 

Απευθύνονται απευθείας στο πλήθος  για την άντληση των απαραίτητων κεφαλαίων 

µε σκοπό να µπορέσουν να υλοποιήσουν τις ιδέες τους, παρακάµπτοντας τις 

κλασσικές διαδικασίες χρηµατοδότησης. 

Η νέα αυτή µορφή χρηµατοδότησης βασίζεται στην ανάπτυξη των µέσων 

κοινωνικής δικτύωσης. Το διαδίκτυο δίνει την δυνατότητα σε όσους το επιθυµούν να 

δηµιουργήσουν ένα µεγάλο κύκλο από θαυµαστές (fans) και ακόλουθους (followers) 

στους οποίους µπορούν να απευθυνθούν όταν κάποια ιδέα τους χρειάζεται 

χρηµατοδότηση (Economist, 2010). Αυτή η νέα διαδικασία ονοµάζεται 

«χρηµατοδότηση από το πλήθος» (crowdfunding) και επιτρέπει την συλλογή των 

απαραίτητων κεφαλαίων από µια µεγάλη «δεξαµενή» πιθανών χρηµατοδοτών για 

επένδυση σε νέες επιχειρήσεις ή για την πραγµατοποίηση συγκεκριµένων έργων.  

Ιστορικά, µπορούµε να βρούµε διάφορα παραδείγµατα χρηµατοδότησης από 

το πλήθος. Ο Mozzart και Beethoven απευθύνθηκαν στους υποστηρικτές τους για την 
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χρηµατοδότηση συναυλιών και νέων συνθέσεων τους. Η κατασκευή του Αγάλµατος 

της Ελευθερίας στη Νέα Υόρκη, χρηµατοδοτήθηκε από µικρές δωρεές Αµερικάνων 

και Γάλλων υπηκόων. Στις Προεδρικές εκλογές των Ηνωµένων Πολιτειών του 2008, 

ο πρόεδρος Barak Obama εξασφάλισε µεγάλο µέρος των κεφαλαίων που δαπάνησε 

από συνεισφορές των υποστηρικτών του. Η µεγάλη απήχηση που είχε η 

συγκεκριµένη εκστρατεία αντικατοπτρίζεται στο γεγονός, ότι από το σύνολο των 

συνεισφορών το 50% είναι κάτω των $200 (Hemer, 2011).   

Το crowdfunding έχει πλέον ωριµάσει. Από µεµονωµένα περιστατικά 

συνεισφοράς έχουµε φθάσει στις οργανωµένες πλατφόρµες crowdfunding που 

συγκεντρώνουν το ενδιαφέρον υποψήφιων δηµιουργών και υποστηρικτών. Πλέον, 

λειτουργεί µεγάλος αριθµός ενδιάµεσων ιστοσελίδων, οι οποίες φέρνουν σε επαφή 

αυτούς που αναζητούν χρηµατοδότηση για συγκεκριµένο σκοπό µε τους πιθανούς 

υποστηρικτές. Σηµαντικά ποσά, ανθρώπων που θέλουν να βοηθήσουν µέσα από την 

συνεισφορά τους, ανεξαρτήτως µεγέθους, έχουν κατευθυνθεί σε µουσικούς, 

ηθοποιούς, συγγραφείς και σε όσους άλλους επιθυµούν να κάνουν πραγµατικότητα 

τις ιδέες τους.  Ακόµα και οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων (venture 

capitalist) έχουν στραφεί σε επιχειρήσεις start-up που αναζητούν χρηµατοδότηση 

µέσω του crowdfunding.  

Το crowdfunding απευθύνεται σε όσους έχουν µια ιδέα και θέλουν να την 

βάλουν σε εφαρµογή. Χρηµατοδότηση από το crowdfunding έχουν πάρει ηθοποιοί 

για να ανεβάσουν τις παραστάσεις τους, µουσικοί για να διοργανώσουν συναυλείες, 

συγγραφείς για να ολοκληρώσουν τα βιβλία τους, φιλανθρωπικά ιδρύµατα για να 

ενισχύσουν τις δράσεις τους, δηµιουργοί καινοτόµων προϊόντων τεχνολόγιας, 

φωτογράφοι για να χρηµατοδοτήσουν τα ταξίδια τους και άλλα πολλά παραδείγµατα 

συγκαταλέγονται στις εκστρατείες που επιτυχώς έχουν χρηµατοδοτηθεί. 

Από τα δηµοφιλέστερα παράδειγµα επιτυχηµένης εκστρατείας crowdfunding 

είναι το ρολόι «e-Paper», το οποίο συνδέεται µέσω Bluetooth µε iPhone και Android 

κινητά και ειδοποιεί µε δονήσεις για εισερχόµενες κλησεις, µηνύµατα και 

ηλεκτρονική αλληλογραφία. Ο κατασκευαστής του, Eric Migicovsky, 

δηµοσιοποιώντας την ιδέα του στην πλατφόρµα crowdfundig Kickstarter κατάφερε 

να συγκεντρώσει συνολικά $10,20 εκατοµµύρια σε 37 ηµερές από περισσότερους 

από 65.000 υποστηρικτές, ενώ ο αρχικά καθορισµένος στόχος ήταν $100.000. Ο 
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Άγγλος Τhom Feeney, το καλοκαίρι του 2015 ανέβασε στην πλατφόρµα IndieGoGo4 

εκστρατεία µε σκοπό να συγκεντρώσει χρήµατα για να βοηθήσει στην διάδοση της 

Ελληνικής Οικονοµίας. Όπως ο ίδιος αναφέρει, βασικός στόχος του είναι να δώσει 

την ευκαιρία σε πολίτες να βοηθήσουν τους Έλληνες πολίτες, δηλαδή να υπάρχει µια 

άµεση δράση σε αντίθεση µε την καθυστέρηση που έχουν επιδείξει οι πολιτικοί 

(Τheguardian, 2015).  

 

2.2 Ορισµός του Crowdfunding 
 

 

Το crowdfunding έχει δοµικές διαφορές σε σχέση µε τις υπόλοιπες πηγές 

χρηµατοδότησης. Η ουσιαστικότερη διαφορά του είναι ότι βάζει στην πρώτη γραµµή 

το ανώνυµο πλήθος, το οποίο αποτελεί το θεµελιώδες συστατικό του. Είναι 

δηµοκρατικότερος και ευκολότερα προσβάσιµος τρόπος χρηµατοδότησης σε σχέση 

µε τις υπόλοιπες πηγές άντλησης κεφαλαίων. Ο περιορισµός των εµποδίων 

συµµετοχής, σε συνδυασµό µε το γεγονός ότι ολόκληρη η διαδικασία γίνεται 

διαδικτυακά, επιτρέπει στον οποιοδήποτε το επιθυµεί να συµµετάσχει, ανεξαρτήτως 

του πόσου που είναι διατεθειµένος να συνεισφέρει (Cox and Carter, 2015). Μπορεί 

να συγκεντρωθεί ένα σηµαντικό ποσό από πολλές σε πλήθος, αλλά µικρής αξίας, 

συνεισφορές. Οι χρηµατοδότες µπορεί να είναι επαγγελµατίες επενδυτές ή 

υποστηρικτές που θέλουν απλά να συνεισφέρουν. Η αποκλειστικά διαδικτυακή 

προβολή και προώθηση της ιδέας ή του έργου σε συνδυασµό µε την ηλεκτρονική 

συλλογή των συνεισφορών, συµβάλει στην σηµαντική µείωση των λειτουργικών 

κοστών του εγχειρήµατος. Όλα τα παραπάνω κάνουν το crowdfunding ένα νέο, 

ιδιαίτερα ελκυστικό, τρόπο χρηµατοδότησης εγχειρηµάτων.  

 Σύµφωνα µε το Oxford Dictionaries5, το crowdfunding είναι η «πρακτική της 

χρηµατοδότησης ενός έργου ή µια επιχείρησης, συλλέγοντας κεφάλαια από πολλές 

µικρές συνεισφορές από το πλήθος δια µέσου του διαδικτύου».  Ο όρος crowdfunding 

                                                 
4 https://www.indiegogo.com/projects/greek-bailout-fund#/story 
5 Oxford Dictionaries. Crowdfunding. Αavailable at 
http://www.oxforddictionaries.com/definition/english/crowdfunding 
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είναι σύνθετος και σχηµατίζεται από τις λέξεις crowd (πλήθος), αναφερόµενος σε µια 

οµάδα ανθρώπων που συνδέονται σε έναν κοινό σκοπό ή δραστηριότητα και στην 

λέξη fund (χρηµατοδότηση)  που αναφέρεται στον συγκεκριµένο σκοπό που ενώνει 

το πλήθος , δηλαδή την παροχή χρηµατοδότησης.   

 Ακολουθώντας αυτή την θεώρηση, οδηγούµαστε στην ερµηνεία που έδωσαν 

οι Schwienbacher and Larralde (2010), οι οποίοι ήταν από τους πρώτους που 

ασχολήθηκαν ερευνητικά µε το συγκεκριµένο θέµα. Ορίζουν το crowdfunding «ως 

µια δηµόσια ανοιχτή πρόσκληση, κυρίως µέσω του διαδίκτυο, για την παροχή 

χρηµατοδοτικών πόρων, είτε µε την µορφή δωρεάς ή σε αντάλλαγµα κάποιου µη 

χρηµατικού αντιτίµου, είτε µε την παροχή δικαιώµατος ψήφου, προκειµένου να 

υποστηρίξουν πρωτοβουλίες µε συγκεκριµένους στόχους». 

O Ramsey (2012) στην εργασία του «What the heck is crowdfunding» 

περιγράφει το crowdfunding ως την «διαδικασία συλλογής χρηµάτων, ώστε να 

µετατραπεί µια υποσχόµενη επιχειρηµατική ιδέα σε πραγµατικότητα, συνδέοντας τον 

επιχειρηµατία µε δυνητικούς υποστηρικτές/επενδυτές». Παράλληλα, οι Lynn and 

Sabbagh (2012) το ορίζει ως «µια νέα οπτική των κοινωνικών δικτύων, που παρέχει 

µια αναδυόµενη πηγή χρηµατοδότησης για τις επιχειρήσεις». Σύµφωνα µε τον Powers 

(2012), το crowdfunding είναι «ένας χρηµατοοικονοµικός µηχανισµός που επιτρέπει 

τις νεοσύστατες επιχειρήσεις να αναζητήσουν κεφάλαια από το πλήθος, διαµέσου 

διαδικτυακών µεσαζόντων». 

Το European Crowdfunding Network αντιλαµβάνεται το φαινόµενο ως 

«εκείνο τον µηχανισµό συγκέντρωσης και διανοµής σχετικά µικρών οικονοµικών 

επενδύσεων από ένα µεγάλο κοινό υποστηρικτών, µε αντάλλαγµα µετοχές ή 

υποχρεώσεις που επιφέρουν χρηµατοοικονοµικές αποδόσεις ή άλλες µη χρηµατικές 

ανταµοιβές. Οι υποστηρικτές είναι µεµονωµένα άτοµα ή οργανώσεις που 

επικοινωνούν διαµέσου του διαδικτύου, ώστε να υποστηρίξουν άλλα άτοµα ή 

οργανώσεις.» 

Ο Mollick (2014), επεκτείνοντας τον ορισµό µε σκοπό να συµπεριλάβει και το 

επενδυτικό µοντέλο, ορίζει το crowdfunding ως την «προσπάθεια από µεµονωµένους 

επιχειρηµατίες ή οµάδες επιχειρηµατιών, να υλοποιήσουν κοινωνικά, πολιτιστικά ή 

επιχειρηµατικά εγχειρήµατα, αντλώντας χρηµατοδότηση από µικρές συνεισφορές από 
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ένα σχετικά µεγάλο αριθµό ατόµων που χρησιµοποιούν το διαδίκτυο, 

παρακάµπτοντας τους ενδιάµεσους χρηµατοδοτικούς οργανισµούς».  

Το επενδυτικό crowdfunding χαρακτηρίζεται ως η εξέλιξη του φαινοµένου 

και αποτελεί την τάση που θα επικρατήσει τα επόµενα χρόνια. Είναι η τελευταία από 

τις τέσσερις διαφορετικές µορφές και αυτή που κερδίζει όλο και µεγαλύτερο κοµµάτι 

της «πίτας» της αγοράς του crowdfunding, ιδιαίτερα στις startups επιχειρήσεις. Το 

επενδυτικό µοντέλο είναι η µέθοδος χρηµατοδότησης που επιτρέπει σε επιχειρηµατίες 

να παραχωρήσουν µέρος του κεφαλαίου των επιχειρήσεων τους σε µια οµάδα σχετικά 

µικρών επενδυτών, µέσω διαδικτυακής πρόσκλησης χρηµατοδότησης σε 

οργανωµένες ιστοσελίδες (Ahlers et al., 2015). 

Οι διευρυµένη ορισµοί του crowdfunding δεν καταφέρνουν να καλύψουν όλες 

τις περιπτώσεις του φαινοµένου. Παραδείγµατα όπως, ο διαδικτυακό δανεισµός peer-

to-peer που χαρακτηρίζονται από την επιστηµονική κοινότητα ως διαδικασία 

crowdfunding δεν έχουν καταφέρει να συµπεριληφθούν σε έναν γενικό ορισµό. Η 

προσπάθεια για έναν ολοκληρωµένο και ενιαίο ορισµό είναι σίγουρα δύσκολη, ιδίως 

όταν το crowdfunding καλύπτει τις ανάγκες σε πολλούς διαφορετικούς κλάδους 

(Sannajust, Roux and Chaibi, 2014). 

 

2.3 Πηγή Προέλευσης του Crowdfunding 
 

 

Το crowdfunding αποτελεί ένα σύγχρονο και αυτοτελές εργαλείο χρηµατοδότησης, το 

οποίο βασίζεται στον αυξανόµενο αριθµό ιστοσελίδων που ασχολούνται µε το θέµα 

(Mollick, 2014).  Πηγή άντλησης της φιλοσοφίας λειτουργίας του φαινοµένου, 

αποτέλεσαν έννοιες, όπως το crowdsourcing (Poetz and Schreier, 2012) και το 

microfinance (Morduch, 1999).  

 Ο µικρόδανεισµός (microfinance) αφορά τον δανεισµό µικρών ποσών σε 

επιχειρήσεις ή µεµονωµένα άτοµα που ζούνε στα όρια της φτώχειας, κυρίως στον 

αναπτυσσόµενο κόσµο και  δεν έχουν την δυνατότητα πρόσβασης στο τραπεζικό 

δανεισµό (Walker, 2011) (Khavul, 2010). Επιτρέπει σε µεµονωµένα άτοµα, στις 

αναπτυσσόµενες και αναπτυγµένες οικονοµίες, να παρέχουν κεφάλαια σε όσους δεν 
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έχουν εύκολη πρόσβαση στις παραδοσιακές πηγές χρηµατοδότησης µε σκοπό την 

ανάπτυξη δραστηριοτήτων που θα συµβάλουν στην βελτίωση του επιπέδου 

διαβίωσης τους. (Bruton et al., 2015).   

Ο πληθοπορισµός (crowdsourcing), αξιοποιώντας την παγκόσµια ανάπτυξη 

των δικτύων και την βελτίωση της προσβασιµότητας σε νέες τεχνολογίες, 

χρησιµοποιεί το πλήθος για την άντληση νέων ιδεών και την επίλυση προβληµάτων 

µε σκοπό την δηµιουργία αξίας. Ο Howe (2008), ο οποίος ήταν από τους πρώτους 

που αναφέρθηκαν στον όρο crowdsourcing, το ορίζει ως την «εξωτερική ανάθεση 

εργασιών (outscourcing), µέσω ανοικτής πρόκλησης, σε µια µεγάλη κοινότητα 

εθελοντών (crowd) για την εκτέλεση συγκεκριµένων λειτουργιών». Ενώ οι Kleemann 

και Rieder (2008), αναφέρουν το crowdsourcing ως την «διαδικασία που λαµβάνει 

χώρα όταν µια κερδοσκοπικού χαρακτήρα εταιρία αναθέτει συγκεκριµένα 

καθήκοντα, µε σκοπό την κατασκευή ή πώληση προϊόντων στο αγοραστικό κοινό. Η 

εταιρία απευθύνει κάλεσµα µέσω του διαδικτύου στο ευρύ κοινό, µε στόχο να 

προσελκύσει µεµονωµένα άτοµα που επιθυµούν να συνεισφέρουν, είτε δωρεάν, είτε 

µε πολύ µικρό κόστος σε σχέση µε την αξία που θα δηµιουργήσουν στην παραγωγική 

διαδικασία της εταιρίας.» 

 Σύµφωνα µε τους Kleeman, Voss and Rieder (2008), οι επιχειρήσεις 

απευθύνονται στο πλήθος για την µείωση του λειτουργικού τους κόστους. Με την 

συµµετοχή τους στην σχεδίαση και στην εξέλιξη των προϊόντων, οι χρήστες 

συµµετέχουν στην δηµιουργία αξίας για την επιχείρηση. Συµβάλλουν στην µείωση 

της παραγωγικής διαδικασίας και του κόστους παραγωγής και τα νέα προϊόντα έχουν 

µεγαλύτερη αποδοχή από τους καταναλωτές λόγο της συµµετοχής των ίδιων στην 

παραγωγική διαδικασία.  

 Το crowdsourcing καθώς και το crowdfunding έχουν τις ρίζες τους στο 

µοντέλο της ανοικτής, προς το κοινό, καινοτοµίας (Chesbrough, 2006). Τα δυο 

µοντέλα αντιπροσωπεύουν διαδικασίες µέσα από τις οποίες οικονοµικές οντότητες 

µπορούν να αναζητήσουν λύσεις ή χρηµατοδότηση, για να αντιµετωπίσουν 

επιχειρησιακές προκλήσεις. Οι λύσεις προέρχονται από την αλληλεπίδραση της 

επιχείρησης, µιας διαδικτυακή πλατφόρµας και του πλήθους  Οι λύσεις που 

παρέχονται µέσω αυτής της αλληλεπίδρασης, έρχονται σε αντίθεση µε τον 

παραδοσιακό τρόπο αντιµετώπισης των προβληµάτων εντός του οργανισµού. 
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 Τo crowdfunding, όπως και το crowdsourcing, αξιοποιούν την δύναµη του 

πλήθους και των δικτύων. Η λειτουργία του crowdfunding µπορεί να θεωρηθεί  

υποκατηγορία του crowdsourcing (Rubinton, 2011). Στο crowdfunding ζητείτε από το 

πλήθος να συµβάλει, όχι µε ιδέες και µε συνεισφορά στην παραγωγική διαδικασία, 

αλλά µε την χρηµατοδότηση συγκεκριµένων εγχειρηµάτων. Με την ανάθεση της 

συλλογής κεφαλαίων από το πλήθος, το crowdfunding επιτυγχάνει να µεταφέρει την 

χρηµατοδότηση αλλά και τον κίνδυνο της αγοράς στο πλήθος και να µειώσει την 

ελάχιστη αποδοτική κλίµακα του νέου εγχειρήµατος.  

