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Az értekezés Osszetett vizsgalatot folytat az iizleti modell innovaciok témakor kapcsan,
melynek egyik szelete, hogy feltarasra keriiljenek olyan evolucids véltozasok, melyeket a
gazdasagi kornyezet megvaltozasa hivott életre, valamint ehhez kotédden mas tulajdonsdgok
valtozasat is vizsgalja az 1) flzleti modell innovaciok létrejottekor (értékmozgatok,
vallalatértékelési modszerek). Ezt kovetden kifejezetten a platformgazdasdgra helyezddik a
hangsuly, tobbek kozott olyan kérdések keriilnek gorcsd ala, mint miképp lehet értékelni a
digitalis platformok stratégiai potencidljat a felhasznaldi aktivitas skalazasara és pénzz¢ tételére
valo képességiik szempontjabol, valamint ezen tul a vizsgalat targyat képezi, hogy egy bels6
felhasznalo-alapu értékelési megkdzelités hogyan segitheti a befektetdket €s a tulajdonosokat a
digitalis tizleti modellel rendelkezd platformvallalatok értékbecslésében. Az értekezés
megallapitasai koré egy keretrendszer is épiil, amely tézsdén jegyzett platformok stratégiai
értékelésére keriil alkalmazasra esettanulméanyokon keresztiil, mely fOként ndvekedési és

monetizacios oldalrol kozeliti meg a vizsgalt vallalatokat.

A platformok értékelését illetben a bemutatott felhasznalo-alapu értékelési megkdzelités
kiilonbséget tesz az 0j felhasznalok értéke és a meglévd felhasznalok értéke kozott, lehetdve
téve annak értékelését, hogy a platform ligyfélszerzésbe torténd befektetései megtériilnek-e. A
felhasznalo-alapt értékelési megkozelités tovabba értekes, felhasznalo-specifikus betekintést
kivan nyujtani arra vonatkozoan, hogy hol és minek hatasara keletkezik az érték. Kiilondsen az
valik viladgossd, hogy a bemutatott esetek kapcsdn az érték nagy részét az 0j felhasznalok
generaljak. Végil pedig vizsgalandd elemként kitér az értekezés a felhasznalo-specifikus
valtozok érzékenységvizsgalatara is, amely konkrét betekintést nyujt a kulcsfontossagu
valtozok - példaul a felhasznalok szamanak novekedése, vagy éppen a lemorzsolodasi ardnyok

- valtozasainak értékkovetkezményeibe.

Mindezeken tul a globalis vezetd platformvallalatok érték-értékmozgato elemzése is elvégzésre
keriil az értekezésben, ezaltal részletesebb ralatast adva a legnagyobb digitalis lizleti modellel

rendelkezd vallalatok értékének pontosabb és részletesebb becslési folyamataba.



Az esettanulmanyok vizsgéalata utan kijelenthetd, hogy a felhasznalo-alapt értékelési
megkozelités valoban segit enyhiteni a digitalis platformok értékelésével kapcsolatos kihivasok
egy részét. Ennek ellenére az informéciok kozzétételének elmaradasa és az atlathatatlan
szamviteli gyakorlatok miatt a platformok felhasznal6i adatokon alapuld értékelése gyakorlati
korlatokkal jar még jelenleg, a hagyomanyos értékelési modszertanok kiegészitdé elemeként

alkalmazhatd, hogy tobb oldalrdl lathassuk az érték keletkezésének folyamatat.

A disszertacio célja, hogy bemutassa az 0j iizleti modellekhez kapcsolddo értékelési folyamatok
atalakulasat, javasoljon modern vallalatértékelési modszereket kiegészitdé modszertanként, és
iranyt mutasson a szakembereknek a véallalatértékelés terén, mélyebb betekintést nyujtva a

vallalatok értékeinek mozgatdrugoiba €s az értéktobblet generdlasanak lehetdségeibe.
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Témamegjelolés

A disszertaci6 f0 témaja a platformvallalatok értékelésének 1 tipusu, felhasznald alapu
értékmeghatarozasa, mely a hagyomanyos értékelési alapokon nyugszik, és kiegészitd
modszertanként javasolt alkalmazasa. A kutatas célja egy olyan keretrendszer kidolgozasa volt,
amely segitségével mind a befekteti, mind pedig a tulajdonosi oldal képesek pontosabban
meghatarozni ezeknek a vallalatoknak a valodi értékét, figyelembe véve az iizleti modellek
innovacioit és fejlodését, valamint egyedi tulajdonsagait, és a legnagyobb értékmozgatok és -

generalok szerepét, mely nem mas, mint a felhasznaloi bazis.

