PTE KTK

Muhelytanulmanyok

2024/4

Balogh Virginia

Innovacio es halbzati hatasok: A
platformgazdasag dinamikaja

GNERS/>
~ I

1\ PECSI TUDOMANYEGYETEM

9\ i#/ Kozgazdasiagtudomanyi Kar
C ~ < Ly !

(97 P
=
._‘/!( \V\\,v



Innovacio és halozati hatasok:
A platformgazdasag dinamikdja

Szerzo:
Balogh Virginia

Bevezetés

Az elmult évtizedekben a digitalizacid a mindennapi életiink szerves részévé valt, és ezzel
atalakitotta az iizleti modelleket és a gazdasagi struktirdkat is egyarant. Ezen valtozasok
technoldgiai fejlodést jelentenek foként, 0j lehetoségek egész tarhazat nyitjak meg a vallalatok
¢s fogyasztok eldtt. A platformok technologiai kozvetitoként alakitjadk ki szerepliket a
gazdasagban, ezzel eltolva a hagyomanyos iparagi hatarokat. Ez a folyamat atalakitja az tizleti
kornyezetet, és kiemelt fontossagiiva teszi a platformgazdasag szerepének vizsgalatat, €s
izgalmas kutatdsi terepet biztosit, hiszen a digitalis transzformacid jelentds kihivasokat és
lehetdségeket is rejt magaban. Jelen kutatdsomban kitérek a platform alapu iizleti modellek
novekvo szerepére, azok tarsadalmi-gazdasagi hatdsaira, és arra, hogy miként valtoztatjak meg
a vallalatok és fogyasztok kozotti kapesolatrendszert ebben az 1j, digitalis korban.

A kutatas soran a kovetkezd kutatasi kérdésekre keresem a vélaszt, valamint a kovetkezd
hipotéziseket vizsgalom:

e Az lizleti modellek valtozasa Gsszefiiggésben all a vallalatok piaci értékének és piaci

crer

e Miben térnek el a digitalis tizleti modellek a hagyomanyos iizleti modellektd1?

e Hogyan teljesitenek a tézsdén jegyzett platformok kiilonb6z6 tipusai a pénziigyi
teljesitményiik tekintetében egymashoz viszonyitva?

e Mely stratégiai tényezok hatdrozzak meg a platformokban rejld potencialt a felhasznaloi
aktivitas novelésére vonatkozoan?

e A felhasznalokon keresztil milyen modon képes bevételt generdlni egy
platformvallalat?

e Mi teszi nehézzé a platformok értékelhetdségét a hagyomanyos cégekhez képest?

e Az iizleti modellek valtozasa Gsszefliggésben van a vallalatok piaci értékének €s piaci

crer

e Az orszagok kozatti kiilonbségek meghatarozoak a platformgazdasag fejlodésében.

e A platformvallalatok érettsége és nyereségessége kdzott pozitiv, szignifikans kapcsolat
van.

e A platformvallalatok értékelhetdsége Gsszetettebb, mint a hagyomanyos cégeké.



A célom, hogy feltarjam a platformgazdasag jelentoségét a modern {iizleti kornyezetben. A
kutatas soran a fenti kutatasi kérdések megvalaszolasaval szeretnék mélyebb betekintést nyerni
a platformgazdasadg miikddésébe, és azonositani azokat a tényezoket, amelyek befolyasoljak a
platformvéllalatok sikerét, piaci potenciadljat. A kutatds eredményei hozzajarulhatnak a
platformgazdasag jobb megértéséhez, ¢és irdnymutatadst adhatnak a véllalatoknak ¢és a
befektetoknek egyarant, amik tdmogatjak Oket majd a gyakorlati dontéshozatalban, valamint
tervezési folyamatban.

A platformgazdasag kialakulasa

A digitélis atalakulas fogalma szdmos definiciot kapott. Jin Zhang és munkatarsai (2015) szerint
egy adott folyamatrol szol, mig Pomykalski (2019) szerint inkabb a vallalatok miikodésének
modjarol. Westerlund és munkatarsai (2014) a digitalis 4talakulast a technologia
felhasznalasaként definidljdk a vallalatok teljesitményének radikélis javitasara. Bar ez a
definici6 tdg, nem tartalmazza a digitalis atalakulashoz vezetd 0sszes sziikséges elemet.

A digitalis atalakulashoz nem elég a technoldgia bevezetése, annak értéket kell teremtenie az
tigyfelek, a vallalatok és mas érdekelt felek szaméra (Berman, 2012). Osszességében, a digitalis
atalakulas egy vallalati szintli atalakulds, amely az értéknovelésre fokuszal és a digitalizacios
lehetdségek kiaknazasaval egy ujra gondolt iizleti modell révén a nyereségességet javitja. A
digitalis atalakulas a technologia éltal kinalt lehetOségeket kihasznalva atalakitja a vallalatokat,
az ugyfeleket, a beszallitokat és a partnereket (Berman, 2012). Ez azonban nem mentes negativ
hatasoktol. A digitalizacio egyfajta , kreativ destrukciot” indit el (Schumpeter, 1950), ami a régi
struktirak és lizleti modellek elavulasdhoz vezet. Frey és Osborne (2017) szerint a digitalizacid
szamos munkakort megsziintethet, és 1j, magasabb szintli készségeket igénylé munkahelyeket
teremthet.

A platformgazdasag 1j lehetdségeket €s kihivasokat egyarant tartogat a vallalkozasok szamara.
Zuboff (2019) szerint a platformok gyakran hatranyos feltételeket szabnak a kisebb
vallalatoknak, nehezitve versenyképességiiket a nagy tech-cégekkel szemben. Ugyanakkor a
platformokhoz val6d csatlakozas elkeriilhetetlen lehet, mivel a technologiai infrastruktira
kiépitése ¢és a digitalis készségek fejlesztése koltséges. A fogyasztok szamdra a
platformgazdasag szélesebb termékvalasztékot és kényelmesebb vasarlasi €lményt kindl.
Ugyanakkor Lamberton €s Stephen (2016) szerint a platformok gyakran személyes adatokat
hasznalnak célzott hirdetésekhez, ami adatvédelmi aggélyokat vethet fel.

A platformgazdasag fogalmanak fejlddése kulcsfontossagl a digitalis atalakulas megértéséhez.
Parker és szerzotarsai (2016) szerint a platform egy olyan digitalis kozvetitd, amelyben
kiilonbozo felhasznaloi csoportok hatékonyabban kapcsolodhatnak. Cusumano €s kutatotarsai
(2019) tovabbfejlesztik ezt a definicidt, ramutatva, hogy a platformok lehetévé teszik a digitalis
adatvezérelt dontéshozatalt, és ujra értelmezik a hagyomanyos piaci szabdlyokat. A
platformgazdasagban miikodd vallalatok gyakran kiszoritjak vagy atalakitjdk a hagyomanyos
szerepldket, mivel 0j értékteremtési mechanizmusokat vezetnek be. Mivel a platformgazdasag
a digitalis lizleti modellekkel szorosan Osszefiigg, Teece (2018) definicidja is fontos tartalmi
elemmel bir, mely szerint a digitalis lizleti modellek alapja a technologiai ujitdsokon nyugvéd
tizleti keretrendszer, amelyben a véllalatok 0j értékajanlatokat dolgoznak ki és ezeket digitalis
eszkozokkel juttatjak el a fogyasztokhoz. A digitalizacid igy lehetdvé teszi az lizleti folyamatok
automatizalasat és az ligyfélkapcsolatok ujra értelmezését is.
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A digitalizaci6 forradalmasitja a termelést és egyben 1j lizleti agazatokat hoz 1étre. Gondoljunk
csak az Ipar 4.0-ra, az e-kereskedelemre (Amazon, Alibaba, Temu) vagy a fintech cégekre
(Revolut, Wise). A hagyomanyos iizleti modelleket pedig a kiillonbozé digitalis csatornak
valtjak fel. Egy 0j piaci szegmens, a megosztason alapuld gazdasag (sharing economy) is
megjelent mar a mindennapi életiinkben (Uber, Lyft), és még hosszu a sor, amit itt példaként
emliteni lehetne (Parker és mtsai., 2016).

Osszességében a kdvetkezd definicio fogalmazhatd meg: A platformgazdasag egy olyan iizleti
okoszisztéema, amelyben a digitadlis technologiak és platformok révén a vallalatok kozvetitokeént
miikodnek, uj értékteremtési és értékmegosztasi mechanizmusokat alakitva ki a piaci szereplok
kozott.

Uzleti folyamatok Atalakitasa és a digitalis atalakulas folyamata

A digitalis atalakulas fogalmara szintén jelenleg nem létezik egységes, altalanosan elfogadott
definicid, igy a legismertebbeket kigylijtdttem az 1. tdblazatba, hogy a lehetd legpontosabban
megérthessem a fogalmat és a hozza kapcsolddé folyamatot.

1. tablazat: A digitalis atalakulas definicioi

Szerzé Definicio dsszefoglalasa

Bowersox és mtsai. (2005) A digitalis iizleti atalakulas kifejezést hasznaljak, és
meghatarozasuk magaban foglalja az iizlet ujra
definidalasanak folyamatat, a folyamatok

digitalizalasat és a kapcsolatok kiterjesztését tobb
értékteremtési lancban. A menedzsment szamara a
kihivast abban latjiak, hogy a vdallalatok vezetd
szerepet téltsenek be, és az informdcios technologia
teljes potencidljat a teljes ertéklanc mentén
kihasznaljak.

Westerman (2011) A technolégia szerepét a digitalis dtalakuldsban a
vallalatok  teljesitményének  vagy  hatokorének
novelésében latja. Az uj technologiak alkalmazasa a
kovetkezé dimenzidk kezelésére szolgal: miikodési
folyamatok, tigyfélélmények és iizleti modellek.

Mazzone (2014) A digitalis atalakulast egy vallalat, egy iizleti modell,
egy otlet, egy folyamat vagy egy modszer tudatos és
folyamatos digitalis evolucidjaként hatdrozza meg,
amely lehet stratégiai és taktikai.
Ez a meghatarozas azt mutatja, hogy a digitalis

transzformdcio kiilonbozo dimenziokra is
vonatkozhat.
PwC (2013) A digitdlis  dtalakuldst  a  vdllalati  vildg

atalakulasakent definialja, amely az internetre épiilo
uj technologidak létrehozasan keresztiil a tarsadalom
egészére hatassal van.

Forras: sajat szerkesztés Schallmo és Williams (2018) munkaja alapjan, 2024



A digitalis atalakulés a vallalatokat, tizleti modelleket €s folyamatokat érinté komplex folyamat
(Bowersox és mtsai., 2005), amely uj technologidk alkalmazasat ¢s az adatok hatékony
felhaszndlasat igényli (Westerman, 2011; Schallmo ¢és Williams, 2018). Az adatkdzponta
megkozelités 1) lehetdségeket nyit az innovaciora, példaul az Airbnb példdja mutatja, hogy a
hagyomdnyos szallashely-foglalasi modelleket hogyan lehet teljesen atalakitani egy
adatvezérelt kornyezetben (Parker és mtsai., 2016).

A digitalis atalakulas nem csupan a folyamatok hatékonyabbd tételét célozza, hanem az
egyének gondolkoddsmodjanak és munkavégzésének atalakitasat is megkoveteli. A digitalis
atalakulas soran a szervezeteknek 1) digitalis technoldgidkat kell alkalmazniuk, és a vezetoi
dontéshozatalt is at kell alakitaniuk. A sikeres digitalis dtalakulashoz elengedhetetlen a digitalis
stratégiak kidolgozasa és a szervezeti kultira atalakitasa is. Vial (2019) kutatasa szerint a
digitalis atalakulas olyan folyamat, amely a szervezetek belsé miikodését ugy modositja, hogy
megfeleljenek a ,,digitalizalt” kornyezet kihivasainak. Hess €s szerzotarsai (2016) pedig arra
mutatnak r4, hogy a digitalis 4talakulas nem csupén technoldgiai kérdés, hanem a vezetési €s
dontéshozatali folyamatok atalakitasat is igényli. Az Ipar 4.0, a mesterséges intelligencia, a big-
data, valamint a felhdszolgaltatasok jelentds szerepet kaptak a digitalis atalakulds kutatasaban.
Kane és tarsai (2015) szerint a digitalis érettségi elengedhetetlen, és ezt nem csak a technoldgiai
beruhdzasok, hanem a digitalis stratégidkra valdo Gsszpontositas is meghatdrozza. Sebastian
kutatdsaival (2017) megfogalmazta, hogy a vdllalatok sikeres digitalis atalakulasa
nagymértékben fligg a digitlis technologidkra alapuld innovacids képességtdl és az ezekhez
kapcsolddo szervezeti kulturatol.