 Τo crowdfunding, όπως το crowdsourcing και το microfinance, παρακάµπτουν 

τις αγκυλώσεις και τις προκαθορισµένες διαδικασίες των κλασσικών δοµών. Το 

συγκριτικό τους πλεονέκτηµα και ο συνδετικός κρίκος αυτών των τριών σχετικά νέων 

φαινοµένων είναι, ότι απευθύνθηκαν στο πλήθος για να εξυπηρετήσουν τους σκοπούς 

τους. Ζήτησαν από τους πολλούς την µικρή τους συνεισφορά και εκµεταλλεύτηκαν 

στον έπακρο την εξέλιξη της τεχνολογίας και την ανάπτυξη των µέσων κοινωνικής 

δικτύωσης.  Σίγουρα έχουν έρθει για να αλλάξουν τον τρόπου σκέψης µας και να 

δώσουν την ευκαιρία στους πολλούς να συµβάλουν αλλά και να ωφεληθούν. 

. 

2.4 Το Crowdfunding σε Αριθµούς 
 

 

Τo crowdfunding φιλοδοξεί να αλλάξει ριζικά τον τρόπο που κατανέµονται τα 

διαθέσιµα κεφάλαια για επενδύσεις. Αντιπροσωπεύει µια εναλλακτική µέθοδο 

χρηµατοδότησης επιχειρηµατικών εγχειρηµάτων από παράγοντες, εκτός της 

επιχείρησης (Belleflamme, Lambert and Schwienbacher, 2013).  

Όλα τα στοιχεία και τα µεγέθη που αφορούν την αγορά του crowdfunding 

αποδεικνύουν την ταχύτατη διάδοση και ανάπτυξη του φαινοµένου. Η εταιρία 

ερευνών  Massolution6, δηµοσιεύει κάθε χρόνο την ετήσια αναφορά της αγοράς 

crowdfunding, επικεντρώνοντας στις τάσεις που επικρατούν στην αγορά και την 

σύνθεση της. 

                                                 
6 http://www.massolution.com 
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 Το 2014, οι ιστοσελίδες crowdfunding κατάφεραν να αντλήσουν και να 

διαθέσουν για χρηµατοδότηση $16,2 δισεκατοµµύρια, επιτυγχάνοντας 167% αύξηση 

σε σχέση µε τα $6,1 δισεκατοµµύρια του 2013 (∆ιάγραµµα 2). Παράλληλα, ο αριθµός 

των ιστοσελίδων, παγκοσµίως, αυξάνεται συνεχώς, φθάνοντας το 2014 τις 1250 . Η 

έρευνα προβλέπει ότι το 2015 τα συνολικά κεφάλαια που θα διακινηθούν στις 

πλατφόρµες crowdfunding, θα πλησιάσουν τα $34,4 δισεκατοµµύρια (Massolution, 

2015).  

 

∆ιάγραµµα 1: Όγκος κεφαλαίων που αντλήθηκαν για την περίοδο 2009-2014, σε εκατ. δολάρια.   
(Πηγή:www.crowdsourcing.org) 

 

 Οι προβλέψεις για το 2013, έδειχναν ότι ο όγκος των κεφαλαίων που θα 

συγκεντρώνονταν µέσω των ιστοσελίδων crowdfunding  θα ήταν περίπου το διπλάσιο 

του αντίστοιχου όγκου το 2012 ($2,660 δισεκατοµµύρια). Η πραγµατικότητα 

ξεπέρασε όµως τις προσδοκίες και τις προβλέψεις. Το 2013 συγκεντρώθηκαν 

συνολικά $6,10 δισεκατοµµύρια. Η σηµαντική αυτή αύξηση οφείλεται στην 

επιτάχυνση του ρυθµού ανάπτυξης της αγοράς crowdfunding  στην Ασία. Το 2014, 

στην Ασία καταγράφεται 320% αύξηση, δηλαδή  συλλέγονται συνολικά $3,4 

δισεκατοµµύρια µέσω του crowdfunding. Η επίδοση αυτή κατατάσσει την Ασία στην 

δεύτερη θέση στην λίστα µε τα συνολικά κεφάλαια που συλλέγονται από το 

crowdfunding, εκτοπίζοντας για πρώτη φόρα το 2014 την Ευρώπη στην τρίτη θέση. 

 Η Βόρεια Αµερική διατηρεί και το 2014 την πρώτη θέση παγκοσµίως στον 

συνολικό όγκο κεφαλαίων που συλλέγονται µέσω του  crowdfunding, περίπου $9,64 

δισεκατοµµύρια, επιτυγχάνοντας ρυθµό αύξησης 145% σε σχέση µε το 2013. Το 

2014, στη Νότια Αµερική, την Ωκεανία και την Αφρική η συγκοµιδή κεφαλαίων 

µέσω του crowdfunding αυξήθηκε κατά 167%, 59% και 101% , αντίστοιχα.  

530 854 1.470
2.660

6.100

16.200

2009 2010 2011 2012 2013 2014
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∆ιάγραµµα 2:Ετήσιος Ρυθµός αύξησης κεφαλαίων για την περίοδο 2009-2014. 
(Πηγή:www.crowdsourcing.org) 

 

 Ο ετήσιος ρυθµός αύξησης των κεφαλαίων που συλλέγουν οι ιστοσελίδες 

crowdfunding είναι αυξητικός σε όλο την διάρκεια της περιόδου από το 2010 έως το 

2014 ( ∆ιάγραµµα 2). Ο ρυθµός αύξησης το 2013 και 2014 είναι αισθητά 

µεγαλύτερος σε σχέση µε τα προηγούµενα έτη. Σε αυτό, καθοριστικό ρόλο παίζει η 

αύξηση των ιστοσελίδων και η περεταίρω διάδοση των µέσων κοινωνικής δικτύωσης. 

Το crowdfunding είναι ένα ταχύτατα αναπτυσσόµενο διαδικτυακό «οικοσύστηµα» 

χρηµατοδότησης, το οποίο  σίγουρα θα επηρεάσει τις παραδοσιακές πηγές 

επιχειρηµατικών κεφαλαίων (Frydrych et al., 2014). 

 Η ωρίµανση των Web 2.0 τεχνολογιών και η επιτυχία του crowdsourcing 

(Giudici et al., 2012), οδήγησαν στην διάδοση των ιστοσελίδων crowdfunding, οι 

οποίες διευκολύνουν την ροή πληροφοριών και τις συναλλαγές µεταξύ των 

δηµιουργών και των πιθανών υποστηρικτών (Zvilichovsky, Inbar and Barzilay, 

2014). 

Ο αριθµός των ιστοσελίδων crowdfunding, όπως φαίνεται στο διάγραµµα 3, 

αυξάνεται σε όλη την περίοδο από το 2008 έως το 2012. Το ποσοστό αύξησης των 

ιστοσελίδων αυξάνεται κάθε χρόνο, γεγονός που δείχνει την δυναµική του 

φαινοµένου και την αυξηµένη ζήτηση για νέες µορφές χρηµατοδότησης. 

Στο τέλος 2012, ο αριθµός των ιστοσελίδων έφθασε τις 536, αυξανόµενος 

κατά 60% σε σχέση µε το 2011 (Massolution, 2012). Η αναζήτηση νέων µορφών και 

τρόπων χρηµατοδότησης, η ανάπτυξη της τεχνολογίας και των εφαρµογών του 

διαδικτύου και η στασιµότητα στην παγκόσµια οικονοµία λόγο της οικονοµικής 

61% 72% 81%

129%

167%

2010 2011 2012 2013 2014
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ύφεσης, θα οδηγήσουν στην περεταίρω αύξηση του αριθµού των ιστοσελίδων. Το 

2015, όπως είδη έχουµε αναφέρει, ο αριθµός των ιστοσελίδων αυξήθηκε 133% σε 

σχέση µε το 2012, φτάνοντας τις 1250 ιστοσελίδες crowdfunding. 

 

∆ιάγραµµα 3:Ποσοστό αύξησης αριθµού ιστοσελίδων crowdfunding για την περίοδο 2008-2012                  
(Πηγή: www.crowdsourcing.org) 

 

Το crowdfunding ως νέο φαινόµενο συµβάλει στο να ξεπεραστούν τα 

γεωγραφικά εµπόδια των παραδοσιακών πηγών χρηµατοδότησης (Agrawal, Catalini 

and Goldfarb, 2011). Εποµένως, ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει και η γεωγραφική 

κατανοµή των ιστοσελίδων crowdfunding στον παγκόσµιο χάρη (Εικόνα 1). 

Σύµφωνα µε στοιχεία του 2012, ο µεγαλύτερος αριθµός ιστοσελίδων crowdfunding 

λειτουργεί στις Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής µε συνολικά 191 ιστοσελίδες. Στην 

δεύτερη θέση έρχεται το Ηνωµένο Βασίλειο µε 44 ιστοσελίδες. Στις δυο αυτές χώρες, 

διευκολύνεται συνεχώς, µε νοµοθετικές παρεµβάσεις, η χρήση του crowdfunding ως 

νέα µορφή  χρηµατοδότησης. Σηµαντική προσπάθεια έχει γίνει και στις δυο χώρες να 

ξεπεραστούν τα νοµικά εµπόδια που υπήρχαν για την χρήση του επενδυτικού 

crowdfunding, ειδικά από τις νεοσύστατες επιχειρήσεις. Στην υπόλοιπη Ευρώπη η 

µεγαλύτερη συγκέντρωση ιστοσελίδων παρατηρείται κυρίως στην κεντρική και 

βόρεια Ευρώπη, µε την Ολλανδία να είναι πρώτη σε αριθµό ιστοσελίδων και την 

Γαλλία και Γερµανία να ακολουθούν.  

Το 2012, ο αριθµός των ιστοσελίδων στην Ασία είναι σχετικά µικρός σε 

σχέση µε την Βόρεια Αµερική και την Ευρώπη. Το φαινόµενο δεν είναι τόσο 

διαδεδοµένο στην Ασία όσο στον ∆υτικό κόσµο. Οι ιστοσελίδες crowdfunding 

λειτουργούν σχετικά λιγότερα χρόνια µε αποτέλεσµα να µην έχουν την οργάνωση και 

την επισκεψιµότητα που έχουν οι ιστοσελίδες της Βόρειας Αµερικής και της 

38%

45% 47%

54%
60%
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Ευρώπης. Επίσης, στην Ασία

χρήση του crowdfunding. 

Χονγκ Κονγκ περιορίζουν τα

Εικόνα 1:Γεωγραφική

 

 Το crowdfunding 

Τα στοιχεία που παραθέσαµε

προοπτικές εξέλιξης του. 

επιχειρηµατίες σε συνδυασµό

προκαλούν την σηµαντική

την αύξηση των συνολικών

εγχειρηµάτων. Το crowdfunding

γεωγραφικά και γραφειοκρατικά

χρηµατοδότησης. Το crowdfunding

σχέση µε τις υπόλοιπες παραδοσιακές

µέλλον θα αλλάξει τον 

επενδύσεις.  

 

στην Ασία εξακολουθούν και υπάρχουν νοµικοί περιορισµοί

. Σταδιακά το 2014, χώρες όπως η Μαλαισία

περιορίζουν τα εµπόδια, ειδικά στο επενδυτικό µοντέλο (

Γεωγραφική κατανοµή ιστοσελίδων crowdfunding το 2012                                                               
(Πηγή: www.crowdsourcing.org) 

 ως µια νέα πηγή χρηµατοδότησης αναπτύσσεται

παραθέσαµε δείχνουν την δυναµική του φαινοµένου

του. Η αύξηση της ζήτησης για κεφάλαια από δηµιουργούς

συνδυασµό µε την διάδοση της τεχνολογίας και του

σηµαντική αύξηση του αριθµού των ιστοσελίδων crowdfunding

συνολικών κεφαλαίων που πηγαίνουν στην χρηµατοδότηση

crowdfunding είναι παγκόσµιο φαινόµενο, το οποίο

γραφειοκρατικά εµπόδια των παραδοσιακών

crowdfunding εξακολουθεί να είναι ένα πολύ µικρό

υπόλοιπες παραδοσιακές πηγές χρηµατοδότησης, αλλά

τον τρόπο που κατανέµονται τα διαθέσιµα κεφάλαια
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νοµικοί περιορισµοί στην 

Μαλαισία, Ινδία και το 

(Getty, 2014). 

 2012                                                               

αναπτύσσεται συνεχώς. 

φαινοµένου και τις 

από δηµιουργούς και 

και του διαδικτύου, 

crowdfunding και 

χρηµατοδότηση νέων 

οποίο ξεπερνά τα 

παραδοσιακών πηγών 

πολύ µικρό ποσοστό σε 

αλλά σίγουρα στο 

διαθέσιµα κεφάλαια για 
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2.5 Μορφές Crowdfunding 
 

Το crowdfunding µπορεί να ταυτιστεί µε την ανάρτηση µιας κλασικής διαφηµιστικής 

καµπάνιας σε µια διαδικτυακή ιστοσελίδα, µε την διαφορά ότι ο επιχειρηµατίας 

διαφηµίζει την ιδέα του και το πλάνο του, µε στόχο την άντληση χρηµατοδότησης 

από το πλήθος για την υλοποίηση της. (Griffin, 2012) . Ως εκ τούτο, το crowdfunding 

είναι µια αλληλουχία διαδικασιών µέσα από τις οποίες ο επιχειρηµατίας ζητάει 

χρηµατοδότηση από το ευρύ κοινό, προβάλλοντας το επιχειρηµατικό του σχέδιο 

µέσω διαδικτυακών ιστοσελίδων. Ανάλογα µε την φύση του έργου, ο επιχειρηµατίας 

θα αποφασίσει αν θα παρέχει πληροφορίες ή όχι για το επιχειρηµατικό του σχέδιο 

(Mitra, 2012). Επίσης, ο επιχειρηµατίας θα καθορίσει αν θα δοθεί ή όχι κάποιο 

αντάλλαγµα για την συνεισφορά των υποστηρικτών και ποιο θα είναι το αντάλλαγµα 

αυτό (Bradford, 2012). 

 Από τα παραπάνω αντιλαµβανόµαστε ότι υπάρχουν διαφορετικές µορφές 

crowdfunding, οι οποίες καθορίζονται από την ανταµοιβή που θα λάβει ο 

υποστηρικτής για την συνεισφορά του. Σύµφωνα µε τον Bradford (2012), το 

crowdfunding µπορεί να κατηγοριοποιηθεί σε πέντε διαφορετικούς µορφές, ως εξής: 

1) Χαριστικό µοντέλο (Donation model), 2) Ανταλλακτικό µοντέλο-Μη χρηµατική 

ανταπόδοση (Reward model), 3) Μοντέλο προ-αγορών (pre-purchase model), 4) 

∆ανειακό Μοντέλο (Lending model) και 5) Επενδυτικό µοντέλο-Χρηµατική 

Ανταπόδοση (equity model). Κάποιες από τις πλατφόρµες συνδυάζουν περισσότερα 

του ενός µοντέλα crowdfunding, ενώ άλλες πλατφόρµες λειτουργούν αποκλειστικά 

µε µια µόνο µορφή. 

 Στην συνέχεια θα αναφερθούµε, ξεχωριστά, στα βασικά χαρακτηριστικά και 

των πέντε µορφών crowdfunding. 

• Χαριστικό µοντέλο (Donation model): Στο χαριστικό µοντέλο crowdfunding 

o υποστηρικτής δεν λαµβάνει καµία ανταµοιβή για την συνεισφορά του. 

Ουσιαστικά, στηρίζει ένα συγκεκριµένο έργο µε την µορφή δωρεάς χωρίς να 

αναµένει καµία ανταµοιβή ή αντάλλαγµα. Οι δηµιουργοί βασίζονται στην 

αλτρουιστική συµπεριφορά των υποστηρικτών και ζητούν την συνεισφορά για 

την υλοποίηση της ιδέας τους. (Wash and Solomon, 2014). Επειδή οι 

υποστηρικτές γνωρίζουν ότι η συνεισφορά θα πάει για συγκεκριµένο σκοπό, 
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είναι πρόθυµοι να συνεισφέρουν µεγαλύτερα ποσά. Επίσης, επειδή το κίνητρο 

για συνεισφορά είναι κυρίως κοινωνικό, δηµιουργείται πιο εύκολα µια 

σταθερή µακροπρόθεσµη σχέση µε τον υποστηρικτή (De Buysere et al., 

2012).  Σύµφωνα µε τον Belleflamme et al (2013), µόνο το 9% του δείγµατος 

που εξέτασαν αντικατοπτρίζει το χαριστικό µοντέλο λειτουργίας του 

crowdfunding. Το υπόλοιπο 91%  λαµβάνει είτε µη χρηµατικά ανταλλάγµατα 

ή χρηµατικά οφέλη για την συνεισφορά τους. Είναι πολύ λίγες οι πλατφόρµες 

που λειτουργούν βασισµένες αποκλειστικά στο χαριστικό µοντέλο 

crowdfunding. Αυτές που λειτουργούν, απευθύνονται σε φιλανθρωπικές ή µη 

κερδοσκοπικές οργανώσεις και όχι σε κερδοσκοπικές επιχειρήσεις και 

δηµιουργούς (Bradford, 2012).   

• Ανταλλακτικό µοντέλο (Reward model) και Μοντέλο προ-αγορών (pre-

purchase model): Τα δυο µοντέλα έχουν πολλά κοινά σηµεία και συνήθως 

παρέχονται ως κοινή επιλογή από τις πλατφόρµες crowdfunding. Στο 

ανταλλακτικό µοντέλο ο υποστηρικτής θα λάβει µη χρηµατική, συµβολικής 

αξίας ανταµοιβή, όπως η δυνατότητα συνάντησης µε τους δηµιουργούς ή µια 

ευχαριστήρια επιστολή κ.α. Ο δηµιουργός καθορίζει διαφορετικές ανταµοιβές 

ανάλογο µε την αξία της συνεισφοράς. Η προσεκτική επιλογή των 

διαφορετικών ανταµοιβών συµβάλει στην άντληση µεγαλύτερων ποσών από 

τους υποστηρικτές. Η αξία της ανταµοιβής είναι συνήθως µικρότερη σε αξία 

από την συνεισφορά, ώστε να εξασφαλιστούν τα απαραίτητα κεφάλαια για να 

χρηµατοδοτηθεί το έργο. Στο µοντέλο της προ-αγοράς, ο υποστηρικτής θα 

λάβει ανταµοιβή  για την υποστήριξη του, όπως και στο ανταλλακτικό 

µοντέλο, αλλά η ανταµοιβή θα είναι το ίδιο το προϊόν ή υπηρεσία που 

χρηµατοδότησε. Ο υποστηρικτής µε την συνεισφορά του επιτυγχάνει να πάρει 

το προϊόν σε χαµηλότερη τιµή από την επίσηµη λιανική τιµή του προϊόντος 

και µάλιστα νωρίτερα από την επίσηµη κυκλοφορία του στην αγορά (Mollick, 

2014). Στον δηµιουργό δίνεται η ευκαιρία να διαφοροποιήσει την τιµή 

πώλησης του προϊόντος και να συγκεντρώσει κέρδη παρέχοντας την 

δυνατότητα για προ-αγορά του προϊόντας, πριν την επίσηµη κυκλοφορία του 

(Bradford, 2012). Βασικό κοινό χαρακτηριστικό και των δυο µορφών, είναι 

ότι δεν επιτρέπετε η ανταµοιβή να είναι χρηµατική, όπως τόκος έναντι της 

συνεισφοράς ή µετοχές ή µερίδιο από τα µελλοντικά κέρδη.  