A kutatds kdzponti témaja az lizleti modellek digitalis atalakulasa, kiilonds tekintettel a
platformalapt vallalatok értékelési mddszertandra €s értékmozgatoira. A platformgazdasag
eldretorése, amely olyan cégek révén valt meghatarozova, mint az Amazon, az Airbnb vagy a
Google, a modern gazdasagi kornyezet egyik legfontosabb jelensége. A kutatas célja, hogy a
platformalapt iizleti modellek elemzésével olyan modszertani keretet hozzon létre, amely

segitséget nyujt a tulajdonosi és befektetdi oldal dontéshozataldban.

Témavalasztas indoklasa

A platformvallalatok, mint példaul a digitalis piacterek és kozvetitd platformok, napjaink
gazdasagiban egyre meghatarozobb szerepet jatszanak. Az ilyen tipusu vallalatok értékelése
azonban jelentds kihivasokkal jar, mivel az lizlett modelljiik gyakran eltér a hagyoményos
vallalatokétol. Ezért fontos, hogy a befektetdk szdmara megbizhato, az iizleti modellekre épiild
értékelési modszereket dolgozzunk ki, amelyek figyelembe veszik ezen vallalatok sajatos

jellemzoit és novekedési potencialjat.

A téma kivalasztasa tobb tényezOre vezethetd vissza. A doktori tanulméanyok kezdetén a
véllalatértékelési modszerekre fokuszalva egy sziikebb kutatasi teriiletre volt sziikség. A
digitalis atalakulas és a platformalapt {lizleti modellek térnyerése egyre aktudlisabba valt,
kiilonosen a COVID-19 vilagjarvany kovetkeztében, amely felgyorsitotta a gazdasag és
gazdasag szerepldinek digitalizalodasat. Ezzel parhuzamosan 11j iizleti modellek jelentek meg,
amelyek kihivasokat és lehetdségeket teremtettek a vallalatértékelés teriiletén. A platformalapu

vallalatok értékelése azért kiilondsen fontos, mert ezek a cégek nemcsak a piaci kapitalizacio



szempontjabol, hanem mikodési modelljiik révén is meghatarozéva valtak a globalis

gazdasagban.

Az utobbi idoben egyre tobbszor lehet mar talalkozni azzal a jelenséggel, hogy a
platformvéllalatok vagy épp a befektetok a platformcégek sikerét az aktiv felhasznalokon
keresztiil kezdték el mérni. Bar az érték végsd soron a szabad pénzaramlasokbol
szarmaztathatd, de a felhasznalokon (és az altaluk generalt halozati hatasokon) keresztiil jon
l1étre, mely egy megfeleld kiegészitdé modszertanként szolgdlhat a hagyomanyos értékelési
megkozelitésekhez kapcsolodoan (Damodaran, 2018). Viszont figyelemmel kell lenniink a piac
tekintetében a nagy kiilonbségekre, ugyanis sok technoldgiai éridsnak mar sikeriilt pénzzé
tennie a felhasznalokon keresztiil a platform altal kinalt szolgaltatasokat, viszont rengeteg olyan
platformvallalat ismert a piacon, akik tobb millié felhasznaloval rendelkeznek, de kevés
bevételiik van, vagy gyakran nincs is bevételilk, amely alatimasztana a felhasznaloi bazis
méretét és piaci potencialjukat. A bizonytalansag azzal kapcsolatban, hogy egy platform tovabb
fog-e novekedni, és képes lesz-e novelni az arrést a skalazas soran, megneheziti az
értekelésiiket. Ezt az értékelési problémat pedig tovabb fokozza az eszkdzhidnyos jellegiik és

az a tény, hogy gyakran nagyon fiatalok (Parker és mtsai., 2016).