A platformpiac elemzése

Ha csak az egyik legjelent6sebb tézsdeindex, az S&P 500 legértékesebb vallalatait nézziik at,
mar akkor is szembet{ind a valtozas, hiszen egyre inkabb a platformvallalatok uraljék a piacok
értékének nagyobb hanyadat. A FINHACKER (2024) oldal egy gytijtést készitett a Ycharts, a
Wikipedia, a Fortune és a CNN oldalon fellelhetd informéciok alapjan, és 1990-2024 kozott
minden évben diagramokat készitett az S&P 500 index top 20 vallalatarol piaci részesedés
szerint. A lenti harom egymast kdvetd abra (1-3. dbra) az elmult 20 évbdl ragadott ki 1-1 évet
(2003-2013-2023), melyek kapcsan megfigyelhetd a top 20 legértékesebb vallalat listajaban
torténd atalakulas is.



1. abra: A top 20 legértékesebb vallalat az S&P 500 indexben piaci kapitalizici6 alapjan (2003) -
adatok dollarban
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2. abra: A top 20 legértékesebb vallalat az S&P 500 indexben piaci kapitalizacié alapjan (2013) -
adatok dollarban
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3. abra: A top 20 legértékesebb vallalat az S&P 500 indexben piaci kapitalizacié alapjan (2023) -
adatok dollarban

Apple

Alphabet

Amazon

Berkshire Hat haway
UnitedHealth
Johnson & lohnson
Exxon Mobil

Visa
1PMorganChase
Tesla

Walmart

NVIDIA

Procter & Gamble
Ell Lilly

Chevron
Mastercard

Home Depot

Meta /[Face book

Pfizer

Microsoft

Q

1 000000 000 000 2 000000 000 000 3 000000 000 000

®Villalat 2023  ®m Piacl részesedés 2023

Forras: sajat szerkesztés a Finhacker.cz oldal adatai alapjan, 2024

A digitalis tlizleti modellel miikdddé platformvallalatok egyre dominansabbak a piacon. A
platformdkoszisztéma tobb szerepldt foglal magéaban: a platform tulajdonosait, a szolgaltatokat,
a termeldket és a fogyasztokat (Parker és mtsai., 2016). Ezek a szereplok egymaéssal
kolcsonhatasban allnak, és az értékcsere és adatdramlds folyamatos. A platformnak
koordinalnia kell ezt az 6koszisztémat, mikozben figyelembe kell vennie a szerepldk kozotti
gazdasagi és strukturalis fliggéségeket (Xue ¢és mitsai., 2020). A 4. abra a platform
okoszisztémat szemlélteti, valamint a szerepldk kozotti kapcsolatokat.



4. abra: A platform 6koszisztéma résztvevoéi

Forras: sajat szerkesztés Parker és mtsai. (2016) alapjan, 2024

A platformokoszisztémak mukodésének alapja harom kulcsfontossagii elem: a platform
tulajdonosa, a szolgaltatok és a platform maga. A platform tulajdonosa irdnyitja az
Okoszisztémat, a szolgaltatok pedig a platformot hasznalva nyujtanak értéket a felhasznaldknak.
A platformstruktira pedig lehetévé teszi az értékcserét és az innovaciot. Az okoszisztéma
szereploi kozott komplex kapcsolatok alakulnak ki, ahol az értékteremtés a tranzakciok
hatékony lebonyolitdsan és a lehetdségek megteremtésén alapul (Parker és mtsai., 2016; Xue
¢és mtsai., 2020; Pomykalski, 2019).

A platformokoszisztémakban a komplementerek autondmidja, vagyis fliggetlensége
kulcsfontossagii. A komplementerek lehetnek mas platformok vagy olyan szereplok, akik
aktivan vagy passzivan jarulnak hozza a platform miikodéséhez. A platform tulajdonosa
irdnyitja az Okoszisztémat, de célja elsésorban az értékteremtés eldsegitése a kiilonbozd
szereplok kozott. Ez a komplex rendszer, ahol a szereplok fiiggenek egymastdl és egyben
kiegészitik egymast, a platformokoszisztéma alapja (Parker és mtsai., 2016). Mindezen
mechanizmusokat és szereplket ismerve az altalam felallitott definici6 a kovetkezd a digitalis
platform Okoszisztéma kapcsan: A digitalis platformok oJkoszisztémadja egy olyan
platformtulajdonost (iranyito szerepkort) foglal magaban, amely kiilonféle iranyitasi
mechanizmusokat valosit meg, és olyan modon teszi ezt, hogy ezen mechanizmusok legfobb
célja az legyen, hogy megkonnyitsék az értékteremtés folyamatat a digitalis platformon a
szereplok kozott, vagyis a platformtulajdonos és az autonom komplementerek alkotta
okoszisztéma kozott.

Lathattuk, illetve érzékelhetjiik is, hogy a platformgazdasag jelentsége egyre nd. A
platformdkoszisztémak megértéséhez azonban nem elég a platformokat 6nmagukban vizsgalni,
fontos a kornyezetiik is. Szerb és szerzdtarsai (2022) egy 0 indexet, a Digital Platform
Economy (DPE) Indexet dolgoztak ki, amely egy orszag digitalis felkésziiltségét méri. Az index
tizenkét pilléren alapszik, €és olyan tényezdket vizsgal, mint a digitalis platformok szama, a
digitalis felhasznalok ardnya, a digitalis technoldgiak vallalkozoi tevékenysége és a digitalis
infrastruktura. Ez az index segit megérteni egy orszag platformgazdasaganak fejlettségét. Az
indexhez kapcsolodo részletes adatok a 2. tablazatban talalhatok.



2. tablazat: Digitalis Platformgazdasag Index

Alindexek Pillérek Viltozok (vallalkozoisag/digitalizacio)
S o Digitalis hozzaférést biztositod intézmények
Digitélis hozzaférés — —— ST .
ol Digitalis hozzaférés - digitalis technologia
Dlglta,ls, ) . , Digitélis szabadsagot biztosito intézmények
Technoldgiai | Digitalis szabadsag Dicitali badsae - dieitalis technoloei
Infrastrukicira 1.g1.a 1.s szabadsag - igita 1§ echnologia
e, Digitélis védelmet biztosito intézmények
Digitalis védelem YTTO TY -
- Digitalis védelem - digitalis technologia
< . , Digitalis tudatossag intézményi szinten
n Digitalis tudatossag - . TR
< L Digitalis tudatossag felhasznaloi szinten
Q Digitalis SYVTTIE -
N oty e . , Digitélis nyitottsadg intézményi szinten
g Felhasznaléi | Digitalis nyitottsag Disitali ottsae - digitalis technologi
E Tarsadalom '1glra.1s.ny? o" sag - 1%{13’ is ’ec ‘no f)gla
Digitalis jogi Digitalis jogi kdrnyezet intézményi szinten
= kdrnyezet Digitalis jogi kdrnyezet - digitalis technologia
< Halozatépités - ligynokok
= Hélézaténitd
?,; Disital a10ZalepIies Halozatépités - felhasznalok
— 1g1talis . " 1
Matchmaking - tigyndkok
j Tobboldalu Matchmaking : £ U8y —
= Matchmaking - felhasznalok
= Platformok :
9 L., , Pénziigyi tdmogatas - igynokok
@) Pénzugy1 tamogatas — - —
Pénziigyi tAmogatas - felhasznalok
Digitalis Digitalis alkalmazkodas - ligynokok
Digitélis alkalmazkodas Digitalis alkalmazkodas - digitalis technologia
Technologiai Technologia Technologia elsajatitasa - igynokok
Vallalkozoi elsajatitasa Technoldgia elsajatitasa - digitalis technologia
Tevékenység Technologiai Technoldgiai transzfer - ligynokok
transzfer Technologiai transzfer - digitalis technologia

Forras: sajat szerkesztés Szerb és mtsai. (2022) munkdja alapjan, 2024

A DPE index nemcsak a platformgazdasag mértékét vizsgalja, hanem azt is, hogy egy orszag
mennyire felkésziilt annak befogaddsira. Az index olyan tényezdket elemez, mint az adott
orszag digitalis infrastrukturaja, a lakossag digitalis tudatossaga, a jogi szabdlyozas €s a
vallalkozasok digitalis fejlettsége. fgy atfogo képet ad egy orszag platformgazdasagi érettségi
szintjérél. A kutatasomban ezt az indexet felhasznalva vizsgaltam a vilag orszagainak
platformgazdasagi teljesitményét, és az eredményeket kiilonb6zd szempontok szerint
csoportositottam.

A platformpiac hatékonysaganak vizsgalata orszagok szintjén

Az index legutdbbi adatai 2020-bol szarmaznak, ezért ezt az évet valasztottam a vizsgalatom
alapjaul. Az IMF és a World Bank adatait felhasznalva 100, legmagasabb egy fore juto GDP-
vel rendelkezd orszagot vizsgaltam. A GDP-t azért valasztottam, mert ez a mutato6 jol jellemzi
egy orszag gazdasagi teljesitményét és a lakossag jolétét.
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A GDP-r6l a Bureau of Economic Analysis (BEA) a kdvetkez6 definicidt adja: ,,A bruttd hazai
termék (GDP) a nemzetgazdasag altal eldallitott aruk és szolgaltatasok értéke, csokkentve a
termelés soran felhasznalt aruk és szolgaltatasok értékével”. A GDP-t valasztottam elsédleges
mutatonak, mivel ez a legaltalanosabban elfogadott mérdszam egy orszag gazdasagi
teljesitményére. A népességadatot azért vettem figyelembe, mert a platformgazdasag
miikodéséhez elengedhetetlen a felhasznalok szama. A DPE indexben szerepld orszagokra
szlkitettem a vizsgalatot, igy a végso listdban 73 orszag szerepelt.

A platformgazdasdg komplexitdsa miatt a Data Envelopment Analysis (DEA) moddszert
valasztottam. A DEA egy nem-paraméteres hatékonysagvizsgalati modszer, amely a kiilonb6z6
egységek (pl. orszagok) input és output adatait 6sszehasonlitva meghatarozza, hogy melyek
milkddnek a leghatékonyabban. Ez a moddszer lehetdvé teszi, hogy azonositsuk azokat az
egységeket, amelyek nem hasznéljak ki teljes mértékben eréforrasaikat, és igy javithatjak a
teljesitményiiket. A DEA moddszert Charnes és munkatarsai fejlesztették ki (Charnes et al.,
1978; Charnes et al., 1994).

Az Osszehasonlitas alapjat képezd egységeket dontési egységeknek (DMU) nevezziik. Ezek
lehetnek kisebb szervezetek, orszagok vagy akar régiok is (Koltai, 2023). A DEA modell célja,
hogy maximalizdlja a DMU-k hatékonysagat, figyelembe véve az Osszes input és output

valtozot. Ezt a problémat linearis programozéssal oldhatjuk meg (Charnes €s szerzdtarsai,
1978).

. e . Y Uy
Maximalizaljuk e 1
. Xj vjXjq W)
. " , i UiYiq _
a kovetkez6 feltétel mellett = <1k=12,..,n (1.1)
Xj vjXjq
u; =€ i=12,..,s (1.2)
v, <€ i=12,..,m (1.3)

ahol:

e x az input oldalt szimbolizélja (a kovetkezd input matrixot figyelembe véve X = [xij, 1
=1,2,....,m,j=1,2,...,n]),

e y az output oldalt szimbolizalja (a kdvetkezd output matrixot figyelembe véve input
matrixot figyelembe véve Y =[y;,1=1,2, ..., m,j=1, 2, ..., n]),

e qazadott DMUj, egységhez kotddd szdmszerlsitett input vagy output-ot mutatja
e vjaj-edik inputhoz rendelt suly (j =1, 2, ..., m),
e uy; az i-edik outputhoz rendelt stly (1= 1, 2, ..., s).