19 
 

•  ∆ανειακό Μοντέλο (Lending model): Το µοντέλο µε δανεισµό πολύ συχνά 

καλείται  peer-to-peer δανεισµός (Bradford, 2012).  Οι υποστηρικτές 

συνεισφέρουν τα κεφάλαια τους και αναµένουν την αποπληρωµή τους. Η 

αποπληρωµή του κεφαλαίου περιλαµβάνει την επιστροφή του αρχικού 

κεφαλαίου, προσαυξηµένο µε κάποιο συµφωνηµένο επιτόκιο ή την επιστροφή 

µόνο του αρχικού κεφαλαίου χωρίς καµία επιπλέον επιβάρυνση. Στην 

περίπτωση των µικρό-δανείων (microfinance) οι υποστηρικτές ενδιαφέρονται 

κυρίως για το θετικό κοινωνικό αντίκτυπο που θα έχει η προώθηση του 

εγχειρήµατος και όχι για την επιστροφή που θα προκύψει από τον δανεισµό 

των κεφαλαίων (Mollick, 2014).  

• Επενδυτικό µοντέλο (equity model): Στο επενδυτικό µοντέλο του 

crowdfunding, ο χρηµατοδότης αναµένει για την συνεισφορά του µερίδιο από 

τα κέρδη της επιχείρησης ή ποσοστό από το µετοχικό κεφάλαιο της. Είναι το 

µοναδικό µοντέλου που ξεκάθαρα συµπεριλαµβάνει, ως ανταµοιβή, την 

παραχώρηση µετοχών της εταιρίας, ενώ οι υποστηρικτές αντιµετωπίζονται ως 

επενδυτές. Επιτρέπει στον οποιοδήποτε που έχει την διάθεση να διαθέσει, 

έστω και µικρό χρηµατικό ποσό, να γίνει επενδυτής (Thomas, 2014). Το 

equity crowdfunding συναντάει πολλούς νοµικούς περιορισµούς. Είναι 

διαδεδοµένο κυρίως στην Ευρώπη, ενώ στις  Ηνωµένες Πολιτείες 

νοµιµοποιήθηκε ως διαδικασία χρηµατοδότησης στις 5 Απριλίου του 2012, µε 

την υπογραφή του νόµου JOBS ACT από τον Πρόεδρο Obama.7 Το 

επενδυτικό µοντέλο τα τελευταία χρόνια έχει γίνει µια σηµαντική 

εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης, ιδιαίτερα για τις star-ups επιχειρήσεις, 

και καταφέρνει, από το 2009, να διπλασιάζει των όγκο των κεφαλαίων που 

συγκεντρώνει κάθε χρόνο (Ahlers et al., 2015). 

Στην συνέχεια παρουσιάζουµε το ποσοστό αύξησης του αριθµού των ιστοσελίδων 

crowdfunding, κατηγοριοποιηµένες ανάλογο µε την µορφή crowdfunding που 

προσφέρουν στου υποστηρικτές (∆ιάγραµµα 4). Το ανταλλακτικό µοντέλο είναι η 

µεγαλύτερη κατηγορία σε αριθµό ιστοσελίδων, ενώ αντίθετα δανειακό µοντέλο είναι 

το µικρότερο. Τον µεγαλύτερο ρυθµός αύξησης επιτυγχάνει το επενδυτικό µοντέλο 

µε 114% το 2011 σε σχέση µε το 2007. Ο ρυθµός αύξησης σίγουρα θα ενισχυθεί τα 

                                                 
7 Harrington, K. (2015) 'Will JOBS Act Equity Crowdfunding Ever Happen', Forbes, March. 
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επόµενα χρόνια µετά την υπογραφή του νόµου JOBS ACT στις Ηνωµένες Πολιτείες 

το 2012.  

Οι ιστοσελίδες crowdfunding συνήθως υιοθετούν και προσφέρουν στους 

δηµιουργούς και υποστηρικτές µια µόνο από τις µορφές crowdfunding. ∆εν 

συνηθίζεται να παρέχουν δυο µορφές ταυτόχρονα, εκτός από την περίπτωση του 

ανταλλακτικού µοντέλου µε του µοντέλο της προ-αγοράς.  Επίσης, οι ιστοσελίδες 

ανταλλακτικού µοντέλου crowdfunding µπορούν να διαφοροποιηθούν και σε δυο 

επιπλέον κατηγορίες: 1) “All or Nothing” (AON) και 2)  “Keep it All” (KIA) 

(Cumming et al. , 2014). 

 

∆ιάγραµµα 4: Ρυθµός αύξησης ιστοσελίδων για την περίοδο 2007-2011, ανά µορφή crowdfunding               
(Πηγή: www.crowdsourcing.org)8 

 

Στο µοντέλο ΑΟΝ η επιχείρηση ή ο δηµιουργός που αναζητά χρηµατοδότηση, 

θέτει ως στόχο ένα ελάχιστο ύψος κεφαλαίων που απαιτεί από το κοινό για την 

υλοποίηση της ιδέας του. Αν το τελικό ποσό που θα συγκεντρωθεί, µετά την λήξη της 

εκστρατείας, είναι µικρότερο του στόχου που έχει τεθεί, τότε τα κεφάλαια 

επιστρέφουν στους υποστηρικτές και η εκστρατεία θεωρείτε ανεπιτυχής. Οι 

δηµιουργοί δεν κρατούν το κεφάλαιο που συγκεντρώθηκε και οι υποστηρικτές δεν 

λαµβάνουν τα ανταλλάγµα τους. Αντιθέτως, στο µοντέλο KIA ο δηµιουργός θα 

κρατήσει το τελικό ποσό που συγκέντρωσε η εκστρατεία του, ανεξαρτήτως αν έχει 

                                                 
8 Βασισµένο σε 143 ιστοσελίδες crowdfunding. 
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ξεπεραστεί ή όχι ο αρχικός στόχος που έχει τεθεί, και οι υποστηρικτές θα αναµένουν 

τα ανταλλάγµατα τους. 

Η Indiego9 είναι η δηµοφιλέστερη ιστοσελίδα που δίνει το δικαίωµα επιλογής 

στον επιχειρηµατία µεταξύ των δύο µορφών crowdfunding,  ΑΟΝ και ΚΑΙ. Σύµφωνα 

µε τους Cumming, Leboeuf and Schwienbacher, (2014), η µορφή AON προσφέρει 

εγγύηση στους υποστηρικτές ότι το επιχειρηµατικό εγχείρηµα θα ξεκινήσει εφόσον 

έχει συγκεντρωθεί το ελάχιστο ύψος των απαραίτητων κεφαλαίων που εξασφαλίζει 

την υλοποίηση του. ∆ηλαδή, µειώνεται το ρίσκο που αναλαµβάνουν οι υποστηρικτές, 

να συνεισφέρουν αλλά να µην παραλάβουν ποτέ το αναµενόµενο αντάλλαγµα. 

Αντίθετα στο µοντέλο KIA, ο επιχερηµατίας είναι υποχρεωµένος να υλοποιήσει το 

εγχείρηµα του και να παραδώσει τα ανταλλάγµατα στους υποστηρικτές, ακόµα και αν 

δεν έχει συγκεντρωθεί το ελάχιστο ύψος των κεφαλαίων που απαιτούνται. Το 

µοντέλο KIA θα προτιµηθεί από επιχειρηµατίες που µπορούν να τµηµατοποιήσουν το 

εγχείρηµα τους, δηλαδή µπορούν να αναπροσαρµόσουν το τελικό αποτέλεσµα 

ανάλογα των χρηµάτων που θα καταφέρουν να συγκεντρώσουν. Οι υποστηρικτές θα 

βρουν χρησιµότητα ακόµα και από ένα µέρος του αρχικού εγχειρήµατος. 

Χαρακτηριστικό παράδειγµα είναι ένας µουσικός δηµιουργός να συµπεριλάβει 

λιγότερα τραγούδια στον δίσκο του επειδή συγκέντρωσε λιγότερα χρήµατα από τον 

αρχικό στόχο. Το µοντέλο AON θα επιλεγεί από δηµιουργούς που επιθυµούν να 

θέσουν υψηλούς στόχους και πίστεύουν ότι έχουν σοβαρές πιθανότητες να τους 

επιτύχουν. 

Η επιλογή της µορφής crowdfunding και η ιστοσελίδα που θα φιλοξενήσει το 

πρότζεκτ, σίγουρα είναι θέµατα που πρέπει να απασχολήσουν σοβαρά τους 

δηµιουργούς. Η προσεχτική επιλογή των ανταµοιβών µαζί µε τον σωστό καθορισµό 

του αρχικού στόχου θα συµβάλλει καθοριστικά στην προσέλκυση περισσοτέρων 

υποστηρικτών και στην αύξηση του µέσου όρου χρηµατοδότησης ανά υποστηρικτή. 

 

 

 

                                                 
9 https://www.indiegogo.com/ 
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 Η µεγαλύτερη 

crowdfunder.co.uk 10 παρουσιάζει
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10 www.crowdfunder.co.uk 
 

Λειτουργίας Crowdfunding 

project που αναζητούν χρηµατοδότηση µέσω του

πολλούς διαφορετικούς τοµείς, από την χρηµατοδότηση

καινοτόµου προϊόντος, ως της παραγωγή ενός ντοκιµαντέρ

χρηµατοδότηση ερευνητικών εργαλείων για την συγγραφή της

κ.α.  

 πλατφόρµα crowdfunding στο Ηνωµένο

παρουσιάζει συνοπτικά τα απαιτούµενα βήµατα

εκστρατείας crowdfunding (Εικόνα 2). Η πλατφόρµα

καµπάνιας crowdfunding για ιδέες πρωτότυπες και καινοτόµες

στόχους, οι οποίοι µπορούν να γίνουν εύκολα αντιληπτή

ιδέα πρέπει να περιγράφεται µε κάθε λεπτοµέρεια

να είναι ξεκάθαροι και σωστά διατυπωµένοι. Η δηµιουργία

επόµενο και το βασικότερο βήµα από το οποίο εξαρτάται

Εικόνα 2:∆ιαδικασία crowdfunding.                                                                               
(Πηγή:www.crowdfunder.co.uk) 

ξεκινήσεις µια καµπάνια σε µια πλατφόρµα crowdfunding

να δηµιουργήσει το προσωπικό του προφίλ στην ιστοσελίδα

πρέπει να περιλαµβάνει, τίτλο της εκστρατείας, βίντεο
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που να εξηγεί τι θα κάνει µε τα χρήµατα που θα συλλέξει, αρχικό ελάχιστο στόχο 

συλλογής κεφαλαίων (όταν απαιτείται), διάρκεια της εκστρατείας και περιγραφή των 

ανταλλαγµάτων που θα δοθούν στους υποστηρικτές (Hui, Gerber and Greenberg, 

2012). Οι διαχειριστές της πλατφόρµας θα αξιολογήσουν τα δεδοµένα και αν η 

εκστρατεία εγκριθεί τότε θα δηµοσιευτεί επίσηµα στην ιστοσελίδα. Στην Εικόνα 3 

βλέπουµε την τυπική µορφή που έχει η αρχική σελίδα µιας εκστρατείας στην 

πλατφόρµα Kickstarter. Στην κορυφή της παρουσίασης βρίσκεται ο τίτλος της 

καµπάνιας. Ο τίτλος πρέπει να είναι σύντοµος και να περιγράφει µε ακρίβεια την 

στόχο της καµπάνιας.  

Στο κεντρικό σηµείο παίρνει θέση το βίντεο, µε την περιγραφή του 

δηµιουργού για το πλάνο του. Η βαρύτητα του βίντεο είναι ιδιαίτερα σηµαντική στην 

προσέλκυση των υποστηρικτών. Πρέπει να είναι σύντοµο, να µην ξεπερνάει τα δύο 

λεπτά σε διάρκεια και να περιέχει εικόνες ώστε να είναι πιο εύκολα κατανοητό.  

Στα δεξιά φαίνεται ο αρχικός στόχος χρηµατοδότησης και το ποσό που έχει 

συγκεντρωθεί την δεδοµένη στιγµή, ο αριθµός των υποστηρικτών που έχουν 

συνεισφέρει και οι ηµέρες που αποµένουν για την λήξη της καµπάνιας. Τέλος δεξιά 

κάτω φαίνεται η φωτογραφία, το όνοµα και η ιδιότητα του δηµιουργού ή της οµάδας, 

ενώ σε ευδιάκριτο έντονο πράσινο χρώµα είναι το κουµπί που θα ξεκινήσει την 

διαδικασία της συνεισφοράς.  

 

Εικόνα 3:Screenshot µε την δηµοφιλέστερη εκστρατεία εν εξελίξει στην πλατφόρµα Kickstarter στις 
26/05/2015 

 

  Αφού έχει ολοκληρωθεί το στήσιµο της καµπάνιας, ο δηµιουργός πρέπει να 

διαδώσει την ιδέα του στο κοντινό του περιβάλλον αρχικά αλλά και στο ευρύτερο 

κοινό. Οι Cumming and Johan (2013) αναφέρουν, ότι «εκτός από τις προσωπικές 
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αποταµιεύσεις των επιχειρηµατιών, οι φίλοι και η οικογένεια είναι η συνηθέστερη 

πηγή άντλησης κεφαλαίων στα αρχικά στάδια µιας επένδυσης». Το 31% των 

νεοσύστατών επιχειρήσεων αντλεί χρηµατοδότηση από το κοντινό οικογενειακό και 

φιλικό περιβάλλον του επιχειρηµατία (Parker, 2009). Η συγκέντρωση κεφαλαίων από 

το κοντινό περιβάλλον στο αρχικό στάδιο, µπορεί να αποτελέσει θετικό σήµα για 

τους υποψήφιους επενδυτές (Agrawal, Catalini and Goldfarb, 2013). Εποµένως, ο 

δηµιουργός του πρότζεκτ πρέπει σε πρώτη φάση να απευθυνθεί στο οικογενειακό και 

φιλικό περιβάλλον του. Στη συνέχεια, αξιοποιώντας τις προσωπικές τους επαφές και 

τα µέσα κοινωνικής δικτύωσης και προβολής, θα πρέπει να επιχειρήσει να διαδώσει 

περαιτέρω  την εκστρατεία στο ευρύτερο κοινό, στο πλήθος. 

Στο άρθρο «Easy money? The demands of crowdfunding work» οι Hui J., 

Gerber Ε. και Greenberg Μ. διαχωρίσανε τις συνολικές εργασίες που πρέπει να 

γίνουν για την υλοποίηση µια εκστρατείας crowdfunding σε έξι διαφορετικά στάδια:  

1. Κατανόηση των ευκαιριών και των ευθυνών. Οι δηµιουργοί σταθµίζουν τα 

θετικά και αρνητικά του crowdfunding σε σχέση µε τις άλλες µορφές 

χρηµατοδότησης, συγκρίνουν πλατφόρµες και µορφές crowdfunding και 

προσπαθούν να κατανοήσουν τις πραγµατικές ευθύνες που αναλαµβάνουν. 

2. Προετοιµασία του υλικού της καµπάνιας. Η προετοιµασία περιλαµβάνει 

την δηµιουργία του βίντεο, του κειµένου που περιγράφει το στόχο του 

πρότζεκτ και πως αυτό θα υλοποιηθεί, τον καθορισµό του ύψους των 

κεφαλαίων που ζητούνται και την διάρκεια της εκστρατείας. Επειδή το 

περιεχόµενο της καµπάνιας είναι το σηµείο επαφής του δηµιουργού µε τον 

υποστηρικτή, θα πρέπει να µελετήσει παρόµοιες καµπάνιες για καθοδήγηση, 

να αναπτύξει νέες δεξιότητες και να ζητήσει εξωτερική βοήθεια όπου αυτό 

κρίνεται απαραίτητο. 

3.  Έλεγχος του περιεχοµένου της εκστρατείας. Οι δηµιουργοί ελέγχουν το 

περιεχόµενο, ζητώντας την γνώµη του φιλικού και οικογενειακού 

περιβάλλοντος. Επειδή ο χρόνος από την στιγµή που δηµοσιεύεται η 

εκστρατεία είναι περιορισµένος, ο έλεγχος µας δίνει την ευκαιρία να 

εξετάσουµε τις αντιδράσεις των πιθανών υποστηρικτών πριν δηµοσιευτεί το 

πρότζεκτ.  

4.  Προώθηση της καµπάνιας. Οι δηµιουργοί προσπαθούν να κάνουν γνωστό 

δηµοσίως το πρότζεκτ τους. Χρησιµοποιούν εργαλεία του διαδικτύου, όπως 
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τα µέσα κοινωνικής δικτύωσης ή τα email, αλλά και τις προσωπικές τους 

επαφές για την προώθηση της καµπάνιας τους. 

5.  Παραγωγή και αποστολή της ανταµοιβής. Οι δηµιουργοί ξεκινούν την 

συλλογή και παραγωγή των ανταµοιβών που θα αποσταλούν στους 

υποστηρικτές τους. Οργανωνέται η αποστολή των ανταµοιβών µε στόχο να 

είναι εντός των προκαθορισµένων ηµεροµηνιών.  

6. Συνεισφορά της εµπειρίας στην κοινότητα του crowdfunding. Οι 

δηµιουργοί αλληλεπριδρούν µε την κοινότητα του crowdfunding, 

ανταλλάζουν απόψεις και δηµοσιεύουν τις εµπειρίες τους για την υλοποίηση 

µια εκστρατείας. 