Damodaran munkassaga széles korben alkalmazott €és elismert a pénziigyi elemzések és a
vallalatértékelés terén, kiillondsen a diszkontalt cash flow (DCF) modellek és a kockazati
tényezOk szamszerlsitése kapcsdn. Azonban a platformgazdasagban végzett vallalatértékelés
bonyolultsdga megkoveteli, hogy tobb szerz6 kiilonbozé megkozelitéseit is figyelembe vegyiik.
Tirole (2017) kiemeli, hogy a platformok kiilonleges piacokat hoznak létre, ahol a
hagyomanyos elemzések nem alkalmazhatok egyszerlien a haldzati hatdsok miatt, és a
tobboldalu platformok tobb szerepldt is vonnak maguk utan, melyek kiilon-kiilon jarulnak
hozza az értékteremtéshez. Shapiro ¢és Varian (1999) hangsulyozza, hogy a platformok
értekelésében az informacios koltségek, a skalahozadék €s a halozati hatasok kritikus tényezok.
Munkaik ravilagitanak arra, hogy a platformok esetében a hagyomanyos értékelési modellek,
példaul a DCF, kiegészitést igényelnek, hogy figyelembe vegyék az ilyen specidlis gazdasagi
jellemzoket. Parker és szerzétarsai (2016) is ramutatnak arra, hogy a platformok értékelésében
nemcsak a pénziigyi tényezdk, hanem a halozati hatasok, a felhasznéloi bazis novekedése €s a
platform kiterjedtsége is kritikus jelentségliek. Ez kiilondsen igaz az olyan digitalis platformok
esetében, ahol a novekedési potencial és a skalazhatosag meghatarozd szerepet jatszik az

értékelésben. Majd végiil Zhu ¢és Iansiti (2019) munkajat is érdemes megemliteni, melyben



bemutatjak, hogyan alakitjak a digitalis platformok a versenyt és az innovaciot kiilonbozé

iparagakban, és hogyan befolyasoljak ezek a tényezdk a platformok értékelését.

A digitalis platformok névekvé szdmaval a modern gazdasagban egyre nyilvanvalobba valik az
ilyen véllalatok értékelésének kihivasa. A platformok értékelése nem csak azért nehéz, mert a
felhasznalok kiilsé erdforrasain alapuld értéket teremtenek, hanem azért is, mert az ilyen
vallalatok tobbsége fiatal, Gjszert Otleteken alapul, kevés vagy semmilyen el6zménnyel sem
rendelkezik (Damodaran, 2018). Az életciklus korai szakaszaban 1évé vallalatok értékelése
tobb okbol is kihivast jelent: a vallalatok korlatozott tapasztalattal rendelkeznek, gyakran
veszteségesek és csak kevés bevételt termelnek, hajlamosak a kudarcra (a legtobbjiik nem éli
tul az els6 nehéz éveket), és nagyon illikvid befektetések lehetnek (Gupta €s mtsai., 2006). Az
értekezés egyik alapveté motivacioja annak vizsgalat az, hogy hogyan lehetne ezt a kihivast

enyhiteni.

A Kutatas jelentosége

A kutatas hozzdjarul ahhoz, hogy a befektetok és az iizleti elemzOk jobban megértsék a
platformvallalatok miikddési mechanizmusait és értékteremtési folyamatait. Az eredmények
alapjan kialakitott keretrendszer segithet a dontéshozatalban, valamint az ilyen vallalatok
értekelésében, ami kiillonosen fontos a dinamikusan valtozo piaci kornyezetben. Ezen feliil, a
kutatas eldsegiti az {lizleti modell innovacidk jobb megértését és alkalmazasat, amely

kulcsfontossagl lehet a jovdbeni iizleti sikerek szempontjabol.

A dolgozat célkitiizései

A dolgozat célja a digitalis tizleti modellek és a platformvallalatok értékelésére szolgald
modszertanok fejlesztése és tesztelése. Kiemelt cél, hogy egy olyan keretrendszert kialakitasa,
amely a modern vallalatértékelési modszereket iizleti modell specifikus szempontok alapjan
valo beépitése egy kiegészité mddszertanként a hagyomanyos értékelési modszerek soraba,
valamint, hogy empirikus adatgytijtéssel és esettanulmanyokkal bemutatasra keriiljon ennek a

keretrendszernek a gyakorlati alkalmazhatosaga.