A fenti modell méatrix formdjaban a kovetkezdképp irhato fel:

Maximalizaljuk z=u'y, (2)
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a kovetkezd feltétel mellett viX, =1 (2.1)

uly —vTX <0 (2.2)
u =€ (2.3)
v <€ 2.4)

A fent szemléltetett modell CCR modellként ismert, mely a kutatok (Charnes, Cooper, Rhodes)
neveinek kezdobetiiibol tevddik 6ssze (Charnes és mtsai., 1978). Ehhez kapcsolédoan az input
¢s output tényezOk sulyszamait kaphatjuk az egyenlet megoldasaként, mely nem minden
esetben tartalmaz megfeleld informaciot, ezért egy tigynevezett dudlis egyenletet (3) érdemes
ebbdl felirni:

Minimalizaljuk f=0—c(eTst+eTs™) (3)

a kovetkezd feltételek mellett YA-sT =Y, (3.1)
XA+~ = 06X, (3.2)
Ast,sT =0 (3.3)

ahol (Charnes ¢és mtsai., 1978):
o A=A, ..., An), A >0 az egyes DMU-khoz rendelt vektor,
o s'éss az Osszesitett input és output valtozok vektorai,

o e'=(1,1,..,1)és € egy nullanal nagyobb konstans, amelyet 4ltalaban 10 vagy
108 értékként alkalmaznak,

o a létrehozott virtudlis DMU input (X A) és output (Y L) értékkel jellemezhetd,
amelyek a minta mas egységeinek input ¢€s output valtozoinak linearis
kombinacioja, és amelyek jobbak, mint az adott egység inputjai €s outputjai.

A modellt 73 orszag adatain futtattam le, melyek a korabban bemutatott dontési egységeknek
(DMU-knak) felelnek meg. Az elemzéshez négy input tényezot vizsgaltam:

e Egy fore juté GDP: Ez az orszag gazdasagi teljesitményét mutatja, ami szorosan
Osszefligg a digitalis gazdasagban betoltott szerepével.

e Népesség: A népesség mérete a potencidlis felhasznilok szamat jelzi, ami
kulcsfontossagl a platformgazdasag szempontjabol.

e Digitalis technologiai infrastruktira index (1. alindex): Ez az index az orszag
digitalis infrastruktardjanak fejlettségét méri, ami alapvetd a platformgazdasag
kialakulaséhoz.

o Digitalis felhasznaloi tarsadalom index (2. alindex): Ez az index a lakossag digitalis
tudatossagat és készségeit méri, ami befolyasolja a platformgazdasag fogadtatasat.
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Ezek a tényezok egylittesen segitettek megérteni, hogy az egyes orszdgok milyen mértékben
alkalmasak a platformgazdaséag kialakitasara és fenntartasara.

A digitalizacié eldrehaladtaval és a kordbban bemutatott tényezdk egylittes hatasara uj,
komplexebb jelenségek alakulnak ki a platformgazdasagban. Ezek a jelenségek a kovetkezd
output tényezdkben nyilvanulnak meg:

1) Digitalis tobboldala platformok (3. alindex): Ezek a platformok mar kialakult
halézati hatdsokat, partnerségi viszonyokat és tamogatd rendszereket mutatnak,
amelyek az adott orszag digitalis fejlettségének eredményei.

2) Digitalis technolégiai vallalkozéi tevékenység (4. alindex): Ez az index a reziliens
vallalkozokat és a digitalis technoldgiakat alkalmazd megolddsokat méri, szintén az
eredményként 1étrejott digitalis gazdasag mérdszamaként szolgal.

A fenti tényezok figyelembevételével futtattam le a DEA CCR modellt. Az eredmények atfogo
képet nytjtanak a 2020-as évben a vilag platformgazdasagardl. Az elemzés sordn a valtozokat
természetes logaritmus skalara atvetitettem, hogy az dsszehasonlithatésagot biztositsam.

A kapott eredmények alapjan szeretném részletesebben megvizsgalni a bevezetésben is
ismertetett egyik felallitott hipotézist. A hipotézis és az eredmények 0sszevetéséhez az 3. szaml
melléklet adatait is felhaszndltam. A modell eredményei az 1. szdml mellékletben talalhatok,
ahol az egyes orszdgok hatékonysagi értékei részletesen megjelennek. A maximalis
hatékonysagot (100%) elérd orszagok a kovetkezok: Svajc, Egyesiilt Allamok, Izland,
Hollandia, Egyesiilt Kirdlysag, Malta, Esztorszég, Bahrein, Kuvait, Kina, Oroszorszag,
Montenegrd, Brazilia, Thaifold és Eszak-Macedonia.

A platformvallalatok mitkddésének vizsgalatakor kiilonosen fontos figyelembe venni a régidra
jellemzd iranyitasi és foglalkoztatasi gyakorlatokat, amelyek egyedi kihivasok elé allitjdk a
vallalatokat a piaci kornyezethez valo alkalmazkodas soran. Bedd, Demirbag és Wood (2011)
tanulmanya ramutat, hogy az altaluk vizsgalt, kelet- €s kozép-eurdpai régid iranyitasi €s
foglalkoztatasi rendszerei jelentds hatassal vannak a vallalatok milkodésére és
versenyképességére, ami a platformalapi cégek esetében is meghatarozé lehet a helyi piacon
valo sikeres jelenlét biztositasdban. Ez szintén egy kovetkezd kutatasi teriilet lehet jelen
témateriilet tekintetében.

Ez a lista elsO pillantasra azt a képet mutatja, hogy ezek az orszagok a digitalis gazdasag
¢lvonaldban jarnak. Ugyanakkor érdemes megjegyezni, hogy néhany orszag esetében, példaul
Bahrein, Kuvait €s Oroszorszag, az olajbevételek jelentdsen torzithatjak a képet, mivel ezek az
orszagok magas egy fOre juto GDP-vel rendelkeznek, ami nem feltétleniil tiikrozi a digitalis
gazdasag fejlettségét. A tobbi orszag hatékonysagi értéke 1 alatt van, ami azt jelenti, hogy van
még hova fejlddniiik a platformgazdasagban. A legkevésbé hatékony orszagok kozé tartozik
Ecuador, Botswana, Kazahsztdn és a Dominikai Koztarsasag. Ezekben az orszagokban a
gazdasagi elmaradottsdg ¢€s a technoldgiai befogadas alacsony szintje gatolja a
platformgazdasag fejlodését.

Az elemzés soran azt vizsgaltam, hogy a két kimeneti tényez6 valtozasa milyen hatdssal van az
orszagok hatékonysagara. Kiilonosen érdekelt, hogy mely orszdgok érzékenyebbek bizonyos
valtozasokra. Ezért érzékenységvizsgélatot végeztem, amelynek sordn egy dsszegzd tablazatot
készitettem.
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Ennek segitségével megallapithato, hogy az egyes orszdgok mennyire reagalnak érzékenyen a
kimeneti tényezOk stulyozasanak valtozasara, valamint, hogy mely orszagok hatékonysaga
valtozik a legnagyobb mértékben, ha megvaltoztatjuk a sulyozast. Az Gsszes eredmény
részletesen a 2. és 3. mellékletben talalhato.

Az elemzés elsé 1épésében a hatékony orszagok csoportjat vizsgaltam. A vizsgalat soran
érdekes kiilonbségekre bukkantam az egyes orszdgok viselkedésében. Svajc, Hollandia,
Montenegrd, Thaifold és Eszak-Macedonia kivételével a tobbi hatékony orszag viszonylag
immunisnak bizonyult az egyes tényezOk sulyozésanak valtozasaira. Ez azt jelenti, hogy
ezekben az orszagokban a hatékonysag képes volt megtartani a pozitivumat. Svajc esetében
azonban figyelemre méltd ingadozasokat tapasztaltunk a 4. alindex (digitalis véallalkozoi
tevékenység) valtozasai esetén. Amikor ennek az alindexnek a sulya nétt vagy csokkent, Svéjc
hatékonyséaga romlott. Ez arra utal, hogy a magas szintii digitalis véallalkozoi tevékenység mar
feszitheti a jelenlegi infrastruktira kapacitdsait, €s tovabbi fejlesztésekre van sziikség.
Montenegroban éppen az ellenkezdje volt 1athato. Itt a 4. alindex sulyanak valtozésa negativ
hatassal volt az orszag hatékonysagéra. Ez arra utal, hogy a vallalkozoi szféra tdmogatasara €s
fejlesztésére van sziikség. Hollandia esetében a 3. alindex (digitalis tobboldali platformok)
sulydnak novekedése negativ hatassal volt az orszag hatékonysagara. Ez azt jelenti, hogy a
platformgazdasag mar elérte a kapacitasanak hatarat, és () megolddsokra van sziikség a tovabbi
novekedéshez. Thaifold és Eszak-Macedonia esetében pedig a 3. alindex sulyanak csokkenése
vezetett a hatékonysdg romlasahoz. Ez arra utal, hogy ezekben az orszagokban a
platformgazdasag fejlodése erdsen fiigg a platform vallalatoktol, és ha ezek a vallalatok
nehézségekbe iitkoznek (pl. megsziinés, felvasarlas), az negativ hatdssal lehet az orszag
gazdasagi teljesitményére. Az elemzésem sordan Malajzia esetében érdekes megfigyelést
tettiink. A 3. alindex jelentds ndvekedése arra utal, hogy az orszag potencialja van arra, hogy a
hatékony orszagok kozé tartozzon. Ez azt jelenti, hogy Malajzia gazdasagi teljesitménye,
infrastruktirdja €s tarsadalma elvileg felkésziilt a platformgazdasadg kihivéasaira, azonban
jelenleg még nem hasznalja ki teljes mértékben ezt a potencialt.

A legnagyobb valtozasokat a stlyozasok modositasira a kezdetben legkevésbé hatékony
orszagok reagaltdk. Ecuador, Botswana, Jamaica €s Kazahsztin esetében tapasztalhatdo a
legjelentdsebb valtozas a hatékonysagi mutatokban. Ez azonban nem jelenti azt, hogy ezek az
orszagok hirtelen a leghatékonyabbak kozé keriilnének. Az ok egyszerli: ezekben az
orszagokban alapvetden infrastrukturalis és tarsadalmi elmaradottsag all fenn, ami korlatozza a
platformgazdasadgban vald hatékony részvételiiket. Mig a tobbi tényezd javithatd, ezek az
alapvetd hianyossagok jelentds akadalyt jelentenek a gyors fejlddés szdmara.

A kovetkezOkben a vizsgalat fokusza az orszagoktol a véllalatok felé terelddik el. Mig eddig
orszagos szinten vizsgaltam a platformgazdasag hatékonysagat, most egy masik megkdzelitést
alkalmazok. Ehhez egy sajat adatbazist épitettem fel, amelynek kiinduldopontja egy 285 elemii
céges lista volt. Ezt a listat a companiesmarketcap.com oldalrdl gytijtdttem le, és a legnagyobb
piaci kapitalizacioval rendelkezd internetes vallalatokat tartalmazta. Manudlisan atnéztem a
cégek honlapjait, és azonositottam a platform {izleti modellel rendelkezd vallalatokat. A
vizsgalati id0szak végét 2019-es évre tettem, hiszen nem a legfrissebb, tézsdére 1épett cégeket
szerettem volna kivélasztani. Fontos volt, hogy mar par éve a piacon legyenek a vallalatok, és
rendelkezzenek megfelelé pénziigyi beszamolokkal, hogy az elemzéshez j6 mindségli és
elegendé mennyiségli adat alljon rendelkezésre.
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Meg kell jegyezni, hogy a végso vizsgalt vallalati listam 102 t6zsdén jegyzett, platform iizleti
modellel miikddd vallalatot tartalmazott, melyet a 4. Melléklet tartalmaz.