∆εν αρκεί µια καλή ιδέα για την επιτυχή έκβαση µιας καµπάνιας 

crowdfunding. Η προετοιµασία της καµπάνιας είναι µια χρονοβόρα διαδικασία µε 

πολλές παραµέτρους που πρέπει να προσέξουν οι δηµιουργοί. Η σωστή παρουσίαση 

και το διευρυµένο κοινωνικό δίκτυο των δηµιουργών, θα προσδώσει σηµαντικό 

συγκριτικό πλεονέκτηµα σε µια καµπάνια, ακόµα και αν η αρχική ιδέα δεν είναι 

ιδιαίτερα πρωτότυπη ή καινοτόµα. 

 

2.7 Χαρακτηριστικά Crowdfunding 
 

 

Στην βιβλιογραφία υπάρχουν έρευνες που προσπαθούν να εντοπίσουν εκείνα τα 

χαρακτηριστικά που µπορούν να επηρεάσουν την επιτυχία µιας εκστρατείας. Τα 

δεδοµένα αυτά αντλούνται από µεγάλες ιστοσελίδες crowdfunding. Σε µια από αυτές 

τις έρευνες, ο Mollick (2014) στο άρθρο του «The dynamics of crowdfunding: An 

exploratory study» αντλώντας δεδοµένα από το Kickstaret, την µεγαλύτερη 

πλατφόρµα crowdfunding, καταλήγει σε σηµαντικά ευρήµατα τα οποία µπορούν να 

βοηθήσουν τους δηµιουργούς να επιτύχουν τους στόχους τους.  

 Οι καµπάνιες crowdfunding που δεν επιτυγχάνουν τον αρχικό στόχο 

χρηµατοδότησης, συνήθως συγκεντρώνουν πολύ λιγότερα κεφάλαια από αυτό που 

έχουν ορίσει ως στόχος. Αποτυγχάνουν, δηλαδή, µε µεγάλη διαφορά από τον στόχο 

τους. Αντίθετα, το ύψος των κεφαλαίων που συγκεντρώνουν οι επιτυχηµένες 
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καµπάνιες είναι πολύ κοντά στον προκαθορισµένο στόχο και πολύ σπάνια ξεφεύγουν 

µε µεγάλη διαφορά από αυτόν. Ο µέσος όρος των αποτυχηµένων πρότζεκτ 

καταφέρνει να συγκεντρώσει το 10.3% του αρχικού στόχου που έχει τεθεί. Ενώ µόνο 

το 10% και 3% των αποτυχηµένων πρότζεκτ καταφέρνουν να συγκεντρώσουν το 

30% και 50% του στόχου αντίστοιχα. Συνήθως, οι υποψήφιοι υποστηρικτές 

αποφεύγουν να συνεισφέρουν όταν διαπιστώνουν ότι στις πρώτες ηµέρες τις 

καµπάνιας δεν υπάρχει ενδιαφέρον από το πλήθος.  

 Το 25% των επιτυχηµένων πρότζεκτ καταφέρνει να συγκεντρώσει  επιπλέον 

3% και λιγότερο σε σχέση µε τον αρχικό στόχο και µόνο το 50% συγκεντρώνει 10% 

επιπλέον του στόχου. Επίσης, µόνο το ένα στα εννέα πρότζεκτ επιτυγχάνει να 

συγκεντρώσει 200% του αρχικού στόχου. Οι υποστηρικτές όταν διαπιστώσουν ότι η 

καµπάνια έχει επιτύχει τον στόχος της, συνήθως δεν θα συνεισφέρουν επιπλέον 

κεφάλαια εκτός αν πρόκειται για µια ιδιαίτερα πρωτότυπη ιδέα. 

 Βασικός παράγοντας επιτυχίας ενός πρότζεκτ είναι τα σηµάδια ποιότητας που 

εκπέµπει το πρότζεκτ προς το πλήθος. Οι υποστηρικτές στην συγκεκριµένη 

περίπτωση δρουν όπως οι παραδοσιακές πηγές χρηµατοδότησης, αξιολογώντας την 

ποιότητα της οµάδα των δηµιουργών, το  επιχειρηµατικό τους πλάνο και τις 

πιθανότητες επιτυχίας (MacMillan, Siegel and Narasimha, 1986). Τα πρότζεκτ 

crowdfunding στα οποία τα ποιοτικά τους χαρακτηριστικά είναι ευδιάκριτα, θα 

καταφέρουν να συγκεντρώσουν περισσότερους υποστηρικτές. Με την σειρά τους οι 

υποστηρικτές αναγνωρίζοντας τα θετικά χαρακτηριστικά της ιδέας, θα διαδώσουν 

στον δικό τους κύκλο, µέσω των κοινωνικών δικτύων, το πρότζεκτ σε άλλους 

υποψήφιους χρηµατοδότες. 

Η αύξηση του αρχικού στόχου χρηµατοδότησης, σύµφωνα µε τον Mollick 

(2014), συσχετίζεται αρνητικά µε την προοπτική επιτυχίας του πρότζεκτ. Η αύξηση 

του αρχικού στόχου µπορεί να συνδεθεί µε προβλήµατα που προκύπτουν κατά την 

υλοποίηση της ιδέας ή µε αρχικό λάθος προυπολογισµό της καµπάνιας. Αυτά 

αποτελούν αρνητικά σηµάδια που αποτρέπουν τους υποστηρικτές να συνεισφέρουν. 

Επίσης, η αύξηση της διάρκειας συλλογής συνεισφορών µειώνει τις πιθανότητες 

επιτυχίας του. Οι υποστηρικτές µπορεί να εκλαµβάνουν της αύξηση της διάρκειας, ως 

έλλειψη αυτοπεποίθησης από την πλευρά των δηµιουργών.  
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 Στη συνέχεια της έρευνας τους, αποδεικνύει ότι το µέγεθος του κοινωνικού 

δικτύου που διαθέτουν οι δηµιουργοί επηρεάζει τις πιθανότητες επιτυχίας της 

καµπάνιας. Μεγάλος κοινωνικός κύκλος, όπως ο µεγάλος αριθµός φίλων στο 

facebook, είναι ποιοτικός παράγοντας και αυξάνει τις πιθανότητες επιτυχηµένης 

χρηµατοδότησης της καµπάνιας. Οι δηµιουργοί έχουν την δυνατότητα να διαδώσουν, 

αρχικά, την καµπάνια τους σε µεγαλύτερο αριθµό πιθανών υποστηρικτών, 

αυξάνοντας  και τις πιθανότητες να διευρύνουν τον κύκλο τους και να προσελκύσουν 

χρηµατοδότες. 

 Η ύπαρξη του βίντεο παρουσίασης της ιδέας και του πλάνου δραστηριοτήτων 

και η τακτική ενηµέρωση των υποστηρικτών για την πορεία υλοποίησης, αποτελούν 

σηµάδια ποιότητας που συµβάλουν στην επιτυχία της καµπάνιας. Αντίθετα, 

ορθογραφικά και εκφραστικά λάθη αποτρέπουν τους υποψήφιους υποστηρικτές να 

χρηµατοδοτήσουν το πρότζεκτ. Οι παραπάνω παράγοντες είναι καθοριστικής 

σηµασίας για την επιτυχία, µεγαλύτερης βαρύτητας ακόµα και από το µέγεθος του 

κοινωνικού δικτύου του δηµιουργού. Η έλλειψη βίντεο παρουσίασης της ιδέας 

µειώνει 26% τις πιθανότητες επιτυχίας, ενώ τα εκφραστικά λάθη και η µη τακτική 

ανατροφοδότηση µε πληροφορίες για την εξέλιξη της καµπάνιας µειώνουν τις 

πιθανότητες επιτυχίας κατά 13%.  

Η φύση της χρηµατοδότησης µέσω του crowdfunding για τα νέα 

επιχειρηµατικά εγχειρήµατα διαφέρει σε σχέση µε τις άλλες µορφές χρηµατοδότησης. 

Στο crowdfunding, ο επιχειρηµατίας λαµβάνει το σύνολο της χρηµατοδότησης πριν 

ξεκινήσει την υλοποίηση του επιχειρηµατικού σχεδίου, χωρίς να είναι νοµικά 

υποχρεωµένος, ειδικά στο ανταλλακτικό µοντέλο, να παραδώσει τα ανταλλάγµατα. 

Στις παραδοσιακές µορφές χρηµατοδότησης, οι δικλίδες ασφαλείας και ο εποπτικός 

έλεγχος που ασκείται από τους χρηµατοδότες είναι πολύ αυστηρότερος σε σχέση µε 

το crowdfunding. Το γεγονός αυτό µπορεί να οδηγήσει εκστρατείες crowdfunding να 

εξελιχθούν σε απάτες. 

 Ακόµα και οι δηµιουργοί που έχουν την πρόθεση να ανταπεξέλθουν στις 

υποχρεώσεις τους, πρέπει να υπερβούν σηµαντικές δυσκολίες στην διάρκεια της 

υλοποίησης της ιδέας του. Η υλοποίηση επιχειρηµατικών πλάνων ενέχει αλλαγή 

σχεδίων ανάλογα µε τις συνθήκες του εξωτερικού περιβάλλοντος και ανάπτυξη νέων 

δεξιοτήτων και γνώσεων (Kirsch, Goldfarb and Gera, 2009). Στα πρότζεκτ που 

χρηµατοδοτήθηκαν µέσω crowdfunding, οι δηµιουργοί πρέπει να υλοποιήσουν την 
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ιδέα τους, βασιζόµενοι σε επιχειρηµατικά πλάνα και προυπολογισµούς που 

σχηµατίστηκαν σε πολύ πρώιµο στάδιο του επιχειρηµατικού σχεδιασµού. Αυτό το 

γεγονός συµβάλει στην αργοπορηµένη παράδοση των προϊόντων που υπόσχονται ως 

αντάλλαγµα στους χρηµατοδότης ή και στην τελική αποτυχία του. 

 Ο Mollick (2014) από δείγµα 381 πρότζεκτ από την πλατφόρµα Kickstarter 

υπολόγισε ότι τα 14 πρότζεκτ  τελικά δεν κατάφεραν να παραδώσουν τα υποσχόµενα 

προϊόντα στους υποστηρικτές, δηλαδή το 3,6%.  Η πλειοψηφία όµως το προϊόντων 

παραδίδονται µε καθυστέρηση. Τα πρότζεκτ που παραδίδουν προϊόντα ως ανταµοιβή, 

καθυστερούν κατά µέσο όρο 1,28 µήνες, ενώ τα υπόλοιπα πρότζεκτ καθυστερούν 

περίπου 2,4 µήνες. Τέλος, µόνο το 24,9% των πρότζεκτ καταφέρουν να παραδώσουν 

στον προκαθορισµένο χρόνο. 

Στο ίδιο άρθρο ο Mollick (2014) εντόπισε θετική σχετική συσχέτιση µεταξύ 

του µεγέθους του πρότζεκτ και της καθυστέρησης στην παράδοση. Στα µεγάλα και 

δηµοφιλή πρότζεκτ συνήθως παρατηρείται µεγαλύτερη καθυστέρηση στην 

παράδοση, σε σχέση µε τα µικρότερα πρότζεκτ. Επίσης, οι καµπάνιες που 

συγκεντρώνουν την δεκαπλάσια χρηµατοδότηση σε σχέση µε τον αρχικό στόχο έχουν 

τις µισές πιθανότητες να παραδώσουν τις ανταµοιβές στον προκαθορισµένο χρόνο σε 

σχέση µε τα πρότζεκτ που συγκεντρώνουν ακριβώς τα απαιτούµενα κεφάλαια. Η 

αύξηση του αριθµού των συνεισφορών έχει ως αποτέλεσµα και την αύξηση του 

αριθµού των ανταµοιβών που πρέπει να παραδοθούν από τους δηµιουργούς. Σε 

πολλές περιπτώσεις, οι δηµιουργοί δεν έχουν εκείνη την οργάνωση και την δοµή που 

θα τους επιτρέψει να ανταποκριθούν αποτελεσµατικά στην αυξηµένη ζήτηση. 

Επιπλέον, δεν βρέθηκε συσχετισµός µεταξύ της καθυστέρησης στην παράδοση και 

στον τύπο του πρότζεκτ ή τον αριθµό των υποστηρικτών.  

Σε άρθρο του CNN11 για τα 50 δηµοφιλέστερα πρότζεκτ crowdfunding για το 

2012 στην πλατφόρµα Kickstarter, υπολόγισε ότι το 84% αυτών, έστειλε τις 

προκαθορισµένες ανταµοιβές στους υποστηρικτές µε καθυστέρηση.  Η καθυστέρηση 

αυτή δεν προκύπτει από την απόφαση των δηµιουργών να εκµεταλλευτούν την 

επιτυχία του πρότζεκτ και να προσπαθήσουν να συγκεντρώσουν επιπλέον 

χρηµατοδότηση, γνωρίζοντας ότι δεν υπάρχουν νοµικές κυρώσεις για την 

καθυστέρηση, αλλά σε τεχνικές δυσκολίες που προκύπτουν κατά την υλοποίηση του 

                                                 
11 http://money.cnn.com/2012/12/18/technology/innovation/kickstarter-ship-delay/ 
http://money.cnn.com/interactive/technology/kickstarter-projects-shipping/ 
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επιχειρηµατικού πλάνου. Από τις συνεντεύξεις των 50 δηµιουργών, προκύπτει ότι οι 

καθυστερήσεις των επιτυχηµένων πρότζεκτ οφείλονται, σε τεχνικά θέµατα της 

παραγωγής, σε δυσκολίες κατά την αποστολή και παράδοση των ανταµοιβών, σε 

αλλαγή στο µέγεθος του πρότζεκτ και σε αλλαγές στον σκοπό και στόχο του. H 

πλατφόρµα Kickstarter στην προσπάθεια της να αντιµετωπίσει τις µεγάλες 

καθυστερήσεις, πάνω από το 50%, σε πρότζεκτ τεχνολογίας και σχεδιασµού θέσπισε 

το 2012 οδηγία, βάση της οποίας οι δηµιουργοί πρέπει να περιλαµβάνουν λεπτοµερή 

αναφορά στους κινδύνους και στις προκλήσεις που αναλαµβάνουν για να φέρουν εις 

πέρας το επιχειρηµατικό τους πλάνο. Επίσης, απαγορεύεται στους δηµιουργούς να 

χρησιµοποιούν φωτορεαλιστικές απεικονίσεις προϊόντων, τα οποία δεν έχουν 

κατασκευαστεί ακόµα (Hurst, 2012)12. 

Παρά την προσπάθεια των ιστοσελίδων crowdfunding να εντοπίσουν τις 

πλαστές καµπάνιες και να προστατεύσουν τους επενδυτές, το crowdfunding συνεχίζει 

να είναι πεδίο δράσεις για τους απατεώνες. Είναι πολύ εύκολο να στηθεί µια 

εκστρατεία µε ψευδή στοιχεία που όµως να φαίνεται σαν πραγµατική. Σε σχέση µε τις 

ιστοσελίδες, όπως το e-bay, όπου ο πωλητής έχει το κίνητρο να δηµιουργήσει καλή 

φήµη ώστε να τον εµπιστεύονται οι αγοραστές, στο crowdfunding η έλλειψη 

επαναλαµβανόµενης αλληλεπίδρασης µεταξύ των δηµιουργών και των επενδυτών 

αυξάνει τις πιθανότητες για απάτη (Agrawal, Catalini and Goldfarb, 2013).  

 

2.8 Γεωγραφική Kατανοµή 
 

 

Μια από τις διαστάσεις του crowdfunding που το διαφοροποιεί από τις παραδοσιακές 

µορφές χρηµατοδότησης είναι η γεωγραφική διασπορά των επενδυτών και των 

κεφαλαίων. Ενώ στις άλλες µορφές χρηµατοδότησης οι συναλλαγές γίνονται εκ του 

σύνεγγυς, µε προσωπική επαφή επενδυτή και επιχειρηµατία (Mollick, 2014), στο 

crowdfunding οι συναλλαγές πραγµατοποιούνται µέσω του διαδικτύου. Οι Sorenson 

and Stuart (2001), αναφέρουν ότι η «µέση απόσταση µεταξύ των εταιριών 

επενδυτικών κεφαλαίων (venture capital) και των επιχειρήσεων στόχων είναι 70 

                                                 
12 http://www.wired.com/2012/12/kickstarter-rejects/ 
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µίλια». Η απόσταση είναι σχετικά µικρή. Οι επενδυτές επιθυµούν να βρίσκονται 

σχετικά κοντά στην επένδυση τους, επειδή το κόστος του να συλλέξεις πληροφορίες, 

να παρακολουθήσεις την πρόοδο και να εξάγεις συµπεράσµατα για τα αρχικά στάδια 

του εγχειρήµατος εξαρτάται και από την απόσταση (Zook, 2002).  Εποµένως, 

παράγοντες που επηρεάζουν την γεωγραφική κατανοµή των κεφαλαίων στις 

παραδοσιακές µορφές χρηµατοδότησης εξαλείφονται µε το crowdfunding, επειδή η 

διαδικασία γίνεται διαδικτυακά και οι απαραίτητες πληροφορίες συλλέγονται µέσω 

της ενδιάµεσης πλατφόρµας.  

  Η οικογένεια και οι φίλοι (F&F) είναι µια πολύ σηµαντική πηγή 

χρηµατοδότησης, ειδικά για το αρχικό στάδιο των επενδύσεων. Ο Parker (2009) 

αναφέρει, ότι «το 31% των start-ups επιχειρήσεων χρηµατοδοτούνται από την 

οικογένεια και τους φίλους». Επειδή έχουν ευκολότερη πρόσβαση στις απαιτούµενες 

πληροφορίες για το επιχειρηµατικό εγχείρηµα και τον επιχειρηµατία, δηλαδή 

µειώνουν την ασυµµετρία στην πληροφόρηση, µειώνουν και το ρίσκο µου 

αναλαµβάνουν από την επένδυση.  

 Σε έρευνα που διεξήγαν στην πλατφόρµα  crowdfunding για καλλιτέχνες 

Sellaband13 από τον Αύγουστο του 2006 µέχρι τον Σεπτέµβριο του 2009 οι Agrawal, 

Catalini and Goldfarb (2011) βρήκαν ενδείξεις ότι το crowdfunding µειώνει τους 

γεωγραφικούς περιορισµούς στη διακίνηση των κεφαλαίων. Επίσης, αποδεικνείουν 

ότι η οικογένεια και οι φίλοι, ανεξαρτήτως της γεωγραφικής τους θέσης σε σχέση µε 

τον δηµιουργό, επενδύουν στο αρχικό στάδιο του επενδυτικού κύκλου σε σχέση µε 

τους υπόλοιπους επενδυτές που επενδύουν σε επόµενα στάδια. Οι επενδύσεις από την 

οικογένεια και τους φίλους λειτουργεί ως θετικό σήµα για τους υπόλοιπους 

επενδυτές. Αυτό το γεγονός βασίζεται στα ευρήµατα της έρευνας που δείχνουν, ότι η 

συσσώρευση κεφαλαίων αυξάνει την πρόθεση  και των υπόλοιπων επενδυτών που 

βρίσκονται γεωγραφικά είτε κόντα, είτε µακριά, από τον δηµιουργό, να επενδύσουν 

και να στηρίξουν την επιχειρηµατική του πρόταση. Εποµένως, τα µεγάλα επίπεδα 

συσσώρευσης κεφαλαίων µπορούν να προκαλέσουν αύξηση του ρυθµού των νέων 

επενδύσεων. 