A kutatds célja egy atfogd moddszertan kidolgozasa, amely lehetové teszi a platformalapu
véllalatok értékmozgatdinak azonositasat és értékelését. Ezzel a modszertannal a kutatds

tamogatni kivanja a tulajdonosi és befektetdi dontéshozatali folyamatokat, kiilonods tekintettel



a digitalis gazdasagban mikodoé vallalatokra. A kutatds soran kiilon figyelmet kap a

platformalapti iizleti modellek és a hagyomanyos iizleti modellek kozotti kiillonbségek feltarasa,

valamint az ezekhez kapcsolodo vallalatértékelési kihivasok kezelése és enyhitése.

Osszességében az értekezés f6 célja, hogy mélyrehatéoan vizsgalja az iizleti modell

specifikumok szerepét és hatasat a platformalapu vallalatok értékelésében, kiilonds tekintettel

a halozati hatasokra, a felhasznal6i bazis dinamikéjara, valamint a bevételszerzési stratégiakra.

A kutatas célkitlizései az alabbi fobb iranyok koré csoportosithatok:

1. Uzleti modell innovaciok fejlodésének feltarasa és értékelése:

o

A dolgozat célja az iizleti modell innovacidk tipusainak ¢s jellemzdinek
feltarasa, kiillondsen a platformvallalatok esetében. Ezen beliill a kutatas
vizsgalja, hogy milyen mértékben jarulnak hozza az innovativ iizleti modellek a

vallalatok versenyképességéhez és piaci sikeréhez.

2. A platformvallalatok értékelésének sajatossagai:

o

A kutatds célja, hogy azonositsa azokat a specialis tényezOket, amelyek
meghatarozzak a platformvallalatok értékelését. Ez magaban foglalja a halézati
hatasok, a felhasznaloéi bazis novekedésének és aktivitasanak, valamint a

bevételszerzési stratégiak szerepének elemzését.

3. Elméleti és gyakorlati keretrendszer kidolgozasa:

@)

A dolgozat célja egy olyan elméleti és gyakorlati keretrendszer kidolgozasa,
amely segiti a platformvallalatok {iizleti modelljeinek értekelését, és amely
alkalmazhaté a vallalati dontéshozatalban, valamint a tovabbi tudomanyos
kutatdsokban. Valamint egy stratégiai értékelési keretrendszer kidolgozasa,
mely a névekedési és monetizacids lehetéségekre épiil, és a felhasznalo-alapt

értékelési modell kiegészit6 és tamogato eleme.

4. Tudomanyos kozosségi hozzajarulas:

o

Az értekezés célja, hogy 1) perspektivakat és elméleti kereteket biztositson az
tizleti modell innovaciok kutatdsanak teriiletén, valamint hozzéjaruljon a

platformvéllalatokkal kapcsolatos tudomanyos diskurzus bovitéséhez.



Az értekezés felépitése

Az értekezés a kovetkezd fobb fejezetekbdl épiil fel:

o A2 fejezetben fontosnak tartottam, hogy bemutassam azt a kutatasi modszertant, mely
alapjan Osszeallitottam a sajat kutatdsomat is, és az értekezés egy-egy része a
bemutatasra keriilé keretrendszer alapjan késziilt el, mely a tervezési és elokészitési
szakaszokban tdmogatta a munkam.

o A 3. fejezetben az lizleti modellek témakdrét jarom koril, szintén a digitalizacids
folyamatot is bevonva a vizsgalddasba, illetve az lizleti modell keretrendszer is
bemutatasra keriil, valamint a digitalis atalakulast kdvetéen az ehhez kapcsol6do
valtozasok is bemutatasra kerlilnek az alkalmazott keretrendszerhez kapcsolddoan.
Mind a szakirodalmi attekintés, mind pedig az evoluciés folyamat bemutatasa is ebben
a fejezetben talalhato.