Kivancsi voltam arra, hogy ezen vizsgélatba bevont vallalatokat, ha a vilagtérképre helyezziik,
akkor mely orszdgokban helyezkednek el, és ez parhuzamban van-e a platformgazdasag
hatékony orszagaival. Az 5. abra a vizsgalt platformokat szemlélteti a vilagtérképen vald
elhelyezkedésiik tekintetében. A kiilonféle platformtipusoknak majd az elemzés kovetkezd
szakaszaiban lesz szerepiik.

5. abra: A legnagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezé platformvallalatok a
vilagtérképen

Forras: sajat szerkesztés, 2024

Az Egyesiilt Allamok, Kina, Brazilia és a skandinav orszagok kiemelkednek a
platformgazdasagban. Nemcsak a piacon beliili hatékonysaguk figyelemremélto, de ezekben az
orszagokban talalhaté a legtobb nagy tOkeértékli platformvallalat is, ami tovabb erdsiti a
gazdasagi hatdsukat. Ez az 0sszefiiggés alatdmasztja, hogy a platformgazdasag sikere szorosan
Osszefligg az orszag gazdasagi teljesitményével.

Egy 2018-as kutatas (Fijneman és mtsai., 2018) 242 platformot vizsgalt vilagszerte, amelyek
mindegyike rendelkezett jelentds piaci értékkel (IPO vagy 100 millio dollar feletti piaci
kapitalizacio). Ezek a vallalatok Osszesen 7,2 milliard dollaros piaci értéket képviseltek, ami
alatdmasztja a platformgazdasag jelentds novekedését. A 6. abra alapjan lathato, hogy a
platformok els@sorban négy szektorban koncentralodnak: internetes szoftverek és
szolgéltatasok, e-kereskedelem/kiskereskedelem, kozosségi szolgaltatasok és keresémotorok
(Gawer, 2021). Az utdbbi években azonban a digitdlis platformok egyre tobb szektorban
jelennek meg, mint példaul a pénziigyi szolgaltatasok, az utazas és az egészségiigy.
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6. abra: Globalis platformok agazatonként (beleértve a hét legnagyobb
szuperplatformot)

Forras: Fijneman et al., 2018

A vizsgalt 242 platform koziil hét "szuperplatform" a teljes piaci érték 69%-at (4,9 milliard
dollér) képviselte. Ezek a 250 milliard dollarnal nagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezo
vallalatok (Alphabet, Apple, Microsoft, Amazon, Meta, Alibaba és Tencent) voltak 2018-ban
(Fijneman és mtsai., 2018). A kovetkez0 részben a platform tizleti modellek részletes elemzését
talaljuk, beleértve a kiilonboz0 tipusok kategorizalasat és mélyebb megismerését.

Digitalis iizleti modellek, platformvallalatok

A hagyomanyos, linearis értéklancok koré épiilo iizleti modellekkel szemben a digitalis tizleti
modellek (pl. online platformok, mobilalkalmazasok) szamos eldnnyel rendelkeznek: korlatlan
skalazhatdsag, globalis elérés, gyors termékfejlesztés, magas automatizalasi potencial és
alacsony koltségek (Gawer, 2009). Ezek a jellemzdk hozzajarulnak a digitalis vallalatok gyors
novekedéséhez ¢s a hagyomanyos vallalatokkal szembeni versenyelOnyhoz. Példaként
emlithetd az Amazon, az Apple vagy a Google, amelyek néhany évtized alatt a viladg
legértékesebb vallalataiva valtak.

Moazed ¢és Johnson (2016) szerint a digitalis iizleti modellek két f6 tipusra oszthatdk: lineéris
¢és platform modellek. A linearis vallalatok termékeket vagy szolgaltatdsokat allitanak el6 és
értekesitenek, mig a platform vallalatok kozvetitdként miikodnek kiilonbozd csoportok (pl.
termeldk és fogyasztok) kozott, ahogy azt a platform Okoszisztéma kapcsan mar lathattuk. A
két modell kozotti masik 1ényeges kiilonbség a bevételszerzés maddja, amelyet a 3. tablazat
mutat be.
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3. tablazat: Linearis és platform iizleti modellek jellemzdi

Bevételszerzési mod

Elo6fizetés alapu

Freemium
Linearis digitalis

uzleti modellek

Tranzakci6 alapu

Ingyenes

Prémium
Digitalis platformok

Freemium

Tranzakcid alapt

Leiras
A termékeket és
szolgaltatasokat a
vallalat szerzi be vagy
hozza létre és kinalja a
felhasznaloknak egy fix
dij ellenében.

A termékeket és
szolgaltatasokat a
vallalat szerzi be vagy
hozza létre, de a kinalt
termékeknek két tipusa
van: szabvanyos,
ingyenesen elérhetd, és
egy emelt mindséggel
rendelkezd, prémium.
Bizonyos dij ellenében
lehet a termékeket és
szolgaltatasokat
hasznalni, egyszeri
kifizetésekkel.

A tartalom nem a
platform tulajdona, a
termékekhez és
szolgaltatasokhoz valo
hozzaférés és azok
hasznalata ingyenes, a
bevételek masodlagos
bevételi forrasokbol
szarmaznak.

A tartalom nem a
platform tulajdona, a
platformhoz vald
hozzaférés és annak
hasznalata fix eldfizetési
dij ellenében biztositott.
A tartalom nem a
platform tulajdona, de a
kinalt termékeknek két
tipusa van: szabvényos,
ingyenesen elérhetd, és
egy emelt mindséggel
rendelkezd, prémium.
A tartalom nem a
platform tulajdona, sok
termeld és fogyaszto
talalkozik a platformon,
¢s a platformszolgaltatd
minden sikeres
tranzakcioért dijat
szamol fel.

Forras: sajat szerkesztés Moazed és Johnson (2016) munkdja alapjan, 2024
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A linedris digitélis tizleti modellekben egy szerepld allitja eld a tartalmat, mig a platformokon
tobb fliggetlen szerepld vesz részt. Egyes platformokon a résztvevok homogén csoportot
alkotnak (pl. k6zosségi média), masokon heterogént (pl. Uber). A platformok ndvekedésében
fontos szerepet jatszik a halozati hatds, ami azt jelenti, hogy minél tobb felhasznal6 van egy
platformon, annal vonzdobb lesz masok szamara is. Ez a jelenség magyarazhatja olyan sikeres
platformok, mint az Amazon és a Facebook gyors novekedését (Gawer, 2009, 2014).

A piaci kapitalizacid a vallalat értékét mutatja, és a hagyomanyos értékelési modszerekkel (pl.
diszkontalt cash flow) nehezen becsiilhetd a digitalis vallalatok esetében. Bar a pénziigyi
kimutatasok a teljesitményt mutatjak, a digitalis iizleti modellek értékeléséhez ezen feliill még
a legfontosabb értékteremtd tényezoket kell azonositani (Damodaran, 2014; Parker és mtsai.,
2016).

A digitalis iizleti modellek szamos fontos tulajdonsidggal rendelkeznek, amelyek
megkiilonboztetik dket a hagyomanyos modellektol:

» Koltségesokkentés: A digitalis technologidk csokkentik az {izleti interakciok
koltségeit, novelve ezzel a hatékonysagot és a versenyképességet (Gawer, 2009).

= Halozati hatasok: A digitalis platformok haldzati jellege miatt a felhasznalok szama

crer

» Adatalapusag: A digitalis vilagban hatalmas mennyiségli adat keletkezik, amelynek
elemzése Uj tizleti lehetdségeket teremthet (Gawer, 2014).

» Visszafordithatatlan  valtozas: A  digitalis  atalakulds  folyamatos  és
visszafordithatatlan, és mélyrehatdan befolyasolja a gazdasagi és tarsadalmi élet minden
tertiletét (Fijneman és mtsai., 2018).

A digitalizaci6 és a platformvallalatok megjelenése alapjaiban valtoztatta meg az
értékteremtést. A hagyomanyos vallalatoknak alkalmazkodniuk kell az 0j kornyezethez, hogy
versenyben maradjanak és 0j novekedési lehetdségeket talaljanak (Gawer, 2009; Fijneman és
mtsai., 2018). A digitalizacio diszruptiv hatdsa miatt a véllalatoknak 11 lizleti modelleket kell
kialakitaniuk, hogy versenyben maradjanak a piacon (Schallmo és Williams, 2018; Berman,
2012).

Platform iizleti modellek: szakirodalmi attekintés

A platform fogalma az elmult években széles korben elterjedt, de egyértelmii definicigja még
mindig hidnyzik (Gawer, 2014). A kozgazdasagtanban a platformokat tobboldalti piacoknak
tekintik, ahol a platform kozvetit a kiilonb6z6 felhasznaloi csoportok kozott (Rochet és Tirole,
2003, 2006). Gawer (2014) szerint a platformok moduldris technolégiai infrastrukturak,
amelyek lehetdvé teszik a digitalis szolgaltatasok megosztasat és 11j értékek teremtését. Bar a
platformok jelentds sikereket érhetnek el, a kudarcok aranya is magas (Parker és mtsai., 2016).

A digitalis platformok kutatasa rendkiviil széles spektrumot olel fel, a termékfejlesztéstdl a
szervezeti strukturakig szdmos teriiletet érintve (Gawer, 2014; Pomykalski, 2019; Parker és
mtsai., 2016; Xue és mtsai., 2020).
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Rochet és Tirole (2003) a platformot kétoldalu piacnak tekinti, ahol a platform a kiilonb6z6
felhasznaloi csoportok kozotti interakcidkat kdzvetiti. Gawer (2009) ezt tovabb boviti, és a
platformot olyan eszkozként irja le, amely folyamatosan novekszik és egyre komplexebb
okoszisztémat épit ki.

Ebben a tanulmanyban a "platform" kifejezést hasznalom, és Parker és munkatarsai (2016)
definiciojat alkalmazom, amely a platformstratégiaval foglalkozé kutatdsokban széles korben
elfogadott. Szerintiik a platform olyan vallalkozas, amely kiilsé termeldk és fogyasztok kozotti
interakciokat tesz lehetove, nyilt infrastrukturat biztosit ehhez, és a célja a felhasznalok kozotti
parositasok megvalositisa, valamint az aruk és szolgaltatasok cseréjének megkonnyitése,
ezaltal értéket teremtve minden érintett szamara (Parker és mtsai, 2016).

A platform kudarcok mogott szamos tényezd allhat, mint a rossz stratégia, az elavult
technologia vagy a piaci igényekkel valo eltérés. A MySpace példaul a Facebookkal szemben
veszitett, mert nem tudott 1épést tartani az innovaciokkal (Dewan és Ramaprasad, 2014). A
Quibi révid videods platformja pedig azért bukott meg, mert nem tudott versenyezni a mar
meglévd nagy streaming szolgaltatokkal (Wu, 2021). A Vine rovid videos platform is kudarcot
vallott, részben a piaci nyomas ¢és a versenytarsak megjelenése miatt (Nieborg ¢és Poell, 2018).
A Google Glass pedig azért nem ért el sikert, mert a technoldgia és a fogyasztoi igények kozott
szakadék volt (Weidner, 2024). Ezek a példak ramutatnak, hogy a platformok sikeressége
szdmos tényezOtol fligg, és a kudarcok gyakran a stratégiai hibak, a technologiai elavuléas vagy
a piaci valtozasok kovetkezményei.

A platformok kategorizalasa

A digitalis platformok sokféle tipusba sorolhatok. A szakirodalomban szamos kategorizalasi
rendszer 1étezik, ebben a részben szeretném bemutatni ezeknek a rendszereknek a fejlodését,
majd egy sajat, részletesebb Kkategorizalasi format. Ennek segitségével jobban
megkiilonboztethetdek a platform iizleti modellek (Cusumano és mtsai., 2019).

7. abra: A platformok kategorizalasa
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A digitalis platformok két f6 tipusba sorolhatok: innovacids és tranzakcids platformok. Az
innovéacios platformok kozos technoldgiai alapra épiilve teszik lehetévé 1j termékek és
szolgaltatasok létrehozasat, mig a tranzakcids platformok elsdsorban kozvetitdi szerepet
toltenek be, megkdnnyitve az emberek és szervezetek kozotti informaciocserét ¢és
tranzakcidkat. Mindkét tipusnal a haldzati hatasok jelentdsek, vagyis minél tobb felhasznald és
szolgaltatas kapcsolodik a platformhoz, annédl vonzobba valik az 0j résztvevok szamara (Gawer,
2021; Cusumano és mtsai., 2019).