 Όπως φαίνεται και στο ∆ιάγραµµα 4 οι τοπικοί επενδυτές είναι πιθανότερο να 

επενδύσουν στα πρώτα $20Κ σε σχέση µε τα επόµενα επίπεδα του επενδυτικού 

                                                 
13 https://www.sellaband.com/ 



31 
 

κύκλου. Αντιθέτως, οι επενδυτές που βρίσκονται σε απόσταση από τους 

επιχειρηµατίες, αρχίζουν να επενδύουν αφού πρώτα έχει συσσωρευθεί ένα επίπεδο 

κεφαλαίων από επενδύσεις. Γεγονός που αποδεικνύνει την ασυµµετρία πληροφοριών 

που υπάρχει µεταξύ των επενδυτών. Οι τοπικοί επενδυτές, είτε ανείκουν στον στενό 

κοινωνικό κύκλο του δηµιουργού ,είτε είναι τοπικοί επενδυτές, επενδύουν από την 

αρχή στην πρόταση του δηµιουργού, γιατί έχουν ευκολότερη πρόσβαση στις 

απαραίτητες πληροφορίες και έχουν την δυνατότητα της προσωπικής επαφής µε τους 

δηµιουργούς. Οι αποµακρυσµένοι επενδυτές αναµένουν την συσσώρευση των 

κεφαλαίων, δηλαδή το θετικό σήµα, για να προχωρήσουν στην συνεισφορά. 

 

∆ιάγραµµα 5: Η τάση επένδυσης σε διαφορετικά επίπεδα του επενδυτικού κύκλου µεταξύ των τοπικών και 
των αποµακρυσµένων επενδυτών. Πηγή: Agrawal, Catalini and Goldfarb (2011) 

 

2.9 Κίνητρα ∆ηµιουργών και Χρηµατοδοτών  
 

 

Στην διαδικασία του crowdfunding συµµετέχουν τρεις διαφορετικοί συµβαλλόµενοι, 

οι δηµιουργοί, οι χρηµατοδότες και διαδικτυακή ιστοσελίδα που φέρνει σε επαφή 

τους δυο προηγούµενους συµβαλλόµενος.  Το κάθε µέρος έχει τα δικά του κίνητρα 

και επιδιώξεις από την συµµετοχή του στην διαδικασία. 

 Ένας δηµιουργός µπορεί να αναζητήσει κεφάλαια από το crowdfunding, 

επειδή κάτω από ορισµένες συνθήκες, µπορεί να επιτύχει µικρότερο κόστος 

δανεισµού σε σχέση µε τις παραδοσιακές πηγές χρηµατοδότησης. Το κόστος µπορεί 

να µειωθεί, επειδή στο crowdfunding ο δηµιουργός απευθύνεται σε µια δεξαµενή από 

επενδυτές που έχουν κοινά ενδιαφέροντα µε τον δηµιουργό. Οι επενδυτές µπορεί να 
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επιθυµούν να χρησιµοποιήσουν πρώτη ένα συγκεκριµένο προϊόν ή να θέλουν να 

επενδύσουν στο κεφάλαιο της εταιρίας επειδή η βασική ιδέα είναι πολύ κοντά στα 

ενδιαφέροντα τους. Επίσης, µέσω του διαδικτύου ο δηµιουργός έχει τη δυνατότητα 

να απευθυνθεί σε ένα µεγάλο αριθµό υποψήφιων επενδυτών και να µην περιοριστεί 

γεωγραφικά µόνο σε επενδυτές που βρίσκονται κοντά στον δηµιουργό. Το γεγονός 

αυτό µειώνει το κόστος χρηµατοδότησης του, γιατί απευθύνεται σε ένα µεγάλο 

αριθµό επενδυτών που συνεισφέρουν µικρά ποσά σε σχέση µε τις παραδοσιακές 

πηγές, που συνήθως είναι λίγες και συνεισφέρουν µεγάλα ποσά.   

 Η αξιοποίηση του crowdfunding, όπως και των άλλων πηγών επιχειρηµατικών 

κεφαλαίων, µπορεί να προσφέρει βοήθεια στους δηµιουργούς εκτός από την 

χρηµατοδότηση και σε άλλους τοµείς της διαδικασίας υλοποιήσεις του 

επιχειρηµατικού εγχειρήµατος. Το crowdfunding µπορεί να χρησιµοποιηθεί από τους 

δηµιουργούς ως εργαλείο προώθησης και προβολής των προϊόντων. Τα προϊόντα 

µπορούν να προβληθούν στο αρχικό τους στάδιο και να συµβάλλουν στην δηµιουργία 

και αύξηση της µελλοντικής τους ζήτησης. Επίσης, οι εκστρατείες crowdfunding 

προσελκύουν την προσοχή των µέσων ενηµέρωσης, γεγονός το όποιο µπορεί να 

βοηθήσει στην αύξηση της ζήτησης του προϊόντος. Η προβολή µέσω του 

crowdfunding, µπορεί να είναι ιδιαίτερη εποικοδοµητική για προϊόντα γύρω από τα 

οποία µπορούν να δηµιουργηθούν παράλληλα πολλά συµπληρωµατικά. Η προ- 

δηµοσιεύσει του νέου προϊόντος δίνει τον απαραίτητο χρόνο και σε άλλους 

δηµιουργούς να προχωρήσουν στον σχεδιασµό και υλοποιήσει συµπληρωµατικών 

προϊόντων. Η ύπαρξη ποικιλίας συµπληρωµατικών προϊόντων, θα προκαλέσει και την 

αύξηση της ζήτηση του βασικού προϊόντος (Mollick, 2014).  

 Οι επενδυτές, εκτός από την φύση και το περιεχόµενο της ιδέας του 

δηµιουργού, αποφασίζουν να επενδύσουν µε βάση το αποτέλεσµα της 

χρηµατοδοτικής του προσπάθειας, δηλαδή το αντάλλαγµα που αναµένουν για την 

συνεισφορά τους. Ο E.Mollick (2014) στο άρθρο του «The dynamics of 

crowdfunding: An exploratory study» χωρίζει την χρηµατοδοτική προσπάθεια σε 

τέσσερις κατηγορίες ανάλογα µε το τελικό αντάλλαγµα. Στην πρώτη κατηγορία, ο 

επενδυτής χρηµατοδοτεί κοινωνικού και ανθρωπιστικού περιεχοµένου εκστρατείες 

χωρίς να περιµένει κάποιο µελλοντικό αντάλλαγµα. Στην δεύτερη κατηγορία, ο 

επενδυτής δανείζει κεφαλαία στον δηµιουργό αναµένοντας την επιστροφή του 

κεφαλαίο του µαζί µε τον συµφωνηθέν τόκο. Σε αυτή την περίπτωση, οι επενδυτές 
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που δανείζουν µικρά ποσά, εδνιαφέρονται κυρίως για τον κοινωνικό αντίκτυπο της 

επένδυσης και όχι τόσο για το κέρδος που µπορεί να αποκοµίσουν.  

 Στην τρίτη και ποιο διαδεδοµένη επιλογή, ο επενδύτης συνεισφέρει µε 

κίνητρο ότι θα λάβει κάποια µη χρηµατική ανταµοιβή. Αυτή µπορεί να είναι από µια 

επιστολή ευχαριστίας, εισιτήρια για µια συναυλία, δικαίωµα να ακούσουν πρώτοι τα 

τραγούδια των αγαπηµένων τους καλλιτεχνών πριν κυκλοφορήσουν επίσηµα ως και 

να λάβουν το προϊόν πριν την επίσηµη κυκλοφορία του στην αγορά. Στην τέταρτη 

κατηγορία, ο χρηµατοδότης µπορεί να συµπεριφερθεί ως επενδυτής και να λάβει 

µερίδιο από το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρίας ή από τα µελλοντικά της κέρδη, σε 

αντάλλαγµα της επένδυσης του. Ο χρηµατοδότης αναµένει να αποκοµίσει κέρδος από 

την επένδυση του. 

 Οι ιστοσελίδες crowdfunding είναι επιχειρήσεις που αποσκοπούν στο κέρδος. 

Η πηγή άντλησης των εσόδων τους προέρχεται  από το  ποσοστό που παρακρατούν 

από τα κεφάλαια που συγκεντρώνουν οι καµπάνιες. Το ποσό αυτό κυµαίνεται 

συνήθως από 3% έως 5%  και µεταβάλλεται ανάλογα µε την µορφή crowdfunding 

που προσφέρει η ιστοσελίδα. Μόνο στην µορφή “All of Nonthing”, όταν η 

εκστρατεία δεν επιτυγχάνει τον στόχο της, δεν παρακρατείται ποσοστό από την 

πλατφόρµα και το ποσό που συγκεντρώθηκε γυρίζει στους υποστηρικτές αυτούσιο. 

Οι ιστοσελίδες, επίσης, χρεώνουν τους υποστηρικτές ένα ποσοστό από 3-5% για το 

κόστος συναλλαγής (Teylor, 2013). 

 Οι ιστοσελίδες µεγιστοποιούν τα κέρδη τους, φιλοξενώντας καµπάνιες που θα 

καταφέρουν να συγκεντρώσουν µεγάλα ποσά χρηµατοδότησης. Εποµένως, 

προσπαθούν να αυξήσουν και τον αριθµό των εκστρατειών που προσελκύουν αλλά 

και το ποσό της χρηµατοδότησης τους. Στόχος τους είναι να προσελκύσουν 

καµπάνιες µε πρωτότυπες αλλά πραγµατοποιήσιµες ιδέες, µε ρεαλιστικούς στόχους 

και σοβαρή οµάδα υλοποίησης. Τα ποιοτικά χαρακτηριστικά της καµπάνιας είναι 

αυτά που θα πείσουν τους υποστηρικτές να χρηµατοδοτήσουν. Μέσα από εντατικό 

έλεγχο και αξιολόγηση, προσπαθούν να περιορίσουν της απάτες και να µειώσουν 

τους πιθανούς κίνδυνους στους οποίους µπορούν να εκτεθούν οι υποστηρικτές. Όλες 

οι προσπάθειες στοχεύουν στον να προσελκύσουν µεγάλες κοινότητες δηµιουργών 

και υποστηρικτών και να δηµιουργήσουν εκείνη την αγορά που θα διευκολύνει και θα 

ενισχύει τις προσπάθειες τους. 
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Κεφάλαιο 3: ΤΟ CROWDFUNDING ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 
 

 

3.1. Ευκαιρίες για την Ελληνική Οικονοµία από Crowdfunding 
 

 

Η ραγδαία εξάπλωση του crowdfunding σε παγκόσµιο επίπεδο είχε ως αποτέλεσµα 

και την σταδιακή διάδοση αυτής της νέας µορφής χρηµατοδότησης και στην 

ελληνική αγορά. Η δυσκολία άντλησης κεφαλαίων από τις παραδοσιακές πηγές, 

ιδιαίτερα τα χρόνια της οικονοµικής κρίσης, και η προσπάθεια, κυρίως startup 

επιχειρήσεων, να καινοτοµήσουν θα οδηγήσει στην στροφή των δηµιουργών και των 

επιχειρήσεων στην αναζήτηση χρηµατοδότησης από νέες πηγές. 

 Το µέγεθος και η οργάνωση των µικροµεσαίων επιχειρήσεων (ΜΜΕ), σε 

συνδυασµό µε τις στρεβλώσεις στο τραπεζικό σύστηµα, δεν διευκολύνουν τις 

επιχειρήσεις να εξασφαλίσουν την απαιτούµενη χρηµατοδότηση για την απρόσκοπτη 

λειτουργία τους. Βασίζονται, κατά κανόνα, στην βραχυπρόθεσµη χρηµατοδότηση, 

γεγονός που ανεβάζει το κόστος χρηµατοδότησης, αλλά ταυτόχρονα δεν επιτρέπει και 

τον µακροπρόθεσµο σχεδιασµό. Σύµφωνα µε στοιχεία της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας για την χρηµατοδότηση των ΜΜΕ της Ευρωπαϊκής Ένωσης, το 34% των 

µικροµεσαίων ελληνικών επιχειρήσεων αναφέρουν την πρόσβασή τους στο τραπεζικό 

σύστηµα ως ένα από τα βασικότερα προβλήµατα τους, δίνοντας βαθµό 

σηµαντικότητας 7 σε κλίµατα από 1 έως 10 14.Startups επιχειρήσεις µε καινοτόµες 

ιδέες και νέα επιχειρηµατικά εγχειρήµατα βασίζονται, πρωτίστως, στην 

χρηµατοδότηση από ίδια κεφάλαια των επιχειρηµατιών ή του στενού κύκλου τους, 

µην έχοντας την δυνατότητα να απευθυνθούν σε άλλες πηγές χρηµατοδότησης, 

ιδιαίτερα σε περιόδους στενότητας οικονοµικών πόρων. Τα σοβαρά προβλήµατα του 

Ελληνικού τραπεζικού συστήµατος και η περιορισµένη ρευστότητα που παρέχουν 

στην Ελληνική αγορά οδηγεί τις επιχειρήσεις στην αναζήτηση νέων πηγών 

χρηµατοδότησης. 

                                                 
14 http://www.kathimerini.gr/817704/article/oikonomia/ellhnikh-oikonomia/dyskoloteros--o-
daneismos--gia-tis-ellhnikes-mikromesaies 
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 Η παρατεταµένη οικονοµική κρίση και η απουσία στρατηγικού σχεδιασµού 

από την κεντρική διοίκηση, έχει οδηγήσει τις ελληνικές µικροµεσαίες επιχειρήσεις 

και την επιχειρηµατικότητα στο σύνολο της σε οριακό σηµείο. Το crowdfunding 

µπορεί να χρησιµοποιηθεί ως µια εναλλακτική διέξοδο για την άντληση των 

απαραίτητων κεφαλαίων. Οι Έλληνες επιχειρηµατίες µπορούν να αναζητήσουν στο 

πλήθος, εκτός από  νέες πηγές χρηµατοδότησης και υποστήριξη στα επιχειρηµατικά 

τους σχέδια. Άλλωστε το crowdfunding είναι µέρος της ευρύτερης έννοιας του 

crowdsourcing. Εποµένως, οι επιχειρηµατίες µπορούν να αντλήσουν από το πλήθος 

συµβουλές και ιδέες για τα πλάνα τους. Τα βασικά χαρακτηριστικά που συνέβαλαν 

στην διάδοση και στην καθιέρωση του ως µια εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης, 

µπορούν να γίνουν µια ευκαιρία για την ανάπτυξη της καινοτοµίας και της 

επιχειρηµατικότητας που τόσο ανάγκη έχει η ελληνική οικονοµία. 

Το crowdfunding µπορεί να βοηθήσει τις ελληνικές επιχειρήσεις να 

αναζητήσουν νέες πηγές χρηµατοδότησης σε αγορές εκτός της Ελλάδος, αυξάνοντας 

έτσι τις πιθανότητες να βρεθούν τα απαραίτητα κεφάλαια. Η χρήση των δυνατοτήτων 

του διαδικτύου, δίνει την ευκαιρία σε ελληνικές επιχειρήσεις να αλληλεπιδράσουν µε 

δυνητικούς χρηµατοδότες από όλο τον κόσµο. Η ευκολία δηµιουργίας µια καµπάνιας 

crowdfunding και η δυνατότητα συµµετοχή, ανεξαρτήτως µεγέθους και οργάνωσης, 

µπορεί να βοηθήσει ακόµα και τις µικρές ελληνικές επιχειρήσεις µε περιορισµένο 

κύκλο εργασιών, να πραγµατοποιήσουν τις ιδέες τους. Οι επιχειρηµατίες 

παρακάµπτουν όλες εκείνες τις γραφειοκρατικές δυσκολίες και περιορισµούς των 

κλασσικών πηγών χρηµατοδότησης και απευθύνονται στο πλήθος, εντός ή εκτός της 

ελληνικής επικράτειας, για την άντληση των απαραίτητων κεφαλαίων. 

 Το crowdfunding µπορεί να αποτελέσει µοχλό ανάπτυξης για τις νεοσύστατες 

καινοτόµες επιχειρήσεις. Νέοι επιχειρηµατίες µε πρωτότυπες ιδέες, κυρίως στον 

κλάδο των τεχνολογιών, µπορούν να παρουσιάσουν τις ιδέες τους και να αντλήσουν 

χρηµατοδότηση από µια παγκόσµια δεξαµενή πιθανών υποστηρικτών. Η άντληση 

κεφαλαίων χωρίς γεωγραφικούς περιορισµούς δεν ήταν πότε τόσο εύκολη όσο τώρα, 

στην εποχή του διαδικτύου και του crowdfunding. 

Το crowdfunding µπορεί να αποτελέσει µοχλός ενίσχυσης της εξωστρέφειας 

των ελληνικών επιχειρήσεων. Προϊόντα και υπηρεσίες ελληνικής παραγωγής  

µπορούν να προ-διαφηµιστούν και να γίνουν γνωστά σε διαφορετικές αγορές ανά τον 

κόσµο. Αυτό µπορεί να συµβάλλει στην δηµιουργία µιας εξαγωγικής δυναµικής για 
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την επιχείρηση και την δηµιουργία νέων ευκαιριών για ανάπτυξη. Η διαδικασία της 

χρηµατοδότησης από το πλήθος, µπορεί να χρησιµοποιηθεί από τις επιχειρήσεις ως 

εργαλείο marketing για την προώθηση των προϊόντων τους στην παγκόσµια αγορά. 

Οι ιστοσελίδες crowdfunding είναι επισκέψιµες όχι µόνο από µεγάλο αριθµό απλών 

υποστηρικτών που θέλουν να συµβάλουν µε την συνεισφορά τους,  αλλά και από 

επιχειρηµατικούς «αγγέλους» και επενδυτές που αναζητούν καινοτόµες ιδέες που θα 

αποφέρουν κέρδος.  Οι αγορές, παγκοσµίως, αναζητούν καινοτόµες ιδέες υψηλής 

προστιθέµενης αξίας και το crowdfunding µπορεί να είναι το εργαλείο για τις 

ελληνικές επιχειρήσεις να προβάλλουν τις δικές τους προτάσεις. 