Az innovécios és a tranzakcios platformok kozott jelentds kiilonbségek vannak. Az innovacios
platformok 1j termékek és szolgaltatasok kifejlesztésével teremtenek értéket, mig a tranzakcios
platformok az aruk és szolgaltatasok cseréjének megkonnyitésével. Az innovacids platformok
gyakran a termékek kozvetlen értékesitésével, a tranzakcids platformok pedig tranzakcios
dijakkal vagy hirdetési bevételekkel monetizalodnak (Gawer, 2021; Parker ¢s mtsai., 2016).

Egyes vallalatok mindkét modellt 6tvozik, ezeket hivjuk hibrid platformoknak (Cusumano és
mtsai., 2019).

Parker ¢és szerzdtarsai (2016) kutatdsukban tobb dimenzion keresztiil kategorizaltdk a
platfomtipusokat, melyet a kovetkezdkben lathato 4. tdblazat szemléltet.

4. tablazat: Platformok kategorizalasa tobb dimenzion keresztiil
A kategorizalas dimenzidja Platformtipus
Uzleti modell Integrator platform modell
Termék platform modell
Tobboldalu platform modell
Interakci6 modja Kollaborativ platform modell
Versengd platform modell
Kornyezet tipusa Nyilt platform
Zart platform
Tulajdonosi struktira Tulajdon alapt
Nyilt forraskoda

Forras: sajat szerkesztés Parker és szerzbtarsai (2016) munkaja alapjan, 2024

A digitalis platformok iizleti modellje alapjan tobbféleképpen kategorizalhatok. Gawer (2009)
szerint az integrator, termék ¢és tobboldalu platformok kiilonboztethetok meg. Az integrator
platform a kiilsd szerepldk és a felhasznalok kozotti "ekkd", mig a termékplatform esetén a
kiils6 szerepldk a platform tulajdonosa altal biztositott technoldgiat hasznaljak. A tébboldalu
platform pedig nagyobb szabadsagot biztosit a kiilsé szereploknek (de Reuver és mtsai., 2018;
Rochet és Tirole, 20006).

Mas kutatok (Boudreau és Lakhani, 2009) a kiilsd szereplk kozotti interakcid alapjan kiilonitik
el a kollaborativ €s versengd platformokat. A kollaborativ platformokon az egyiittmtkodésre,
a verseng0 platformokon pedig a versenyre helyezik a hangsulyt.
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A szakirodalomban a digitalis platformokat tobbféle szemszogbdl kategorizaljak: iranyitési
mod - nyilt vs. zart - (Parker és Van Alstyne, 2018) és tulajdonosi szerkezet - sajat tulajdonu
vs. nyilt forraskodu — (de Reuver és mtsai., 2018). Ezen ismeretek alapjan a kovetkezokben egy
Uj, a platformok funkcidja szerinti kategorizalasi rendszert mutatok be (8. abra).

8. abra: A platformok sajat kategorizalasa a funkciok figyelembevételével

Piactér Kozosségi
platformok halézatl
platformok
Pénziigyi és Kozosségi
fintech Jaték
platformok platformok
Tranzakciés Kozosségi
platformok platformok
=
Kommunikécios
Tartalom-
platformok megoszté Infrastruktara R
platformok platformok -
Kereso- és
hirdetési
platformok
Tartalom- és média
platformok

Forras: sajat szerkesztés, 2024

A tranzakcios platformok lehetdvé teszik a vevok és eladok szamdra, hogy egy kozds térben
talalkozzanak, megbizzanak egymasban és konnyen kereskedjenek. Csokkentik a tranzakcios
koltségeket, beleértve a hatarokon atnyul6 tigyleteket is. Két {6 tipusuk van:

e Piactér platformok: Termékek €s szolgaltatasok cseréjére szolgalnak.

e Pénziigyi és fintech platformok: Atutaldssokhoz és befektetésekhez nyujtanak

lehetdséget.

A kovetkezd kategoria a kozosségi platformok, melyek olyan embereket hoznak 6ssze, akik
egy kozosséghez szeretnének tartozni és online kapcsolatokat épiteni. Két {6 tipusuk van:

- Kozosségi haldzatok: Baratok, csalad és kollégdk szamara nytujtanak lehetdséget a
digitalis kapcsolattartasra.

- Kozosségi jatékok: Online jatékokon keresztiil segitenek a szocializadcidban és az
ismerkedésben.
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Majd a tartalommegoszto platformok kiilonbozé tartalmak és média cseréjét teszik lehetdvé.
Héarom {6 tipusuk van:

o Kommunikaciés platformok: Chat, telefon vagy videdhivas ttjan teszik lehetévé a
kapcsolattartast.

e Keres6 ¢s hirdetési platformok: Termékek ¢és szolgaltatasokhoz kapcsolatos
informéciokkal latjak el a felhasznalokat.

e Tartalom és média platformok: Hozzaférést biztositanak kiilonb6zd tartalmakhoz és
médiakhoz.
A negyedik kategoria a digitalis infrastruktura platformok, melyek tobb korabbi platform

------

e Operacios rendszerek: A szamitogépes hardver és szoftver kozotti kozvetito,
szolgéaltatasokat nyujtva az alkalmazésoknak.

o Fejlesztoi platformok: Harmadik féltdl szarmazo alkalmazasok fejlesztését €s nytjtasat
teszik lehetdvé egy platformon keresztiil.

e Alkalmazésboltok: Kiilonbozd szoftveralkalmazasok és szolgaltatasok vasarlasat vagy
letoltését teszik lehetveé.

A platformpiac altaldnos megismerését kdvetden a fentebb véazolt platformtipusok kapcsan
szeretnék bemutatni kiilonféle elemzéseket, ahol a pénziigyi teljesitményiiket értékelem, ezaltal
egy mélyebb szintii betekintést nyerhetiink a platformpiac miikodésébe.

A pénziigyi teljesitmény oOsszehasonlitasa a Kkiilonb6z6 platformtipusok
kozott

A kutatdsom alapjat egy sajat adatbazis képezi, amelyet kiilonb6z6 forrasokbol épitettem fel.
Elsdsorban a Thomson Reuters Eikon adatbazisdt haszniltam a t6zsdén jegyzett
platformvallalatok pénziigyi adatainak beszerzéséhez. Ezt kiegészitettem a Macrotrend, Yahoo
Finance, valamint az egyes cégek beszamoloibol szdrmazd adatokkal, hogy a lehetd
legatfogobb képet kapjak a vizsgalt véllalatokrol.

Az Osszegylijtott adatokat tobb lépésben tisztitottam és sziirtem. A GICS iparagi besorolas
helyett sajat szlir6ket alkalmaztam, mivel a platform iparag nem szerepel benne. A kovetkezd
kritériumokat alkalmaztam:

o Tozsdei jegyzés: Csak tézsdén jegyzett vallalatokat vizsgaltam.

e Piaci kapitalizacié: Minimum 100 milli6 dolldros piaci kapitalizacio.

e Ipardg: Az internetes, szoftver és tech iparagakra fokuszaltam.

e Platform jelleg: A vallalat tevékenységében szerepelnie kellett platformmal kapcsolatos
kulcsszavaknak (pl. platform, halozat, piactér).

A fenti szlirések utan 312 platformvallalattal rendelkezd adatbazisom alakult ki.
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A pénziigyi adatok alapjan tovabbi sziiréseket végeztem a listan. A kdvetkezd kritériumokat
alkalmaztam:
e Tozsdei jelenlét: A vallalatnak legalabb 2019 6ta t6zsdén kell jegyezve lennie.

e Torténelmi adatok: 2019-t6l kezdddden rendelkeznie kell teljes kort pénziigyi
adatokkal (bevétel, nyereség stb.).

e Vizsgalt iddszak: A vizsgalat a 2019-2022 kozotti iddszakra terjed ki.

Ezek a kritériumok biztositjdk, hogy a vizsgéalatba bevont vallalatokrél megbizhatd és
Osszehasonlithatd pénziigyi adatok alljanak rendelkezésre. A vizsgalatba csak olyan
platformvéllalatokat vontam be, amelyek kozzétették az alapvetd felhasznaldi aktivitasi
mutatoikat (ARPU, AMPU). Ezeket az adatokat manudlisan gyiijtéttem. A végs6 minta 102
platformvéllalatbol allt, melyek listdja a 4. melléklet tartalmazza. A kiilonb6zd orszagokban
miikodo vallalatok pénziigyi adatait egységesiteni kellett. Ezért az Osszes adatot amerikai
dollarra szamitottam 4t. Osszehasonlitasi lapként pedig az infrastruktira vagy hibrid platformok
csoportjat valasztottam.

Eddig a platformvallalatok altalanos jellemzdit vizsgaltam. Ebben a részben a kiilonbozo
platformtipusok kozotti kiilonbségekre fokuszalok. Ehhez egy benchmark csoportként a
hagyomdnyos gyarté vallalatokat vélasztottam ki. A companiesmarketcap.com oldalrol a
legnagyobb piaci részesedéssel rendelkezd 30 gyart6 vallalatot vettem figyelembe.

A kivélasztott platform és hagyomdnyos vallalatok adatait dsszehasonlitva a kovetkezoket
vizsgalom:

o Tevékenység: A kiilonb6zo platformtipusok jellemzo tevékenységei.

o Teljesitmény: Az egyes platformok és a benchmark csoport teljesitményének
Osszehasonlitasa (bevétel, nyereség, piaci értek).

o Felhasznalék: A felhasznalok szdma és a felhasznalokra juto bevétel.

e Ertékelés: A vallalatok relativ értékelési sulyanak elemzése.

Az elemzések célja, hogy megvalaszoljam azt a kérdést, hogy milyen kiilonbségek vannak a
kiilonbozo platformtipusok €s a hagyomanyos vallalatok kozott. A platformvallalatok pénziigyi
teljesitményét jelentdsen befolyéasoljak a piaci informacidk, kiilondsen a tézsdén jegyzett cégek
esetében, ahol a kiils6 tényezok, példaul a hirek, kozvetlen hatdssal lehetnek a
részvényarfolyamokra és a befektetdi bizalomra. Bedé és Rappai (2006) vizsgalata példaul
ramutat arra, hogy a hirek értéke és a tézsdei hozamok k6zott oksagi kapcsolat 4ll fenn, ami azt
jelzi, hogy a platformvallalatok esetében is fontos figyelembe venni, hogyan hatnak a gyorsan
valtozo piaci informaciok a részvényarfolyamra és ezzel a vallalatok rovid tavl pénziigyi
mutatoira.

A 9. 4bra a platformvallalatok tézsdei bevezetésének idpontjat és az atlagos bruttd arrését
mutatja. A buborékok mérete a piaci kapitalizaciot, a szinek pedig a platformkategoriat jelzik.
Az abra alapjan lathatd, hogy a platformvallalatok tobbsége 1994 és 2019 kozott kertilt
tdzsdére. A 2000-es évek elején a bevezetések szama lassult, majd a 2010-es évektdl
felgyorsult. Kezdetben a tranzakcids tipusti platformok domindltak, majd a kozoOsségi
platformok valtak vezetdvé. A legfiatalabb t6zsdei platformok a tartalommegosztd platformok.
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Ezek az eredmények alatdmasztjak Damodaran (2012) azon allitasat, hogy az érettség hatassal
van a vallalatok piaci értékére.

9. abra: A négy platformkategoria attekintése (IPO, piaci kapitalizacio, brutté arrés)

Forras: sajat szerkesztés, 2024

Ha részletesebben vizsgaljuk az abrat, érdekes megfigyeléseket tehetiink. A tranzakcios
platformok kapcsadn relative alacsony arréseket lathatunk, jelentds szoérds mellett. A
tartalommegosztd platformok rendelkeznek atlagosan a legmagasabb arréssel. A nagy szoras
az eltérd iizleti modelleknek kdszonhetd, ahol az ligyfélszerzési koltségek is eltérdek. A négy
platformcsoportban nincs egyértelmii 0sszefiiggés az IPO iddpontja €s a piaci értek kozott. Ezen
megfigyelések alapjan tovabbi elemzések elvégzésére van sziikség. Ehhez az IBM SPSS 29
szoftver segitségével korrelacidanalizist végeztem. Mivel a vizsgalt adatok mennyiségi
valtozok, a Pearson-féle korrelacios egyiitthatot hasznaltam.

A Pearson-féle korrelacios egylitthatd -1 és +1 kozotti ertéket vehet fel, mely a kovetkezd
informaciokat foglalja magaba:

e 0: A két valtozd kozott nincs kapcesolat.

o +1: A két valtoz6 kozott tokéletes pozitiv kapcsolat van.

e -1: A két valtozo6 kozott tokéletes negativ kapcsolat van.
A Pearson-f¢éle korrelacios egylitthatot a kovetkezo képlettel szamitottam:
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Ehhez az egyenlethez el6szor ki kell szamolnunk az 6sszes adatparunk szorzatanak 0sszegét, a
két valtozo atlagat és a két valtozd négyzetértékének Osszegét. A két valtozot x és y jeldli az
egyenletben, N pedig az esetek vagy valtozoparok szamat jeldli.

Ezt kovetden ki kell szamolnunk a p-értéket annak megallapitasahoz, hogy ez a korrelacio
statisztikailag szignifikans-e vagy sem. Ennek meghatarozasahoz elészor ki kell szamitani a t
aranyszamot a kovetkez6 egyenlet segitségével:

rVN-2

N ®)

Majd ezt kovetden sziikségiink van még a szabadsagfokok (df) értékekre is, mely a kdvetkezd
egyszerl képlettel szamithato ki:

t =

df =N —2 (6)

A valtozdparok szamabol 2-t levonva megkapjuk a szabadsagi fokok szamat, mely alapjan t-
eloszlas tablazatot kell konzultdlnunk. A kiszamitott t-érték és a kritikus t-érték
Osszehasonlitdsaval megallapithatjuk a kapcsolat szignifikanciajat és er6sségét. Ha a kapcsolat
szignifikans, akkor meghatarozhatjuk az R-négyzet értéket is, ami megmutatja, hogy a
fliggetlen valtozo(k) mennyire magyarazza a fiiggd valtozo valtozasat (Pearson, 1909).

A nullhipotézis mindig azt feltételezi, hogy nincs kapcsolat a valtozok kozott (r=0), mig az
alternativ hipotézis azt 4llitja, hogy van kapcsolat (r#0) (Schober és mtsai., 2018). A 10. dbra
egy pontfelh6 diagram, amely az érettség €s a nyereségesség kozotti kapcsolatot szemlélteti.

10. abra: Pontfelhé diagram a platformok érettsége és a nyereségesség kapcsolatanak
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Forrds: sajat szerkesztés, 2024

A fenti dbra pontjainak szorddasa arra utal, hogy az érettség €s a nyereségesség kozott nincs
szignifikans kapcsolat. Ezt a megéllapitast a Pearson-féle korrelacidelemzéssel is
megerdsitettem. Az IBM SPSS 29 szoftver segitségével végzett elemzés eredményeita 11. abra
mutatja.
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11. abra: Az érettség és a nyereségesség kozti korrelacios vizsgalat eredménye (SPSS)

Correlations

IPO )
hevezetéstdl Atlagos bruttd
eltetl idd arrés

IPO bevezetéstdl eltetl idd  Pearson Caorrelation 1 - 046
Sig. (2-tailed) 645
[+ 102 102

Atlagos bruttd arrés Pearson Correlation - 045 1
Sig. (2-tailed) 645
I 102 102

Forras: sajat szerkesztés, 2024

A p-érték (0,645) nagyobb, mint 0,05, igy a nullhipotézist elfogadva megallapithatjuk, hogy az
érettség €s a nyereségesség kozott nincs szignifikans kapcsolat. Ez ellentmond az eredeti
hipotézisnek. Bar a korabbi elemzésben a magas arrés és a magas piaci érték kozott 1atszodott
Osszefiiggés, a statisztikai elemzés ezt nem erdsitette meg. A befektetdk hosszl tavon az arrés
novekedését varjak, igy a magas piaci érték eléréséhez nem elég a felhasznaldi bazis és a bevétel
novelése.

A kovetkezOkben a piaci kapitalizacio, illetve a platformok érettsége kozotti 0sszefiiggést
fogom vizsgalni. Elsoként itt is a pontfelhd diagram felrajzolasaval inditottam (12. abra).

12. abra: Pontfelhé diagram a platformok érettsége és a piaci kapitalizacio kozotti
kapcsolat vizsgalatara
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Forras: sajat szerkesztés, 2024

A pontok elhelyezkedése egyenes vonal mentén szorddik, ami az érettség és a piaci
kapitalizacio kozotti 6sszefliggésre utal. Ezt a Pearson-féle korrelacios elemzés is megerdsiti,
melynek eredményeit a 13. dbra mutatja.
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13. abra: Az érettség és a piaci kapitalizacio korrelacios vizsgalatanak eredménye

(SPSS)
Correlations
IPO
bevezetéstdl Piaci
gltet! idd kapitalizacia

PO bevezetéstdl eltetl idd  Pearson Correlation 1 ,242’=

Sig. (2-tailed) 014

I 102 102
Piaci kapitalizacia Pearson Correlation ,242’= 1

Sig. (2-tailed) 014

I 102 102

* Correlation is significant atthe 0.05 level (2-tailed).

Forras: sajat szerkesztés, 2024

Elsdként vegylik figyelembe a p-értéket, mely ebben az esetben kisebb, mint 0,05 (0,014),
vagyis a nullhipotézist el kell vetniink, és az alternativ hipotézist pedig el kell fogadnunk, ami
kimondja, hogy a két vizsgalt valtozo kozott szignifikans kapcsolat all fent. Mivel tobb
megkozelités 1étezik a korrelacids értékbdl a kapcsolatra vonatkozd kéovetkeztetésre, én igy a
kovetkezd kategorizalast alkalmaztam:

0: nincs linearis kapcsolat

0-0,2 (ugyanez a negativ tartomanyban minden esetben): gyenge, majdnem
elhanyagolhat6 kapcsolat

0,2-0,4: biztos, de gyenge kapcsolat
0,4-0,7: kozepes korreléacio, jelentds kapcsolat
0.7-0.9: magas korrelacio, markéans kapcsolat

0,9-1: nagyon magas korrelacid, erds fiiggd kapcsolat (Schober és mtsai., 2018).

A Pearson-korrelacio 0,242-es értéke gyenge, pozitiv kapcsolatot mutat az érettség €s a piaci
kapitalizacio kozott. Az R-négyzet értéke 0,059, ami azt jelenti, hogy az érettség a piaci
kapitalizacio valtozasanak csak 6%-at magyardzza. A kovetkezd 1épésben a nyereségesség és a
piaci kapitalizacio kozti sszefliggést is vizsgalat ala vontam, szintén els6 1épésben a pontfelhd
diagramot készitettem el, melyet a 14. dbra prezental.
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14. abra: Pontfelh6 diagram a piaci kapitalizacio és a nyereségesség kozti kapcsolat
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A 14. 4bra a korabbiakhoz hasonlo, de a pontok szorasa nagyobb, ami gyenge vagy nem
szignifikans Osszefiiggést jelez. A korrelacios elemzés eredményét a 15. abra mutatja.

15. abra: A nyereségesség és a piaci kapitalizacio valtozok kozti korrelacio vizsgalatanak
eredménye

Correlations

Atlagos bruttd Piaci
arrés kapitalizacid

Atlagos bruttd arrés  Pearson Correlation 1 - 111

Sig. (2-tailed) 268

K] 102 102
Piaci kapitalizacid Pearson Correlation - 111 1

Sig. (2-tailed) 268

[+ 102 102

Forras: sajat szerkesztés, 2024

A p-érték 0,268, igy a nullhipotézist fenntartva nincs szignifikans kapcsolat a vizsgalt valtozok
kozott. Schumpeter (2017) inspiralta elemzésben a piaci érték hdrom Osszetevére bontasaval
vizsgaltam a spekulacidé mértékét. Az eredményeket a 16. abra mutatja.
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16. abra: A piaci kapitalizacié megoszlasa a platformtipusok és a benchmark csoportok
szempontjabol (%)
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Forras: sajat szerkesztés, 2024

A grafikonon a sziirke teriilet a piaci kapitalizacié azon részét jeloli, amit a tobbi tényez6 nem
magyaraz, és a spekuldcid mértékét mutatja (Schumpeter, 2017). A hibrid platformok a
legkevésbé, mig a tartalommegosztd ¢és kozOsségi platformok a legspekulativabbak. Az
elemzésbe bevont vallalatoknal az aktiv felhasznalok szamat is figyelembe vettem az ARPU és
AMPU mutatok kiszamitasahoz. A 17. dbra az ARPU és AMPU értékek alapjan 6sszehasonlitja
a kiilonbozo platformtipusokat.

17. abra: Atlagos AMPU és atlagos ARPU alakulasa platformtipusonként (2022)

Forras: sajat szerkesztés, 2024

A kozosségi ¢és tartalommegosztod platformok alacsonyabb AMPU-val rendelkeznek, mig a
hibrid platformok a legmagasabb ARPU ¢és AMPU értékekkel tlinnek ki. A kozosségi
platformok a legnagyobb koltségekkel szembesiilnek a felhasznalok kiszolgéalasaban.
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A 17. dbra az ARPU ¢és AMPU értékek alapjan hasonlitja 6ssze a kiilonbozd platformtipusokat,
figyelembe véve az aktiv felhaszndlok szamat.

A kovetkez6 részben a hagyomanyos pénziigyi mérészamokra helyezem a hangsulyt, és a
kiilonb6z6 platformtipusok multbeli (2019-2022) és eldre jelzett (2023-2025) nyereségességét
¢s novekedési ratdit vizsgalom. A bruttdé haszonkulcsot, az EBITDA-arrést és a nettd
nyereséghdnyadot hasonlitom 6ssze. Az eredményeket a 18. abra mutatja.

18. abra: A platformtipusok vizsgalata a nyereségességi mutatok szempontjabol

Forras: sajat szerkesztés, 2024

Parker és szerzdtarsai (2016) a brutté haszonkulcsot javasoljak platformcégek értékeléséhez,
foleg a novekedesi fazisban 1évoknek. Mivel az adatbazisomban kiilonbozo €letszakaszban 1évo
cégek vannak, az EBITDA-arrésre fokuszaltam, ami a vallalat mitkodési hatékonysagat és
pénziigyi megbizhatésagat mutatja, és kevésbé fiigg az életszakasztdl (Damodaran, 2012).

A multban a benchmark csoport jobban teljesitett, de az eldrejelzések szerint a kdzosségi
platformok eléznek majd. A hibrid platformok mar elérhették a telitettséget, mig a k6zdsségi
platformokban még van névekedési potencial. A tartalommegoszto platformok lemaradnak, de
a sajat tartalom gyartasaval javithatnak helyzetiikon. Az eldrejelzések szerint az érettségi
szintjiikkben valo elérehaladas tovabbi novekedési lehetdséget jelent szamukra.

Végiil, az értékelési szorzokat is vizsgalom a kiilonb6z6 platformtipusok dsszehasonlitasara. A
relativ értékelésnek nevezett modszer hasznos eszkoz egy vallalat értékének meghatarozasahoz
¢s mas vallalatokkal valo 6sszehasonlitasdhoz (Damodaran, 2012).

Fiatal vallalatoknal az EV/értékesités vagy az EV/brutté nyereség szorzok alkalmasabbak,
mivel a negativ vagy alacsony nyereség esetén az EBITDA vagy az EBIT félrevezeto lehet
(Damodaran, 2012). Ezért a 19. dbran az EV/értékesités €s az EV/brutté nyereség mutatokat
hasonlitom 0ssze a négy platformtipuson, a hibrid platformokat benchmarkként hasznalva.
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19. abra: Relativ szorzészamos osszehasonlitas (2022)
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Forras: sajat szerkesztés, 2024

A benchmark csoport a legmagasabb értékekkel rendelkezik, mivel tobb terméket/szolgaltatast
kinal, diverzifikaltabb és érettebb fazisban van. A tranzakcids platformok a legkisebb
szorzokkal rendelkeznek, mivel nagy bevételiik van, de még fiatal cégek, igy alacsonyabb az
EV értékiik.