Η ανάρτηση της ιδέας και του πλάνο δραστηριοτήτων του εγχειρήµατος σε 

µια ιστοσελίδα crowdfunding µε µεγάλη επισκεψιµότητα και µε δυνατότητα των 

επισκεπτών ή των υποστηρικτών να σχολιάζουν και να εκφράζουν την γνώµη τους,  

αποτελεί πηγή σκέψεων για βελτίωση και εξέλιξη του εγχειρήµατος. Η δηµόσια 

διαβούλευση της ιδέας δίνει την ευκαιρία στους επιχειρηµατίες να ανακαλύψουν τις 

αδυναµίες τους, να αναπτύξουν νέες γνώσεις και να φέρουν όσο πιο κοντά γίνεται το 

τελικό προϊόν στις ανάγκες των καταναλωτών.  Οι δηµιουργοί έρχονται  σε επαφή και 

ανταλλάσσουν απόψεις µε άτοµα σχετικά µε το αντικείµενο του εγχειρήµατος, που 

µπορούν να συµβάλλουν µε την άποψη τους και την εµπειρία τους. ∆ίνεται η 

δυνατότητα στους δηµιουργούς να έχουν ευκολότερη πρόσβαση σε περιπτώσεις 

παρόµοιες µε την δική τους. Η εξέταση τους θα τους αναδείξει τα σηµεία στα οποία 

πρέπει να δώσουν µεγαλύτερη βαρύτητα και θα τους βοηθήσουν να αποφύγουν λάθη 

που µπορεί να έχουν καθοριστικό ρόλο σε µια πιθανή αποτυχία.  

Στην περίπτωση του επιχειρηµατικού µοντέλου crowdfunding, οι ιδιώτες 

επενδυτές, συνήθως, παρέχουν και υπηρεσίες συµβούλου στην εταιρία µε σκοπό την 

µεγιστοποίηση του κέρδους τους. Ο επιχειρηµατίας θα εξασφαλίσει δωρεάν 

υπηρεσίες παρακολούθησης και σύνταξης του επιχειρηµατικού πλάνου. Οι επενδυτές 

θα παρακολουθούν και θα ελέγχουν την εξέλιξη της υλοποίησης του εγχειρήµατος µε 

δυνατότητα να επεµβαίνουν όπου κρίνεται απαραίτητο. Εκτός από τα επενδυτικά 

κεφάλαιο, οι επιχειρηµατίες θα µπορέσουν να αξιοποιήσουν την εµπειρία, την 

εξειδικευµένη γνώση και τις επαφές των επενδυτών µε σκοπό να αναδιοργανώσουν 

τις επιχειρήσεις τους και να ξεφύγουν από το πρωσοποκεντρικό πρότυπο των 

ελληνικών ΜΜΕ. Μια νέα πηγή άντλησης εµπειριών και γνώσεων θα µπορέσει να 

δηµιουργηθεί για τις ελληνικές επιχειρήσεις ώστε να ανταπεξέρθουν 
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αποτελεσµατικότερα στις εσωτερικές και εξωτερικές προκλήσεις που 

αντιµετωπίζουν.  

Το crowdfunding εκτός από µια πηγή ευκαιριών ενέχει κινδύνους και 

προβληµατισµούς για τους οποίους πρέπει να είναι ενήµεροι οι επιχειρηµατίες. Οι 

ιστοσελίδες crowdfunding δεν κατοχυρώνουν νοµικά τους επιχειρηµατίες για τις ιδέες 

τους και το επιχειρηµατικό τους πλάνο έναντι αναδιατύπωσης ή αναπαραγωγής. Η 

ιδέα, ιδιαίτερα στα πρότζεκτ τεχνολογίας, είναι εκτεθειµένη σε πιθανή αντιγραφή,  

χωρίς να µπορεί ο δηµιουργός να εξασφαλίσει την αποκλειστικότητα στην χρήση της. 

Λόγο του γεγονότος αυτού, οι επιχειρηµατικοί άγγελοι εξακολουθούν να αποτελούν 

την δηµοφιλέστερη πηγή χρηµατοδότησης για καινοτόµες ιδέες. Χρειάζεται ιδιαίτερη 

προσοχή και συµβολή ειδικών στα θέµατα της επιχειρηµατικής πατέντας για να 

διασφαλίσουν την αποκλειστικότητα στην χρήση της ιδέας. 

Στο crowdfunding όλες οι εκστρατείες δεν καταφέρνουν να πετύχουν τους 

προκαθορισµένους στόχους. Στο ανταλλακτικό και προ-αγορών µοντέλο 

crowdfunding πολλές καµπάνιες δεν επιτυγχάνουν να συγκεντρώσουν το ελάχιστο 

ποσό χρηµατοδότησης για να ξεκινήσουν την υλοποίηση τους. Τα χρήµα που 

συγκεντρώθηκα επιστρέφουν στους υποστηρικτές. Αυτό µπορεί να αποτελέσει 

πλήγµα στο γόητρο της επιχείρησης. Συχνό είναι το φαινόµενο, καµπάνιες που 

συγκέντρωσαν την απαραίτητη χρηµατοδότηση να αντιµετώπισαν σοβαρά και 

ανυπέρβλητα προβλήµατα που δεν τους επιτρέπουν να ολοκληρώσουν την ιδέα τους 

και να παραδώσουν στους υποστηρικτές τα ανταλλάγµατα. Η παρουσίαση µια 

καµπάνιας crowdfunding δεν είναι τόσο απλή όσο ακούγεται. Θα χρειαστεί µεθοδική 

δουλεία και συνεργασία διαφορετικών ειδικοτήτων για την άρτια παρουσία που θα 

καταφέρει να προσελκύσει το ενδιαφέρον των επενδυτών. Σίγουρα µια πρωτότυπη 

ιδέα είναι το βασικό συστατικά, αλλά χωρίς την µεθοδική κατάρτιση του πλάνου 

εργασιών, τους ρεαλιστικούς στόχους και την άρτια παρουσίαση δεν µπορεί να έχει 

την αναµενόµενη επιτυχία. Το δυσκολότερο όµως κοµµάτι είναι η διαδικασία της 

υλοποιήσεις του πλάνου. Οι επιχειρηµατίες θα κληθούν να αντιµετωπίσουν 

ετερόκλητα προβλήµατα στα οποία θα πρέπει να δώσουν άµεσες λύσεις, ώστε να 

παραµείνουν πιστή στα χρονοδιαγράµµατα. Η τήρηση των στόχων  είναι µια 

απαιτητική εργασία που απαιτεί σκληρή προσπάθεια.  

Στο επενδυτικό µοντέλο crowdfunding οι νοµικοί περιορισµοί πρέπει να είναι 

γνωστοί στους επιχειρηµατίες πριν αποφασίσουν να τον χρησιµοποιήσουν ως 
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εργαλείο χρηµατοδότησης. Η νοµική αντιµετώπιση του crowdfunding είναι 

διαφορετική σε κάθε χώρα. Ο επιχειρηµατίας πρέπει να εξασφαλίσει την απαραίτητη 

νοµική υποστήριξη πριν προχωρήσει στην εκχώρηση δικαιωµάτων στους επενδυτές. 

Ιδιαίτερα στην χώρα µας, οι νοµικοί περιορισµοί είναι σηµαντικοί ενώ δεν υπάρχει 

ένας κοινός ενιαίος κανονισµός για την λειτουργία του επενδυτικού µοντέλου. 

Επιπλέον, οι επιχειρηµατίες πρέπει να έχουν καθορίσει εκείνο το ποσοστό των 

εταιρικών τους µεριδίων που είναι αποφασισµένοι να παραχωρήσουν και να 

γνωρίζουν τις συνέπειες αυτού στην διοίκηση της εταιρίας τους. Θα πρέπει να είναι 

έτοιµη να δράσουν σε ασφυκτικά  πλαίσια και χρονοδιαγράµµατα που θα τεθούν από 

τους επενδυτές. Οι επενδυτές θα θελήσουν να επιβάλλουν τον δικό τους τρόπο 

σκέψης και λειτουργίας, που πολλές φορές είναι αντίθετος µε τον τρόπου που µέχρι 

τώρα λειτουργεί η επιχείρηση.   

Οι ευκαιρίες που παρέχει το crowdfunding στις ελληνικές επιχειρήσεις, 

ιδιαίτερα µε δεδοµένη την οικονοµική συγκυρίας , πιστεύω ακράδαντα ότι θα πρέπει 

να τραβήξουν το ενδιαφέρον των ΜΜΕ. Οι νέες πηγές χρηµατοδότησης και γνώσεων 

και η εξωστρέφεια που µπορεί να παρέχει το crowdfunding, µπορούν να αποτελέσουν 

την ευκαιρία που ψάχνουν οι επιχειρήσεις. Σε καµιά περίπτωση δεν πρέπει να 

υποτιµηθεί η πολυπλοκότητα του εγχειρήµατος. Είναι µια απαιτητική προσπάθεια 

που χρειάζεται σχεδιασµό, γνώση, οργάνωση, έλεγχο και βέβαια σκληρή δουλεία. Ο 

επιχειρηµατίας θα πρέπει να εξετάσει προσεχτικά όλες τις παραµέτρους πριν 

αποφασίσει να απευθυνθεί στον πλήθος για την χρηµατοδότηση της ιδέας του. 

 

3.2. Ελληνικές Ιστοσελίδες Crowdfunding 
 

 

Η ανάπτυξη της αγοράς του crowdfunding στην Ελλάδα βρίσκεται ακόµα σε πρώιµα 

στάδια. Οι ΜΜΕ εξακολουθούν να αναζητούν κεφάλαια για επενδύσεις από τα ίδια 

κεφάλαια ή από τις κλασσικές πηγές χρηµατοδότησης. Η οικονοµική κρίση, όµως, 

έχει κάνει απαραίτητη,  όσο ποτέ άλλοτε, την ανάγκη να βρεθούν νέοι διέξοδοι για τις 

ελληνικές επιχειρήσεις. Η χρηµατοδότηση από το πλήθος µπορεί να αποτελέσει ένα 

σηµαντικό εργαλείο στα χέρια, κυρίως ΜΜΕ, να ανταπεξέρθουν στις ασφυκτικές 
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οικονοµικές συνθήκες. Οι κρίσεις δηµιουργούν ευκαιρίες και το crowdfunding µπορεί 

να συµβάλει στην αξιοποίηση αυτών των ευκαιριών µε στόχο την ανάπτυξη της 

καινοτοµίας και της επιχειρηµατικότητας.  

 Ελληνικές ιστοσελίδες crowdfunding, αρχίζουν σταδιακά από το 2012 και 

µετά να λειτουργούν επίσηµα. Σε δοκιµαστική λειτουργία υπήρχαν ιστοσελίδες και 

πριν το 2012. Βέβαια ελληνικές επιχειρήσεις έχουν είδη απευθυνθεί σε µεγάλες 

πλατφόρµες του εξωτερικού, δηµιουργώντας εκεί καµπάνιες µε στόχο  να 

δηµοσιοποιήσουν τις ιδέες τους και να αντλήσουν τα απαραίτητα κεφάλαια. 

Χαρακτηριστικό παράδειγµα, αποτελεί µια οµάδα πέντε νέων από την Σύρο, οι οποίοι 

συγκέντρωσαν 15.000€ στην πλατφόρµα Indiegogo15 για την κατασκευή γυαλιών 

ηλίου µε ξύλινους σκελετούς
16. Εκτός από το κεφάλαιο που συγκέντρωσαν, 

κατάφεραν µέσω του crowdfunding να κάνουν γνωστό το προϊόν τους και να 

δηµιουργήσουν την απαραίτητη ζήτηση για τα πρώτα στάδια του εγχειρήµατος τους.

 Στη συνέχεια, θα παρουσιάσουµε τις δηµοφιλέστερες και καλύτερα 

οργανωµένες πλατφόρµες που επιχειρούν στην Ελληνικά αγορά. Είναι οργανωµένες 

βάση της διεθνούς πρακτικής και κάποιες από αυτές λειτουργούν και στην Αγγλική 

γλώσσα ώστε να µπορούν να προσελκύσουν υποστηρικτές και επιχειρήσεις από 

άλλες χώρες της Ευρώπης. Οι πρώτες πλατφόρµες δραστηριοποιήθηκαν στην 

συλλογή κεφαλαίων για κοινωφελής σκοπούς και δηµιουργούς του καλλιτεχνικού 

χώρου. Σταδιακά περάσαµε στο ανταλλακτικό µοντέλο crowdfunding, ενώ πλέον 

κάνουν τα πρώτα τους βήµατα ιστοσελίδες που προσφέρουν το επενδυτικό µοντέλο, 

ακολουθώντας την διεθνή τάση, παρόλο των κενών που υπάρχουν στην Ελληνική 

νοµοθεσία.  

• Το 2012 ξεκινάει µε επίσηµη µορφή  η πρώτη ελληνική πλατφόρµα 

crowdfunding. To Groopio17, όπως αναφέρει ο Μανώλης Μανουσάκης, ένας 

από τους συνιδρυτές της πλατφόρµας «ξεκίνησε µε σκοπό να βοηθήσει τις Μη 

Κυβερνητικές Οργανώσεις, ενώ στη συνέχεια επεκτάθηκε και σε φυσικά 

πρόσωπα»18.  Το Groopio είναι ανοιχτό σε όλους, από οποιοδήποτε µέρος του 

κόσµο και για όλων των ειδών τις καµπάνιες. Παρέχει στους δηµιουργούς και 

στους υποστηρικτές (χαρακτηρίζονται ως groopies) το ανταλλακτικό µοντέλο 
                                                 
15 https://www.indiegogo.com/ 
16 http://www.startup.gr/index.php?about=89&id=1014 
17 http://www.groopio.com 
18 http://www.in2life.gr/features/notes/article/217898/groopio-eheis-thn-idea-vres-online-
hrhmatodoth.html 
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crowdfunding και όλες οι καµπάνιες είναι “All or Nothing”. Όλες οι 

συναλλαγές διεξάγονται µέσω του Paypal και η ιστοσελίδα παρακρατεί το 

10% των συνολικών χρηµάτων που θα συγκεντρώσει η καµπάνια, µόνο στην 

περίπτωση που επιτύχει τον αρχικό της στόχο. 

 

• Η πλατφόρµα GIVE&FUND19 παρέχει και αυτή το ανταλλακτικό µοντέλο 

crowdfunding. Η ιστοσελίδα δίνει την δυνατότητα της επιλογής µεταξύ της 

Ελληνικής και Αγγλικής γλώσσας, µε σκοπό να αυξήσει των αριθµό των 

πιθανών υποστηρικτών. Τις καµπάνες τις χωρίζει σε τρείς διαφορετικές 

κατηγορίες 1) Life projects 2) Startups 3) MKO & φιλανθρωπικές ενέργειες. 

Μόνο στις καµπάνιες “Life projects” εφαρµόζεται το “Keep it All” 

crowdfunding, σε όλες τις υπόλοιπες καµπάνιες εφαρµόζεται το “All or 

Nothing”. Η διαδικασία γίνεται και σε αυτή την πλατφόρµα µέσω του PayPal 

και η προµήθεια που παρακρατείται από τα κεφάλαιο που έχουν συγκεντρωθεί 

είναι περίπου 10%. 

 
 

• Η πλατφόρµα OpenCircle20 είναι η πρώτη ιστοσελίδα επενδυτικού µοντέλου 

crowdfunding στην Ελλάδα. Απευθύνεται σε εταιρίες που έχουν µια 

ολοκληρωµένη επιχειρηµατική πρόταση και σε επενδυτές και 

επιχειρηµατικούς αγγέλους που αναζητούν ευκαιρίες επενδύσεων. Η 

ενδιαφερόµενη εταιρία καταθέτει το επιχειρηµατικός σχέδιο για έλεγχο και 

αξιολόγηση από την οµάδα της ιστοσελίδας. Εφόσον εγκριθεί, τότε ξεκινούν 

οι διαδικασίες για την σύσταση της καµπάνιας αναζήτησης των επενδυτών. Η 

διαδικασία της επένδυσης γίνεται µε ιδιωτική τοποθέτηση σε κινητές αξίες, 

χωρίς την υποχρέωση έκδοσης ενηµερωτικού δελτίου. Το σύνολο της 

διαδικασίας γίνεται σε συνεργασία µε εταιρία παροχής επενδυτικών 

υπηρεσιών, οι οποίες έχουν άδεια να κάνουν ιδιωτικές τοποθετήσεις σε 

κινητές αξίες. Η ιστοσελίδα παρέχει και συµβουλευτικές υπηρεσίες για την 

ορθότερη κατάρτιση του επιχειρηµατικού σχεδίου. Το ποσό που µπορούν να 

ζητήσουν οι εταιρίες είναι από 100.000€ έως 1.000.000€. Η εταιρία πρέπει, 

προτού ξεκινήσει η διαδικασία, να ελεγχθεί από ανεξάρτητο οίκο, λογιστικά, 

                                                 
19 http://www.giveandfund.com 
20 https://www.opencircleproject.com 
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νοµικά και φορολογικά. Η εταιρία καταβάλει αρχικά το ποσό των 1.000€ ως 

εγγύηση ότι θα συνεχίσει κανονικά την διαδικασία µέχρι τέλους. 

Επιβαρύνεται µε τα έξοδα του οίκου που θα διενεργήσει τους απαραίτητους 

ελέγχους. Επίσης, επιπρόσθετες συµβουλευτικές υπηρεσίες επιβαρύνουν την 

εταιρία. Τέλος, θα πρέπει να καταβάλει ως αµοιβή ποσοστό 5%-8%  από τα 

κεφάλαια που κατάφερε να συλλέξει. 

 

• Η πλατφόρµα WINNERSFUND21 είναι υβριδικής µορφής, δηλαδή προσφέρει 

το ανταλλακτικό και το επενδυτικό µοντέλο στους ενδιαφερόµενους. 

Φιλοδοξεί να λειτουργήσει ως ένα επιχειρηµατικό εργαλείο. Σε πρώτη φάση η 

πλατφόρµα λειτουργεί στην Ελλάδα, την Κύπρο και την Αγγλία. Απευθύνεται 

σε startups αλλά και σε µεγαλύτερου µεγέθους εταιρίες, που δεν είναι 

εισηγµένες στο χρηµατιστήριο. Η καµπάνια περιλαµβάνει δύο διαδοχικούς 

κύκλους. Αν στον πρώτο κύκλο συγκεντρώσει λιγότερο από το 30% του 

αρχικού ελάχιστου στόχου τότε η καµπάνια θεωρείται ανεπιτυχής. Σε κάθε 

άλλη περίπτωση προχωράει στην δεύτερο γύρο, στον οποίο πρέπει να 

συγκεντρώσει το 100% του ελάχιστου στόχου για να θεωρηθεί επιτυχείς. 