Az eddigi elemzésben a kiilonb6zd platformtipusok pénziigyi teljesitményét hasonlitottam
Ossze, ahol az eredmények alatamasztottak, hogy a platformcégek értékelése komplex feladat,
hiszen szdmos, egymassal Osszefiiggd tényezd befolyasolja értékiiket. A kovetkezdkben
mélyebben megvizsgalom a platformcégek értékelésének specifikus kihivésait, valamint azokat
a lehetdségeket, amelyekkel az értékeldknek szembe kell nézniiik. Kitérek tobbek kozott a
hagyomanyos értékelési modszerek korlataira, az 1j, platformspecifikus mutatok
alkalmazasara, valamint az eldrejelzések bizonytalansagara is.

A platformok értékelésének kihivasai és lehetoségei

Egyre gyakrabban mérik a platformcégek sikerét az aktiv felhasznalok szamaval. Bar az érték
végsd soron a szabad pénzaramlasokbol szarmazik, a felhasznalok altal generalt halozati
hatasok miatt a felhasznaloi szam egy fontos mutaté lehet az értékelésben (Damodaran, 2018).
Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy sok platformcégnek nagy felhasznaldi bazisa van, de
kevés bevétele. A 20. dbra ezt szemlélteti az EBITDA alapjan.
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20. abra: Veszteséges megaplatformok EBITDA értékei (2022)
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Forras: sajat szerkesztés a Macrotrends adatai alapjan, 2024

A platformcégek értékelése komplex feladat. Bar az aktiv felhaszndloi bazis pozitiv jelzés, a
fiatal életkor és a gyakori veszteségesség neheziti az értékelést (Parker és mtsai., 2016). A
platformcégek kiilonleges piacokat hoznak létre, ahol a hagyomanyos értékelési modszerek
nem elegenddek (Tirole, 2017). Az értékelésben fontos szerepet jatszanak az informdacios
koltségek, a skalahozadék és a haldzati hatasok (Shapiro és Varian, 1999). A platformcégek
értékeléséhez a hagyoméanyos modelleket kiegészitd moddszerekre van sziikség (Parker és
mtsai., 2016; Zhu és lansiti, 2019).

A digitalis platformok névekvo szamaval a modern gazdasagban egyre nyilvanvalobba valik az
ilyen vallalatok értékelésének kihivasa. A kutatdsom egyik motivacidja az, hogy hogyan lehetne
ezt a kihivast enyhiteni. Gyakran tal alacsony aron vagy ¢épp ingyenesen kinalnak
szolgaltatasokat, €s a hagyomanyos pénziigyi mérdszamok nem mindig alkalmasak az értékiik
pontos meghatarozasara. Osszességében a platformcégek értékelése azért is nehéz, mert
gyakran fiatalok, kevés bevételiik van, €és a kudarc kockazata magas. Ez a korai €letciklus miatt
tobb kihivast jelent az értékelésben (Damodaran, 2018; Gupta és mtsai., 2006).

A felhasznél6-alapt értékelések sordn gyakran felmeriil az atlathatdésag hianya. A platformok
ritkan teszik kozzé a felhasznaloikra vonatkozo adatokat, ami neheziti az értékelést és
bizalmatlansagot sziil. Damodaran (2018) is ramutat, hogy ez ironikus, hiszen a platformok
gyakran hirdetik felhasznaloi szamukat, de a befektetOknek sziikséges informacidkat nem teszik
kozzé. A platformcégek értékelésének masik kihivdsa az immateridlis eszkozok kezelése.
Ahogy a gyogyszeriparban a kutatas-fejlesztés koltségeit miikodési koltségként kezelik, ugy a
platformcégeknél is a felhasznaldo megszerzésére forditott tékét. Ez az elszdmolas a platformok
értékét alul becsiili, és a legnagyobb értékiiket elrejti a mérlegbdl. Az atlathatosag hidnya
tovabb sulyosbitja a problémat, mivel a felhasznaloszerzési koltségeket gyakran mas koltségek
ala rejtik, igy nehezen elkiilonithetéek (McCarthy és Fader, 2017; Damodaran, 2018). A
platformcégek értékelésének tovabbi kihivasa a felhasznalok heterogenitasa. Nem minden
felhasznal6 egyforma értéket képvisel. A felhaszndloi adatok hianya miatt nehéz ezt az értéket
mérni, igy az lizleti kockézat nehezebben értékelhetd (Smith és Colgate, 2007; Damodaran,
2018).
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A felhasznalo alapu értékelés ennek ellenére hasznos eszkoz, mivel a felhasznalok értékét és a
platform sikerének kulcsfontossagt tényezdit mutatja be. Ez segit megkiilonbdztetni a nagy €s
kevésbé értékes platformokat.

A digitalis platformok értékelésekor a hagyomanyos szemlélet gyakran talértékelésre vezet.
Damodaran (2018) szerint az aggregalt bevételeken és kiadasokon til a koltségek természetét
is vizsgalni kell. A veszteségeknek is lehetnek pozitiv hatasai, pl. az 0j felhasznaldok
megszerzése. A vallalatértékelésben az 0j és meglévo felhasznalok kozotti kiillonbségtétel segit
pontosabban értékelni a befektetések megtériilését. A koltségeket lebontva lathatod, hogy a
platform melyik teriiletre fordit nagyobb eréforrasokat. Damodaran (2018) szerint a legnagyobb
értek akkor érhetd el, ha a koltségeket az 10 felhasznalok megszerzésére forditjak. A
novekedésnek két f6 modja van: 1) felhasznalok szerzése vagy a meglévo felhasznaloktol tobb
bevétel elérése (Berger és mtsai., 2002). A digitalis platformok értékelésekor a bevételi
modellek (tranzakcios, eldfizetéses, reklam alapu) €és az életciklus szakaszai is figyelembe
veendok. A modellvalasztas hatassal van az értékelésre, hiszen az optimalis modell a platform
jellemzditdl és céljaitol fiigg. A felhaszndlo alapu értékelés fontos eszkdz, de korlatokkal is jar.
A hidnyos adatok és az atlathatatlansag neheziti az értékelést. Az 0j és meglévd felhasznalok
kozotti kiilonbségtétel segit pontosabb képet kapni a platform értékérdl.

A tovabbi kutatdsaimban egy olyan keretrendszert szeretnék majd bemutatni, amely a bevételi
modelleket és a felhasznal6 alapu értékelést 6tvozi, igy atfogd képet ad a platform értékelésérdl
¢s értekmozgatdirol.

Osszegzés

A kutatasom kozéppontjaban a digitalis atalakulas altal indukalt iizleti modellek és gazdasagi
struktarak atalakulasa all. Kiilonos figyelmet forditottunk a platformgazdasag megjelenésére és
novekvd szerepére. Vizsgalataim soran arra kerestem a valaszt, hogy a digitalizaciéo milyen
modon alakitja 4t a hagyomanyos iizleti modelleket, milyen 0 lehetdségeket és kihivasokat
teremt a vallalatok szamara, valamint, hogy a platformvallalatok milyen hatassal vannak a
tagabb gazdasagi kornyezetre. Célom volt feltarni, hogy a platformgazdasdg milyen egyedi
jellemzokkel rendelkezik, és milyen tényezOk befolyasoljak a platformvallalatok sikerét és
novekedését. A kutatas soran tobb kutatasi kérdést és hipotézis fogalmaztam meg, melyeket az
5. és 6. tablazat szemléltet, és a hozzéjuk kapcsolddo eredmények is megfogalmazasra keriilnek
itt.

S. tablazat: A megfogalmazott kutatasi kérdésekre kapott valaszok

Kutatasi kérdés Valasz
Az lizleti modellek valtozasa Az iizleti modellek digitalis atalakulasa kozvetlen
osszefiiggésben all a vallalatok piaci | kapcsolatot mutat a vallalatok piaci értékének és

........

értékének és piaci poziciojanak | pozicigjanak alakuldsaval. Az elemzések soran kimutatasra

alakulasaval? keriilt, hogy a digitalis {izleti modellek alkalmazasa
el6segiti a gyorsabb novekedést és erésebb piaci poziciot
biztosit.

Miben térnek el a digitalis iizleti | A digitalis tizleti modellek csokkentik az interakcios

modellek a hagyomanyos iizleti | koltségeket, nagyobb halozati hatasokat eredményeznek, és

modellektdl? hatékonyabban kezelik az adatokat. Mindez alapvetéen
megkiilonbozteti 6ket a hagyomanyos modellektol.
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Hogyan teljesitenek a tdézsdén
jegyzett  platformok Kiilonboz6
tipusai a pénziigyi teljesitményiik
tekintetében egymashoz
viszonyitva?

Mely stratégiai tényez6k hatarozzak
meg a  platformokban rejldé

potencialt a felhasznal6i aktivitas
novelésére vonatkozéan?

A felhasznalokon Keresztiil milyen
moddon képes bevételt generalni egy
platformvallalat?

Mi teszi nehézzé a platformok
értékelhetoségét a hagyomanyos
cégekhez képest?

Forras: sajat szerkesztés, 2024.

A kiilonb6z6 platformok eltéré pénziigyi teljesitményt
mutatnak a specializacio €s az érettségi szint fliggvényében.
A fejlett, stabil felhasznaloi bazissal rendelkez6 platformok
nyereségesebbek.

A platformok sikeres novekedésének kulcsa a felhasznaloi
élmény fejlesztése, az Osztonzési rendszerek kialakitasa és
a surlodédsmentes csatlakozasi lehetdség. A megfeleld
hirnévrendszer, drazasi modell és a kritikus tomeg elérése
szintén fontos.

A platformok gyakran tranzakciés dijak, eléfizetések és
adatvezérelt hirdetési bevételek révén realizalnak bevételt.
Az értékteremtés és a halozati hatasok egyensulya
biztositja, hogy a bevételszerzés ne hatraltassa a
novekedést.

A platformok értékelése komplex, mivel az értékiik nagy
része nem targyiasithatd, hanem adat- €s hal6zatkdzponta.
Az elorejelzésiik bizonytalan, és az innovacios ¢és
novekedési potencialjukat nehezebb szamszertsiteni.

6. tablazat: A kutatas soran felallitott hipotézisek és eredményeik

Hipotézis Eredmény
Az iizleti modellek valtozasa | A digitalis {izleti modellek alkalmazasa kozvetlen
osszefiiggésben van a vallalatok piaci | pozitiv hatast gyakorol a vallalatok piaci pozicidjara,
értékének és piaci pozicidjanak | kiilonosen a globalis platformvallalatok esetében.
alakulasaval.
Az orszagok kozotti kiilonbségek | A fejlett digitalis infrastruktiraval és nagy felhasznaloi
meghatiarozéak a platformgazdasag | bazissal rendelkezd orszdgok kedvezobb helyzetben
fejlodésében. vannak, elésegitve a platformok térnyerését.
A platformvallalatok érettsége és | Az eredmények azt mutatjdk, hogy a piaci érettség
nyereségessége kozott pozitiv, | noveli a platformok nyereségességi potencialjat, mivel

szignifikans kapcsolat van.

A platformvallalatok értékelhetésége
a hagyomanyos

osszetettebb, mint
cégeké.
Forras: sajat szerkesztés, 2024.

az érett platformok képesek stabil, hossza tava bevételi
forrasokat kiépiteni.

Az értékelésiik nehézségei abbol erednek, hogy az
értékteremtésiik adat- és haldzatkdzpontd, és kevésbé
alapul a hagyomanyos pénziigyi mutatokon.

A kutatas soran azonositottam, hogy az tizleti modellek digitalizalédasa kozvetlen kapcsolatot
mutat a vallalatok piaci értékének €s pozicidjanak alakuldsaval. A digitélis iizleti modellek
szdmos elonyt biztositanak, mint példaul a koltséghatékonysag, a halozati hatasok és az
adatvezérelt dontéshozatal. Azonban a platformvallalatok értékelése komplex feladat, mivel
értékiik jelentés részben a jovobeli novekedési potencidljukban rejlik, ami nehezen
szamszerlsithetd. Elsdsorban emiatt is egy olyan keretrendszer kialakitdsara van sziikség,
amely képes a kiilonboz0 platformkategoridk stratégiai potencialjat mérni. Ez a keretrendszer a
kovetkezd elemeket foglalhatja magaba:

34



e Monetizacids lehetdségek vizsgalat
e Novekedési potencial értékelése

e Platformérték meghatdrozdsa felhasznalé alapti véllalatértékelési modszertan
alkalmazéséaval

o Platformgazdasag és szabalyozas kapcsolata

e Platformgazdasag ¢s tarsadalmi hatasok

A platformgazdasag a 21. szdzad egyik legdinamikusabban fejlédo teriilete, amely jelentds
hatassal van az flzleti életre és a tarsadalomra. A kutatdsom rdmutatott arra, hogy a
platformvallalatok egyedi jellemzokkel rendelkeznek, és sikerlik szamos tényezotol fiigg. A
tovabbi kutatdsom célja, hogy még mélyebb betekintést nytjtson a platformgazdasag
miikodésébe, és hogy olyan eszkozoket fejleszthessek ki ezaltal, amelyek segitenek a
vallalatoknak és a dontéshozoknak a platformgazdasagban rejlo lehetdségek kiaknazasaban.
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Mellékletek
1. melléklet: A DEA CCR modell eredményei - orszagonkénti hatékonysagi ratak
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2. melléklet: A hatékonysagi ratak érzékenységvizsgalata fiiggetlen 5%-os valtozast
eldidézve az output sulyszamokban
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3. melléklet: A hatékonysagi ratak érzékenységvizsgalata fiiggetlen 30%-os valtozast
eldidézve az output sulyszamokban
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Poland O, ME8 0,514 0,3353 0,M63 OME3| — N
Serti s 0,450 0,9543 09232 0,350 0,950 | =N\~
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Forras: sajat szerkesztés, 2024

42



4. melléklet: Az elemzésbe bevont platformok listaja kategorizalva

Rangsor |IPO Név Ticker Piaci kapitalizaci6 Orszag Platformtipus
datum
2004 | Alphabet (Google) |GOOG $ 1601901 035520 | United States Hibrid

2 1997 | Amazon AMZN $ 1426 815451 136 | United States Tranzakcios

3 2012 | Meta Platforms META § 798892425216 | United States Kozosségi

(Facebook)

4 2004 | Tencent TCEHY $ 354455257088 |China Kozosségi

5 2014 | Alibaba BABA $ 212426915840 |China Tranzakcios

6 2002 | Netflix NFLX $ 185887064 064 | United States Tartalom-megoszto

7 2018 | Pinduoduo PDD $ 134599442 432 | China Tranzakcios

8 2012 ServiceNow NOW $ 122916118 528 | United States Hibrid

9 1999 | Booking Holdings | BKNG $ 101316599 808 | United States Tranzakcios

(Booking.com)

10 2019 | Uber UBER $ 94982807552 | United States Tranzakcios

11 2018 | Meituan 3690.HK $ 88321327726 |China Tranzakcios

12 2015 | Shopify SHOP $ 76581371904 |Canada Hibrid

13 2019 | Airbnb ABNB $ 73831989248 | United States Tranzakcios

14 2000 |Equinix EQIX $ 71650869248 | United States Hibrid

15 2007 | MercadoLibre MELI $ 66630131712 | Argentina Tranzakcios

16 2002 | PayPal PYPL $ 59464802304 | United States Tranzakcids

17 1994 | Copart CPRT $ 43448279040 | United States Tranzakcios

18 2014 | Jingdong Mall D $ 40599126016 |China Tranzakcids

19 2005 |Baidu BIDU $ 37424357376 |China Hibrid

20 2007 | Interactive Brokers |IBKR $ 33489879040 | United States Tranzakcids

21 2018 | Spotify SPOT $ 32648706048 |Sweden Tartalom-megosztd
22 2017 | Naspers NPSNY $ 30271879 168 |South Africa Hibrid

23 2019 | Datadog DDOG § 25752920064 | United States Hibrid

24 2017 | Sea (Garena) SE $ 23518183424 | Singapore Hibrid

25 1998 | eBay EBAY $ 20748802048 | United States Tranzakcios

26 2019 | Pinterest PINS $§ 20716306432 | United States Tartalom-megoszto
27 1998 | VeriSign VRSN $ 20455735296 | United States Hibrid

28 1997 | Z Holdings 4689.T $§ 20055685119 |Japan Hibrid

29 2019 | Cloudflare NET $§ 18991982592 | United States Hibrid

30 2019 | Zoom ™M $ 18442643 456 |United States Tartalom-megoszto
31 2017 Snap SNAP $§ 17171952640 | United States Ko6z06sségi

32 2014 | DiDi DIDIY $§ 16342099968 | China Tranzakcios

33 1999 | Akamai AKAM $§ 15970826240 | United States Hibrid

34 1999 | Expedia Group EXPE $ 13596 735488 |United States Tartalom-megoszto
35 2003 | REA Group REA.AX $ 13200995 888 | Australia Tranzakcios

36 2017 | Okta OKTA $ 11153895424 | United States Hibrid

37 2015 GoDaddy GDDY § 11061953536 | United States Hibrid

38 2019 | Bill.com BILL $ 9590289 408 | United States Tranzakcios

39 2011 | Yandex YNDX.ME $ 9308 247 395 | Netherlands Hibrid

40 2019 | Chewy CHWY $ 8 640 005 120 | United States Tranzakcios

41 2011 Zillow Z $ 8224 285 184 | United States Tranzakcios

42 2015 | Match Group MTCH $ 8 114 578 944 | United States Ko6z06sségi

43 2012 | Vipshop VIPS $ 7931234304 |China Tranzakcios

44 2015 | Etsy ETSY $ 7 581352960 | United States Tranzakcios

45 2017 | Delivery Hero DHER.F $ 7371367227 | Germany Tranzakcios

46 2019 | Duolingo DUOL $ 6234763 776 | United States Tartalom-megosztod
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55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92

93
94
95

2014
2018
2014
2017
2010
2013
2018
2019
2006
2010
2010
2017
2014
2019
1998
2018
2013
2005
1998
2012
2000
2015
2015
2014
2019
2019
2013
2019
2012
2016
2011
2019
2019
2006
2005
2019
2012
2006
2019
2014
2017
2018
2007
2019
2013
2013

2017
2019
2014

Zalando
Bilibili
Wayfair
Carvana

Ocado
Wix.com
iQIYI
Schibsted
Monotaro
MakeMyTrip
Jubilant FoodWorks
HelloFresh
momo.com Inc.
Lyft

United Internet
Mercari
Autohome

IG Group

1&1

Yelp
CyberAgent
Teladoc Health
Just Eat Takeaway
Weibo
Coursera
TeamViewer
RingCentral
Bumble

JOYY

Redcare Pharmacy
TripAdvisor
PagerDuty
Getty Images
Playtech
Cimpress
Kahoot!
Shutterstock
Betsson AB
Udemy

Momo
Cars.com
Opera
NetDragon Websoft
Revolve

Chegg

GungHo Online
Entertainment
Terveystalo
Fiverr

A10 Networks

ZAL.DE
BILI

A\

CVNA
OCDO.L
WIX

IQ
SCHA.OL
3064.T
MMYT
JUBLFOOD.NS
HFG.DE
8454.TW
LYFT
UTDLF
4385.T
ATHM
IGG.L
1U1.DE
YELP
4751.T
TDOC
TKWY.AS
WB
COUR
TMV.DE
RNG
BMBL
YY
RDC.DE
TRIP

PD

GETY
PTEC.L
CMPR
KAHOT.OL
SSTK
BETS-B.ST
UDMY
MOMO
CARS
OPRA
0777.HK
RVLV
CHGG
3765.T

TTALO.HE
FVRR
ATEN
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5854368 201
5704 235 008
5506 945 024
5313792 000
5144 655 843
4 652 341 760
4611265 536
4416 393 497
4191 076 935
4117 843 968
4033 984 907
3991272 900
3974595729
3839205 632
3605460 576
3466 050 101
3297 420 800
3162510426
3069 182 612
2 940254 976
2908 089 329
2 802 880 000
2771775313
2771492 352
2 695934 976
2 653 507 454
2580155392
2 527244 288
2510651 648
2 157 649 025
2 022 904 064
1907 282 944
1778 125 824
1583 336 544
1 580 509 568
1547 618 406
1426 004 096
1365 246 967
1356 490 880
1322 877 568
1117328768
1 051 259 392

970 913 858

963 253 248

925361792

907 779 308

894 460 028
818 626 176
806322 176

Germany
China
United States
United States

United Kingdom

Israel
China
Norway
Japan
India
India
Germany
Taiwan
United States
Germany
Japan
China

United Kingdom

Germany
United States
Japan

United States
Netherlands
China
United States
Germany
United States
United States
China
Netherlands
United States
United States
United States
Isle of Man
Ireland
Norway
United States
Sweden
United States
China
United States
Norway
China
United States
United States

Japan

Finland
Israel
United States

Tranzakcios
Tartalom-megoszto
Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios

Hibrid
Tartalom-megoszto
Tartalom-megoszto
Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios

Hibrid

Tranzakcios
Tranzakcios
Tranzakcios

Hibrid

Hibrid

Hibrid
Tartalom-megoszto
Tranzakcios

Hibrid
Tartalom-megoszto
Hibrid

Hibrid

Ko6z6sségi
Ko6z06sségi
Tartalom-megoszto
Ko6z06sségi

Hibrid
Tartalom-megoszto
Ko6z06sségi

Hibrid
Tartalom-megoszto
Tartalom-megoszto
Tranzakcios
Tartalom-megoszto
Tranzakcios
Tranzakcios

Hibrid

Hibrid

Tranzakcios
Tartalom-megoszto
Hibrid

Ko6z0sségi

Tranzakcios
Hibrid
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97
98
99
100
101
102

2018
2000
2007
2002
2019
2016
2019

Eventbrite
Locaweb
TechTarget
CEWE
Vimeo
trivago

Talkspace

Forras: sajat szerkesztés, 2024

EB
LWSA3.SA
TTGT
CWCF
VMEO
TRVG
TALK
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800 959 104
714 098 599
702 472 704
664 436 259
520612 576
359 170 240
286 407 520

United States
Brazil
United States
Germany
United States
Germany
United States

Tranzakcios
Hibrid
Hibrid

Tranzakcios

Tartalom-megoszto

Tranzakcios

Ko6z6sségi

5. melléklet: Az elemzésbe bevont benchmark csoport - a 30 legnagyobb piaci
kapitalizacioval rendelkez6 gyarto vallalat

Forras: sajat szerkesztés, 2024
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11
12
13
14

15
16
17

18
19
20
21

22
23
24
25
26
27
28

29
30

Név

TSMC

Tesla

Samsung
Toyota

Intel
Caterpillar
Airbus

Boeing
Lockheed
Martin

Deere &
Company
Analog Devices
Mercedes-Benz
Porsche

Atlas Copco

Stellantis
BMW

Illinois Tool
Works
Ferrari

BYD
Volkswagen

Marvell
Technology
Group
Amphenol

Midea
Emerson
Paccar
Honda
Volvo Group

Foxconn
Industrial
Internet
Denso

Ford

Ticker
TSM
TSLA
005930.KS
™

INTC
CAT
AIR.PA
BA

LMT

DE

ADI
MBG.DE
P911.DE

ATCO-
B.ST
STLA

BMW.DE
ITW

RACE
002594.5Z
VOW3.DE
MRVL

APH
000333.5Z
EMR
PCAR
HMC
VOLVF
601138.SS

6902.T
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Piaci kapitalizacio

694 460 284 928
645 365 825 536
368 303 432 699
331757 879 296
185270 960 128
168 140 242 944
130 995 472 045
122 026 991 616
103 051 075 584

102 994 329 600

97277 313 024
85951 464 238
85406 250 000
81 125086 773

80 081 911 808
78 394 366 445
77744 775 168

77 220 593 664
75301 811223
70 754 447 018
67 093 843 968

66 469 928 960
62 375 653 797
61 823 635 456
59298 430 976
58310397 952
57 822 461 952
55267 222 405

54312303 383
49 471 692 800