Εταιρίες που θέλουν να προσφέρουν ως αντάλλαγµα µετοχές τους, µπορούν 

να θέσουν ως βέλτιστο όριο συλλογής κεφαλαίων τα 100.000 ευρώ, χωρίς 

Ενηµερωτικό δελτίο. Η πλατφόρµα χρεώνει µε 5% µόνο τις επιτυχηµένες 

καµπάνιες και µε 2,4% για τα τέλη διαχείρισης πληρωµών που εισπράττει η 

εταιρία   Stripe. 

Η αγορά του Crowdfunding στην Ελλάδα κάνει τα πρώτα της βήµατα. Ο 

βασικός στόχος που πρέπει να τεθεί από τις επιχειρήσεις του χώρου, είναι να πείσουν 

δηµιουργούς και επιχειρηµατίες για τα οφέλη της συγκεκριµένης µεθόδου. Η στροφή 

των επιχειρήσεων σε εναλλακτικές µορφές χρηµατοδότησης µπορεί να δώσει ώθηση 

στην ανάπτυξη της επιχειρηµατικότητας και στην δηµιουργία νέων θέσεων εργασίας. 

Επιµελητήρια, φορείς επιχειρηµατικότητας και η ακαδηµαϊκή κοινότητα πρέπει να 

παρουσιάσει στους επιχειρηµατίες τα θετικά στοιχεία του φαινοµένου και να 

επισηµάνει τους κινδύνους. Από την πλευρά των επενδυτών, οι ιστοσελίδες 

crowdfunding κάνουν προσιτή την διαδικασία επένδυσης ακόµα και σε επενδυτές µε 

µικρή κεφαλαιακή δυναµική, που σε άλλη περίπτωση δεν θα µπορούσαν να παίξουν 

τον ρόλο του επενδυτή. 

                                                 
21 https://www.winnersfund.com 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΟΙΚΟΝΟΜΕΤΡΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 
 

 

4.1. ∆εδοµένα Ανάλυσης 
 

 

Ο Mollick στην εργασία του «The dynamics of crowdfunding: An exploratory study» 

εξετάζει τις µεταβλητές εκείνες που επηρεάζουν την επιτυχία µιας εκστρατείας, 

χρησιµοποιώντας δεδοµένα από την πλατφόρµα Kickstarter. O Briggman 

επεκτείνοντας την έρευνα, στην εργασία του «Kickstarter Crowdfunding: How the 

Predictors of Success Vary by Project Category», εξετάζει τον βαθµό σηµαντικότητα 

συγκεκριµένων παραµέτρων σε σχέση µε την κατηγορία που ανήκει η καµπάνια. 

Στόχος και των δύο ερευνητών είναι, να αναδείξουν εκείνες τις µεταβλητές που θα 

πρέπει να δώσουν µεγαλύτερη βαρύτητα οι δηµιουργοί, για µια επιτυχηµένη 

καµπάνια. 

 Στην παρούσα εργασία θα ερευνήσουµε την σηµαντικότητα και την επίδραση 

ενός ακόµα παράγοντα στην διαδικασία της δηµιουργίας µιας καµπάνιας 

crowdfunding. Οι δηµιουργοί, εξ’ αρχής, διαµορφώνουν διαφορετικά επίπεδα 

ανταµοιβή (reward levels) για τους υποστηρικτές. Σε κάθε επίπεδο, ορίζεται το ποσό 

που ζητείται από τον υποστηρικτή και το αντίστοιχο αντάλλαγµα που θα λάβει για 

την συνεισφορά του. Ο δηµιουργός πρέπει να αποφασίσει τον αριθµό των 

διαφορετικών επιπέδων, άρα και των διαφορετικών ανταλλαγµάτων, καθώς και το 

ύψος του αντιτίµου που θα ορίσει. Βασικοί παράγοντας στην απόφαση τους αυτή, 

είναι ο αρχικός στόχος χρηµατοδότησης που έχει θέσει ο δηµιουργός, η κατηγορία 

της καµπάνιας και το ελάχιστο και µέγιστο επίπεδο ανταµοιβής που µπορεί να 

παρέχει στον υποστηρικτή. Πρέπει να αποφασίσει αν θέλει πολλές συνεισφορές 

σχετικά µικρής αξίας ή λίγες συνεισφορές υψηλής αξίας. ∆ηλαδή, αν θα 

δηµιουργήσει αρκετά επίπεδα χαµηλής αξίας συνεισφοράς, συµβολικού κυρίως 

χαρακτήρα, ή θα συγκεντρώσει τα επίπεδα κοντά στον αρχικό στόχο που έχει θέσει.  

Στην ανάλυση µας θα εξετάσουµε, αν ο αριθµός των επιπέδων και η διασπορά 

αυτών των επιπέδων µακριά από την µέση τιµή, επηρεάζει το ποσοστό 
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χρηµατοδότησης που συγκεντρώσει η καµπάνια σε σχέση µε τον αρχικό της στόχο. 

Ουσιαστικά, θα εξετάσουµε τη επίδραση της ασυµµετρίας (skew) και του αριθµού 

των επιπέδων συνεισφοράς (levels_n) σε σχέση µε το ποσοστό χρηµατοδότησης 

(f_per). Επίσης, θα εξετάσουµε την επίδραση που έχει στο ποσοστό χρηµατοδότησης, 

η αλληλεπίδραση των µεταβλητής της ασυµµετρίας, του ελάχιστου επιπέδου 

ανταµοιβής και του µέγιστου επιπέδου ανταµοιβής µε την κατηγορία στην οποία 

ανήκει η καµπάνια. 

 Τα δεδοµένα για την ανάλυση προέρχονται από την πλατφόρµα Kickstarter 

(Briggman, 2012). Η ιστοσελίδα παρέχει µόνο το ανταλλακτικό µοντέλο 

crowdfunding και αποκλειστικά την “All or Nothing” εκδοχή του. Οι καµπάνιες 

crowdfunding που θα χρησιµοποιηθούν είναι συνολικά 41.464 και έχουν 

συγκεντρωθεί από την πλατφόρµα στο διάστηµα από τον Ιούνιο του 2009 έως τον 

Αύγουστο του 2012. Η πλατφόρµα κατηγοριοποιεί τις καµπάνιες ανάλογα µε την 

θεµατολογία τους. Στο δείγµα συµπεριλαµβάνονται καµπάνιες από τις δεκατρείς από 

τις δεκαπέντε κατηγορίες, που παρέχει την συγκεκριµένη περίοδο η πλατφόρµα. ∆εν 

έχουν συµπεριληφθεί καµπάνιες από τις κατηγορίες “χειροτεχνία (crafts)” και 

“δηµοσιογραφία (journalism)”  

 Το δείγµα περιλαµβάνει µόνο εκείνες τις καµπάνιες που έχουν έδρα τις 

Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής, οι οποίες αποτελούν και την πλειοψηφία των 

εκστρατειών στα δεδοµένα που αρχικά αντλήθηκαν από την πλατφόρµα. Εκστρατείες 

που έχουν θέσει ως αρχικό ελάχιστο στόχο κάτω από 100$ αποκλείστηκαν από το 

τελικό δείγµα. Ο µικρός αρχικός στόχος συγκέντρωσης κεφαλαίων είναι δείγµα 

έλλειψης οργανωµένης και σοβαρής προσπάθειας από τους δηµιουργούς. Επίσης, δεν 

συµπεριλαµβάνουµε στο δείγµα 167 εκστρατείες µε ακραία υψηλές τιµές στο 

ποσοστό χρηµατοδότησης, πάνω από 10. Τέλος, από το δείγµα έχουν αφαιρεθεί και οι 

καµπάνιες που βρίσκονται σε εξέλιξη και δεν γνωρίζουµε την τελική τους έκβαση. 

 Στον πίνακα 1 και 2 παρουσιάζουµε τα βασικά χαρακτηριστικά του δείγµατος 

µας. Η ανάλυση του δείγµατος έγινε µε το πρόγραµµα ανάλυσης δεδοµένων και 

στατιστικής STATA22 Οι ανεξάρτητες µεταβλητές που θα χρησιµοποιήσουµε είναι, ο 

λογάριθµος του αριθµού των υποστηρικτών (backers_ln), ο αριθµός των επιπέδων 

συνεισφοράς (levels_n), η ασυµµετρία των επιπέδων ανταµοιβής (skew), ο 

                                                 
22 http://www.stata.com 
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λογάριθµος του ελάχιστου επιπέδου ανταµοιβής (min_ln), ο λογάριθµος του λόγο του 

µέγιστου επιπέδου ανταµοιβής  προς τον στόχο (max_goal_ln), ο αριθµός των 

ενηµερώσεων από τους δηµιουργούς (updates) , ο λογάριθµος του αριθµού των 

σχολίων που κάνουν οι υποστηρικτές (comments_ln), η χρονιά χρηµατοδότησης 

(funded_year) και η κατηγορία της καµπάνιας. Η εξαρτηµένη µεταβλητή είναι το 

ποσοστό χρηµατοδότησης που επιτυγχάνει η καµπάνια σε σχέση µε τον αρχικό στόχο 

που έχει θέσει (f_per). 

Πίνακας 1:Χαρακτηριστικά Εξαρτηµένων Μεταβλητών 

Μεταβλητές Παρατ. Μέσος Ορ. Τυπ.Αποκλ. Ελάχιστη Μέγιστη 

f_per 41464 0,772163 0,812122 0 9,974827 

backers_ln 38044 3,153818 1,501627 0 11,37529 

levels_n 41464 7,965223 4,169739 0 80 

skew 40394 1,37541 0,647541 -1,44385 4,843467 

min_ln 41406 1,328316 1,18168 0 9,21034 

max_goal_ln 41406 -1,70353 1,424587 -13,6635 4,199705 

updates 41464 4,314876 6,59297 0 149 

comments_ln 41464 0,424585 1,334999 -0,69315 9,536077 

funded_year 41464 2011,123 0,743225 2009 2012 

 

Στον πίνακα 3, παρουσιάζουµε τον µέσο όρο της ασυµµετρίας των επιπέδων 

ανταµοιβής ανά κατηγορία καµπάνιας crowdfunding. Παρατηρούµε ότι σε όλες τις 

κατηγορίες, υπάρχει θετική ασυµµετρία. Οι δηµιουργοί προτιµούν να ορίσουν 

περισσότερα επίπεδα ανταµοιβής κοντά στο ελάχιστο επίπεδο. Το γεγονός αυτό, 

συνδέεται µε την φιλοσοφία λειτουργίας του ανταλλακτικού µοντέλου. Οι δηµιουργοί 

ορίζουν µικρής, τις περισσότερες φορές συµβολικής, αξία ανταµοιβών για να 

προσελκύσουν µεγαλύτερο αριθµό υποστηρικτών. Οι καµπάνιες που επιλέγουν το 

ανταλλακτικό µοντέλο απαιτούν, συνήθως, µικρής αξίας κεφάλαια για την 

υλοποιήσει τους, τα οποία θα συγκεντρωθούν από πολλές συνεισφορές. Άλλωστε οι 

επιτυχηµένες καµπάνιες ανταλλακτικού crowdfunding συγκεντρώνουν κεφάλαια 

πολύ κοντά στον αρχικό στόχο τους. Τα ανταλλάγµατα που προσφέρουν στους 

υποστηρικτές πρέπει να είναι χαµηλότερης αξίας από την αξία του προϊόντος που 

δηµιουργούν, ώστε να δηµιουργείται το απαραίτητο περιθώριο κέρδους για να 

χρηµατοδοτηθεί η καµπάνια. 
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                Πίνακας 2:Χαρακτηριστικά Εξαρτηµένων Μεταβλητών 

Μεταβλητές Παρατ. Μέσος Ορ. Τυπ.Αποκλ. Ελάχιστη Μέγιστη 

Art 41464 0,087522 0,282602 0 1 

Comics 41464 0,022911 0,149623 0 1 

Dance 41464 0,01693 0,129012 0 1 

Design 41464 0,035983 0,18625 0 1 

Fashion 41464 0,024286 0,153938 0 1 

Film & Video 41464 0,301394 0,458869 0 1 

Food 41464 0,030967 0,173229 0 1 

Games 41464 0,034464 0,182419 0 1 

Music 41464 0,240474 0,427376 0 1 

Photography 41464 0,0328 0,178114 0 1 

Publishing 41464 0,099267 0,299024 0 1 

Technology 41464 0,017316 0,130448 0 1 

Theater 41464 0,055687 0,229319 0 1 

 

 

        Πίνακας 3: Χαρακτηριστικά µεταβλητής ασυµµετρίας σε σχέση µε την κατηγορία 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.2. Αποτελέσµατα Ανάλυσης 
 

 

Με στόχο να προσφέρουµε µια εκτίµηση της επίδρασης του αριθµού των επιπέδων 

ανταµοιβής και της ασυµµετρίας των επιπέδων αυτών, στο ποσοστό χρηµατοδότησης 

Κατηγορία Μέσος Ορ. Τυπ.Αποκλ. Συχνότητα 

Art 1,2648686000 0,66855270 3507 

Comics 1,3451324000 0,69582059 931 

Dance 1,1404261000 0,54273619 680 

Design 1,2360199000 0,72923302 1467 

Fashion 1,2665157000 0,65247619 982 

Film &Video 1,4500270000 0,60728559 12209 

Food 1,4650044000 0,58704495 1265 

Games 1,4399829000 0,69225415 1413 

Music 1,4576533000 0,66046659 9739 

Photography 1,2482978000 0,59735568 1321 

Publishing 1,2587642000 0,66555339 3940 

Technology 1,3127478000 0,67469723 696 

Theater 1,2157069000 0,56727207 2244 

Total 1,3754098000 0,64754129 40394 
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που επιτυγχάνει η εκστρατεία, θα εφαρµόσουµε την µέθοδο της γραµµικής 

παλινδρόµησης. Τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης φαίνονται στον Πίνακα 4 του 

παραρτήµατος της εργασίας. 

 Παρατηρώντας τα αποτελέσµατα, διαπιστώνουµε ότι η ασυµµετρία των 

επιπέδων ανταµοιβής (t-statistics= -55.16) και ο αριθµός των επιπέδων (t-statistics =   

-7.353)  είναι στατιστικά σηµαντικές µεταβλητές και επηρεάζουν το ποσοστό 

χρηµατοδότησης. Μάλιστα και οι δυο µεταβλητές έχουν αρνητική συσχέτιση µε το 

ποσοστό χρηµατοδότησης. Αύξηση των µεταβλητών αυτών προκαλεί µια αντίστοιχη 

µείωση του ποσοστού χρηµατοδότησης. Το αποτέλεσµα της παλινδρόµησης είναι 

λογικό συµπέρασµα, γιατί όσο µικρότερη είναι  η αξία των επιπέδων ανταµοιβής, 

δηλαδή όσο µικρότερες είναι σε αξίες οι συνεισφορές  από τους υποστηρικτές, τόσο 

περισσότερες συνεισφορές θα χρειαστούν για να αυξηθεί το ποσοστό 

χρηµατοδότησης.  Η συγκέντρωση των επιπέδων ανταµοιβής σε χαµηλά επίπεδα, 

δηλαδή η αύξηση της ασυµµετρίας, µειώνει το ποσοστό επιτυχίας, εποµένως 

µειώνονται και οι πιθανότητες της καµπάνια να καταφέρει να συγκεντρώσει τον 

αρχικό στόχο της. Το γεγονός αυτό επιβεβαιώνεται και από την αρνητική συσχέτιση 

του λογαρίθµου του ελάχιστου επιπέδου ανταµοιβής. Όσο µειώνεται η αξία του 

µικρότερου  ανταλλάγµατος τόσο µειώνεται και το ποσοστό χρηµατοδότησης που 

επιτυγχάνει η καµπάνια. Οι δηµιουργοί πρέπει επιµερίσουν ορθολογικά τα επίπεδα 

ανταµοιβής, µεταξύ του ελαχίστου και το µεγίστου επιπέδου, ώστε να προσφέρουν 

στους υποστηρικτές διαφορετικές επιλογές µε στόχο την προσέλκυση συνεισφορών 

µε διαφορετικές αξίες.  

Η αύξηση του αριθµό των επιπέδων έχει και αυτό αρνητική επίπτωση στο 

ποσοστό χρηµατοδότησης. Μεγάλος αριθµός επιπέδων µε παρόµοια ανταλλάγµατα, 

προκαλεί δυσκολία επιλογής από τους υποστηρικτές και είναι αποτρεπτικός 

παράγοντας επιτυχίας. Οι δηµιουργοί πρέπει να προσφέρουν ανταλλάγµατα 

διαφορετικής αξίας και συµβολισµού, ώστε να προσελκύσουν και µεγαλύτερο αριθµό 

υποστηρικτών. Επίσης, θετικά συσχετίζει το ποσοστό χρηµατοδότησης µε τον 

λογάριθµο του λόγο του µέγιστου επιπέδου ανταµοιβής προς τον αρχικό στόχο. Όσο 

µεγαλύτερο είναι το µέγιστο επίπεδο ανταµοιβής που ορίζει ο δηµιουργός, τόσο 

αυξάνεται και  το ποσοστό χρηµατοδότησης. Οι δηµιουργοί πρέπει να 

συµπεριλαµβάνουν στην γκάµα των επιπέδων µου δηµιουργούν, επίπεδα τα οποία θα 

πλησιάζουν ή θα ξεπερνούν τον αρχικό στόχο που έχουν θέσει. Πρέπει να δώσουν 
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την δυνατότητα στους υποστηρικτές, που το επιθυµούν, µε µία µόνο συνεισφορά να 

δηµιουργήσουν τις προϋποθέσεις εκείνες που απαιτούνται για την υλοποίηση της 

ιδέας. 

Ο αριθµός των υποστηρικτών, των σχολίων και των ενηµερώσεων είναι 

στατιστικά σηµαντικές µεταβλητές και συσχετίζονται θετικά µε το ποσοστό 

χρηµατοδότησης της καµπάνιας. Αύξηση τους αριθµού αυτών των µεταβλητών θα 

επιφέρει και αύξηση του ποσοστού χρηµατοδότησης. Το αποτέλεσµα αυτό  είναι σε 

συµφωνία µε τα αποτελέσµατα του Mollick στην εργασία του «The dynamics of 

crowdfunding: An exploratory study» για την συµβολή αυτών των µεταβλητών στην 

επιτυχία µια καµπάνιας crowdfunding. 

∆ιευρύνοντας ακόµα περισσότερο την ανάλυση µας, θα εξετάσουµε την 

επίπτωση στο ποσοστό χρηµατοδότησης, της αλληλεπίδρασης  της κατηγορίας της 

καµπάνιας µε τρείς διαφορετικές µεταβλητές. Η µεταβλητές αυτές είναι, η 

ασυµµετρία του επιπέδου ανταµοιβών, ο λογάριθµος του ελάχιστου επιπέδου και ο 

λογάριθµος του λόγου του µέγιστου επιπέδου προς το αρχικό στόχο. Τα 

αποτελέσµατα των παλινδροµήσεων µε αλληλεπίδραση παρουσιάζονται στους 

Πίνακες 5, 6, 7 του παραρτήµατος. 

Βασικό πρώτο συµπέρασµα είναι, ότι η σηµαντικότητα και η αρνητική 

συσχέτιση της ασυµµετρίας και του αριθµού των επιπέδων διατηρείται και στις τρείς 

περιπτώσεις, γεγονός που ενισχύει το αρχικό µας συµπέρασµα. Η αλληλεπίδραση της 

ασυµµετρίας µε την κατηγορία της καµπάνιας δεν επιφέρει καµία σηµαντική αλλαγή 

στην σηµαντικότητα και στην συσχέτιση µε το ποσοστό χρηµατοδότησης σε σχέση 

µε το πρώτη γραµµική παλινδρόµηση. Οι κατηγορίες «comics» και «games» 

εξακολουθούν να έχουν θετική συσχέτιση, ενώ οι κατηγορίες «food» και «film & 

video» έχουν αρνητική συσχέτιση µε τον ποσοστό χρηµατοδότησης. Για τις 

υπόλοιπες κατηγορίες δεν προκύπτει σηµαντικότητα, εποµένως δεν επηρεάζουν  και 

την εξαρτηµένη µεταβλητή µας. 

Η αλληλεπίδραση της κατηγορίας µε το ελάχιστο επίπεδο ανταµοιβής δεν 

επιφέρει κάποια ιδιαίτερη µεταβολή στις συσχετίσεις. Μόνο στην κατηγορία 

«design» επιτυγχάνεται µικρή σηµαντικότητα µε θετική συσχέτιση µε το ποσοστό 

χρηµατοδότησης. Οι άλλες κατηγορίες αντιδρούν ακριβώς µε τον ίδιο τρόπο, όπως 

και στις προηγούµενες αναλύσεις.  
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Η αλληλεπίδραση της κατηγορίας µε τον λογάριθµο του λόγο του µέγιστου 

επιπέδου προς τον αρχικό στόχο, προκαλεί αλλαγή στον πρόσηµο της συσχέτισης µε 

το ποσοστό χρηµατοδότησης. Οι κατηγορίες «comics» και «games» δεν είναι 

στατιστικά σηµαντικές και δεν επηρεάζουν το ποσοστό χρηµατοδότησης. Αντιθέτως, 

η κατηγορία «photography» σχετίζεται, και µάλιστα θετικά, µε το ποσοστό 

χρηµατοδότησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ-ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ 
 

 

Το crowdfunding αποτελεί ένα σχετικά νέο φαινόµενο µε ραγδαία εξέλιξη τα 

τελευταία χρόνια. Η δυσκολία πρόσβασης στις κλασσικές πηγές χρηµατοδότησης σε 

συνδυασµό µε την οικονοµική κρίση και την ανάπτυξη του διαδικτύου, έχει ως 

αποτέλεσµα το crowdfunding να θεωρείται πλέον µια εναλλακτική, ως προς τις 

κλασσικές πηγές, µορφή χρηµατοδότησης. 

 Στην παρούσα εργασία προσπαθήσαµε να παρουσιάσουµε το φαινόµενο στο 

σύνολό του, µέσω της βιβλιογραφικής ανασκόπησης, και να παρουσιάσουµε όλες τις 

εξελίξεις που το αφορούν. Το έντονο ακαδηµαϊκό ενδιαφέρον και η συχνή αναφορά 

στο crowdfunding από ειδησεογραφικές ιστοσελίδες, αποδεικνύουν την 

σηµαντικότητα του φαινοµένου. Το crowdfunding αναπτύσσεται µε υψηλούς 

ρυθµούς και όλες οι ενδείξεις δείχνουν ότι η ανάπτυξή του θα συνεχίσει και τα 

επόµενα χρόνια. Η χαλάρωση των νοµικών περιορισµών στην λειτουργία του 

επενδυτικού µοντέλου, δείχνει την µελλοντική πορεία εξέλιξης του φαινοµένου. Η 

χρηµατοδότηση από το πλήθος θα αποτελέσει, κυρίως για νέους επιχειρηµατίες, 

εκείνο το εργαλείο που θα τους βοηθήσει να εφαρµόσουν τις ιδέες τους. Σε κοινωνίες 

όπου κυριαρχούν τα µέσα κοινωνικής δικτύωσης, η χρηµατοδότηση από τους 

πολλούς και η ανάθεση εργασιών στους πολλούς θα αποτελέσει ένα σηµαντικό 

παράγοντα. 

Το crowdfunding, αν και καθυστερηµένα, σταδιακά γίνεται γνωστό και στην 

Ελλάδα. Η λειτουργία των πρώτων ελληνικών ιστοσελίδων δείχνει τον δρόµο για µια 

νέα µορφή χρηµατοδότησης που µπορεί να συµβάλει στην ανάπτυξη της  

επιχειρηµατικότητας στην χώρα µας. Όσο ποτέ άλλοτε, είναι ανάγκη να βρεθούν 

κεφάλαια τα οποία θα κατευθυνθούν στις ΜΜΕ, αλλά και σε νέες επιχειρήσεις που 

θα δραστηριοποιηθούν σε κλάδους υψηλής προστιθεµένης αξίας.  Η δηµιουργία 

ελληνικών ιστοσελίδων crowdfunding, επενδυτικού µοντέλου, σε συνδυασµό µε τις 

συµβουλευτικές υπηρεσίες που παρέχουν στις επιχειρήσεις, κινούνται προς την 

κατεύθυνση της αναζωπύρωσης της επιχειρηµατικότητας. Το crowdfunding µπορεί 

να αποτελέσει ένα πολύ σηµαντικό εργαλείο χρηµατοδότησης αλλά και marketing για 

τις ελληνικές επιχειρήσεις. Κρίνεται απαραίτητη η χαλάρωση της νοµοθεσία από την 
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Ελληνική Πολιτεία, µε βάση τη διεθνή πρακτική, και η θεσµοθέτηση κανόνων που θα 

δηµιουργήσουν περιβάλλον ασφάλειας για τους επιχειρηµατίες και τους επενδυτές. 

 Σε συνέχεια των αναλύσεων για τους παράγοντες που επηρεάζουν την 

επιτυχία µιας εκστρατείας crowdfunding, αποδείξαµε ότι ο αριθµός των διαφορετικών 

επιπέδων χρηµατοδότησης που ορίζουν οι δηµιουργοί και η ασυµµετρία των 

επιπέδων αυτών, επηρεάζουν αρνητικά το ποσοστό χρηµατοδότησης που επιτυγχάνει 

η εκστρατεία. ∆ηλαδή µια αύξηση στον αριθµό των επιπέδων ή µια µεγαλύτερη 

διασπορά των επιπέδων προς το ελάχιστο ή µέγιστο επίπεδο που έχει οριστεί, έχει 

αρνητική επίδραση στο ποσοστό χρηµατοδότησης. Επίσης, αποδείξαµε ότι η 

αλληλεπίδραση των κατηγοριών του crowdfunding µε συγκεκριµένες µεταβλητές δεν 

επιφέρει κάποια σηµαντική αλλαγή στην συµπεριφορά του δείγµατος µας. 

Τα δεδοµένα που χρησιµοποιήσαµε στην ανάλυση µας ενέχουν και κάποιους 

περιορισµούς. Η χρονική περίοδος των δεδοµένων είναι από το 2009 έως το 2012. 

Από το 2012 µέχρι και το 2015, όπως φαίνεται και από τα στατιστικά στοιχεία που 

παραθέσαµε στο Κεφάλαιο 2, η αγορά του crowdfunding έχει µεγάλο ρυθµό 

ανάπτυξης και έχουν αυξηθεί σηµαντικά τα κεφάλαιο που συγκεντρώνονται. Η 

αύξηση αυτή µπορεί να έχει επιφέρει και κάποιες αλλαγές στην συµπεριφορά των 

υποστηρικτών. ∆εύτερων, τα δεδοµένα αναφέρονται µόνο στο ανταλλακτικό 

µοντέλο. Το επενδυτικό µοντέλο, µετά ειδικά από τους άρση των νοµικών 

περιορισµών στις Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής, γνωρίζει µεγάλη ανάπτυξη και 

κερδίζει όλο και µεγαλύτερο κοµµάτι από την πίτα των συνολικών κεφαλαίων που 

συγκεντρώνονται. Τέλος, τα δεδοµένα αφορούν καµπάνιες που πραγµατοποιήθηκαν 

αποκλειστικά στις Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής και προέρχονται από µια µόνο 

συγκεκριµένη πλατφόρµα crowdfunding. Το crowdfunding έχει αναπτυχθεί 

σηµαντικά τόσο στην Ευρώπη όσο και στην Ασία τα τελευταία χρόνια. 

 Η ραγδαία εξάπλωση του επενδυτικού µοντέλου crowdfunding πρέπει να 

προσελκύσει το ενδιαφέρον της ακαδηµαϊκής κοινότητας. Η εκτενέστερη ανάλυση 

αυτής της µορφής, θα βοηθήσει στην διάδοση της και θα την φέρει ποιο κοντά στις 

επιχειρήσεις. Η συστηµατικότερη παρακολούθηση της εξέλιξης του επενδυτικού 

µοντέλου και η ανάδειξη των προβληµάτων και των τάσεων που επικρατούν, θα 

συµβάλει στην σωστότερη χάραξη του νοµοθετικού πλαισίου που θα εξασφαλίσει την 

απαραίτητη δικλίδα ασφαλείας για επενδυτές και επιχειρηµατίες. Επίσης, η εξέταση 

εκείνων των παραγόντων που θα αποτελέσουν σηµάδια ποιότητας για τους 
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υποψήφιους επενδυτές κρίνεται απαραίτητο να διερευνηθούν διεξοδικότερα. Όσο 

αφορά την ελληνική αγορά,  µια στατιστική έρευνα αναγνωσιµότητας του 

crowdfunding, ως µια εναλλακτική µορφή χρηµατοδότησης, κυρίως στις ηλικίες 18 

ως 35, θα µπορούσε να συµβάλει στην ανάδειξη του προβλήµατος έλλειψης 

ενηµέρωσης για νέες µορφές χρηµατοδότησης. Είναι απαραίτητο τα πανεπιστήµια, οι 

επαγγελµατικοί φορείς και τα επιµελητήρια, µέσω δράσεων, να επενδύσουν στην 

διάδοση του φαινοµένου αυτό στην επιχειρηµατική κοινότητα και να αναδείξουν τις 

ευκαιρίες και απειλές που δηµιουργεί. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
 

 

Πίνακας 4:Παλινδρόµηση 1 

  (1) (2) (3) 

VARIABLES 

funded 

percentage 

funded 

percentage 

funded 

percentage 

        

funded percentage    

    

Art  -0.0349 -0.0180 

  (-1.066) (-0.712) 

Comics  0.124 0.134 

  (3.121)*** (4.424)*** 

Dance  0.0974 0.000155 

  (2.286)** (0.00476) 

Design  0.0970 0.0550 

  (2.662)*** (1.982)** 

Fashion  -0.319 -0.0350 

  (-8.134)*** (-1.148) 

Film & Video  -0.154 -0.0708 

  (-5.013)*** (-2.987)*** 

Food  -0.131 -0.147 

  (-3.502)*** (-5.175)*** 

Games  0.151 0.146 

  (4.113)*** (5.211)*** 

Music  0.0688 0.0194 

  (2.220)** (0.811) 

Photography  -0.162 -0.0489 

  (-4.373)*** (-1.709)* 

Publishing  -0.219 -0.00451 

  (-6.746)*** (-0.180) 

Technology = o,  - - 

    

Theater  0.0685 0.00408 

  (1.997)** (0.154) 

backers_ln 0.309  0.310 

 (108.5)***  (107.5)*** 

levels_n -0.00653  -0.00741 

 (-6.486)***  (-7.353)*** 

skew -0.400  -0.392 

 (-56.65)***  (-55.16)*** 

min_ln -0.0318  -0.0283 
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 (-11.30)***  (-10.07)*** 

max_goal_ln 0.199  0.202 

 (67.18)***  (66.65)*** 

updates 0.00875  0.00850 

 (16.36)***  (15.80)*** 

ln(comments+.5) 0.0770  0.0712 

 (24.86)***  (22.56)*** 

funded_year 0.0317  0.0276 

 (7.526)***  (6.557)*** 

Constant -62.91 0.827 -54.83 

 (-7.438)*** (27.62)*** (-6.469)*** 

Observations 37,286 41,464 37,286 

R-squared 0.481 0.024 0.486 

t-statistics in parentheses    

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 

Πίνακας 5:Παλινδρόµηση 2, αλληλεπίδραση skew µε κατηγορία  

  (1) (2) 

VARIABLES 

funded 

percentage 

funded 

percentage 

      

funded percentage   

   

Art*skew 0.0707 -0.0100 

 (6.337)*** (-0.514) 

Comics*skew 0.165 0.0984 

 (9.052)*** (4.378)*** 

Dance*skew = o,  - 

   

Design*skew 0.157 0.0412 

 (10.03)*** (1.933)* 

Fashion*skew -0.0935 -0.0160 

 (-4.931)*** (-0.698) 

Film & Video*skew -0.00180 -0.0490 

 (-0.249) (-2.637)*** 

Food*skew 0.00138 -0.0904 

 (0.0896) (-4.283)*** 

Games*skew 0.198 0.0960 

 (13.73)*** (4.581)*** 

Music*skew 0.142 0.0160 

 (19.15)*** (0.858) 

Photography*skew -0.0112 -0.0338 

 (-0.653) (-1.549) 

Publishing*skew -0.0218 0.00485 

 (-2.025)** (0.249) 

Technology*skew 0.0720 -0.0227 

 (3.359)*** (-0.950) 
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Theater*skew 0.133 -0.00596 

 (9.365)*** (-0.292) 

backers_ln  0.311 

  (108.2)*** 

levels_n  -0.00737 

  (-7.296)*** 

skew  -0.388 

  (-19.69)*** 

min_ln  -0.0288 

  (-10.29)*** 

max_goal_ln  0.201 

  (66.79)*** 

updates  0.00856 

  (15.94)*** 

ln(comments+.5)  0.0708 

  (22.52)*** 

funded_year  0.0273 

  (6.481)*** 

Dance*skew 0.168  

 (6.612)***  

Constant 0.696 -54.10 

 (73.61)*** (-6.393)*** 

   

Observations 40,394 37,286 

R-squared 0.024 0.487 

t-statistics in parentheses    

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 

 

Πίνακας 6:Παλινδρόµηση 3, αλληλεπίδραση min_ln µε κατηγορία  

  (1) (2) 

VARIABLES 

funded 

percentage 

funded 

percentage 

      

funded percentage   

   

Art*min_ln -0.00351 -0.0201 

 (-0.462) (-1.336) 

Comics*min_ln 0.0923 0.0491 

 (5.221)*** (2.529)** 

Dance*min_ln 0.0388 -0.0146 

 (2.541)** (-0.797) 

Design*min_ln 0.0685 0.0363 

 (5.435)*** (2.159)** 

Fashion*min_ln -0.124 -0.0288 
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 (-8.617)*** (-1.570) 

Film & Videro*min_ln -0.0580 -0.0427 

 (-12.42)*** (-2.988)*** 

Food*min_ln -0.0349 -0.0802 

 (-2.791)*** (-4.775)*** 

Games*min_ln 0.116 0.0894 

 (8.111)*** (5.094)*** 

Music*min_ln 0.0334 -0.00898 

 (6.096)*** (-0.622) 

Photography*min_ln -0.0561 -0.0327 

 (-4.677)*** (-1.934)* 

Publishing*min_ln -0.0878 -0.0270 

 (-11.76)*** (-1.789)* 

Technology*min_ln = o,  - 

   

Theater*min_ln 0.0292 -0.0121 

 (3.258)*** (-0.782) 

backers_ln  0.310 

  (108.2)*** 

levels_n  -0.00687 

  (-6.834)*** 

skew  -0.397 

  (-56.04)*** 

min_ln  -0.0105 

  (-0.743) 

max_goal_ln  0.202 

  (67.57)*** 

updates  0.00858 

  (16.01)*** 

ln(comments+.5)  0.0722 

  (23.06)*** 

funded_year  0.0286 

  (6.801)*** 

Technology *min_ln 0.00291  

 (0.166)  

Constant 0.794 -56.85 

 (133.1)*** (-6.714)*** 

   

Observations 41,406 37,286 

R-squared 0.015 0.484 

t-statistics in parentheses   

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1   
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Πίνακας 7:Παλινδρόµηση 4, αλληλεπίδραση max_goal_ ln µε κατηγορία  

  (1) (2) 

VARIABLES 

funded 

percentage 

funded 

percentage 

      

funded percentage   

   

Art*max_goal_ln 0.105 0.0103 

 (16.37)*** (0.758) 

Comics*max_goal_ln 0.0504 -0.0266 

 (4.557)*** (-1.719)* 

Dance*max_goal_ln = o,  - 

   

Design*max_goal_ln 0.0424 -0.000305 

 (5.856)*** (-0.0222) 

Fashion*max_goal_ln 0.194 0.0111 

 (18.33)*** (0.716) 

Film & Video*max_goal_ln 0.160 0.0260 

 (39.93)*** (2.013)** 

Food*max_goal_ln 0.148 0.0639 

 (15.05)*** (4.327)*** 

Games*max_goal_ln 0.0452 -0.0255 

 (5.487)*** (-1.807)* 

Music*max_goal_ln 0.0914 -0.00352 

 (20.28)*** (-0.271) 

Photography*max_goal_ln 0.169 0.0359 

 (16.40)*** (2.351)** 

Publishing*max_goal_ln 0.158 0.00746 

 (31.12)*** (0.561) 

Techology*max_goal_ln 0.0611 -0.0141 

 (5.857)*** (-0.927) 

Theater*max_goal_ln 0.0661 -0.000494 

 (7.959)*** (-0.0346) 

backers_ln  0.309 

  (107.2)*** 

levels_n  -0.00692 

  (-6.867)*** 

skew  -0.394 

  (-55.30)*** 

min_ln  -0.0299 

  (-10.63)*** 

max_goal_ln  0.191 

  (14.77)*** 

updates  0.00866 

  (16.12)*** 

ln(comments+.5)  0.0744 
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  (23.64)*** 

funded_year  0.0302 

  (7.154)*** 

Dance*max_goal_ln 0.0446  

 (2.959)***  

Constant 0.975 -59.94 

 (160.7)*** (-7.067)*** 

   

Observations 41,406 37,286 

R-squared 0.058 0.483 

t-statistics in parentheses   

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1   

 