o A 4. fejezet az ,erték” témakore koré épiil fel, ahol szintén szakirodalmi attekintés
olvashat6, valamint az iizleti modell innovaciok altal generalt Gj/megvaltozott
értékkomponensek és értékmozgatok is bemutatasra keriilnek.

o Az)5. fejezetben a hagyomanyos és modern vallalatértékelési modszertanokat vezetem
be, melyek a végsd alkalmazott modell kapcsan fontos szerepet latnak el. A fejezet
zarasaképp az lizleti modell innovaciok 1étrejottét parhuzamba allitom az értékelési
modszertanokkal, melybdl kidertil, hogy minden fontos gazdasagi valtozast lekovetnek
uj uzleti modellek, és vallalatértékelés soran figyelembe kell venni a modellhez
kapcsolddo specifikumokat is. Valamint a digitalis transzformacié kovetkeztében
létrejott iizleti modell innovaciok legfobb értékgeneraldira fokuszal, melyek a
felhasznalok kiilonféle csoportjai. Ebben a fejezetben a felhasznalok értékének
mérhetdségére ¢€s becslésének folyamatdra térek ki, valamint a platform {izleti
modellekhez val6 kapcsolddasi pontokra, értékelési lehetdségekre.

e A 6. fejezetben mar kifejezetten a platformgazdasag, és az ezt alkot6 platformvallalatok
keriilnek a fokuszba, és lehatarolasra kertil a platformvallalat, mint definici6, valamint
a kiilonféle tipusai, értékének mozgatdrugdi, illetve a hozzajuk kapcsolddo kihivasok és
lehetdségek keriilnek bemutatasra. A digitdlis transzformacidés folyamat rovid
ismertetését, az atalakult gazdasag tulajdonsidgainak bemutatisat, a digitalizacio

értékteremtd képességét.



A 7. fejezet a korabban ismertetett moddszertanok gyakorlati alkalmazhatosagara
koncentral, itt mind esettanulmanyokon keresztiil, mind pedig egy atfogd piaci
elemzésen at mélyebben megismerhetévé valik az atalakult digitalis gazdasagban
1étrejott platformvallalatok csoportja. Ehhez kapcsoloddan egy sajat gytijtési céges
adatbazison végzem el az elemzéseket €s a vizsgalatokat.

A 8. fejezet az értekezés Osszegzését és a konkluziot tartalmazza, ahol a kapott
eredményekbdl leszlirhetd kovetkeztetéseken til a jovobeni kutatdsi irdnyok is
kijelolésre keriilnek. Az eredmények Osszegzésével zarul a dolgozat, mely a kutatéasi

kérdésekre és hipotézisekre adott valaszként szolgal.

Kutatasi kérdések és hipotézisek

A kutatas soran a kovetkez0 kutatasi kerdésekre fokuszaltam:

1. kérdés: Hogyan alakultak at az lizleti modellek az elmult évtizedekben?

2. kérdés: Hogyan valtoztak az értékmozgatok idé mulasaval, ezek kapcsolatban
vannak-e az lizleti modell innovacidkkal?

3. kérdés: Milyen Osszefiiggés van az iizleti modellek és a vallalatértékelés kozott?

4. kérdés: Miben térnek el a digitalis lizleti modellek a hagyomanyos iizleti modellektdl?
5. kérdés: Mely stratégiai tényezOk hatarozzdk meg a platformokban rejld potencialt a
felhasznaloi aktivitds novelésére vonatkozoan?

6. kérdés: A felhasznaldkon keresztiill milyen modon képes bevételt generdlni egy
platformvallalat?

7. kérdés: Mi teszi nehézz¢é a platformok értékelhetdségeét a hagyomanyos cégekhez
képest?

8. kérdés: Hogyan lehet a belso értékelést kiterjeszteni a felhasznalo értékére?

9. kérdés: Hogyan teljesitenek a t6zsdén jegyzett platformok kiilonbozd tipusai a
pénziigyi teljesitmény tiikrében egymdashoz viszonyitva?

10. kérdés: A felhasznal6 alapu értékelés soran altalanossagban mely értékkomponens
szerepel nagyobb sullyal a platformértékben?

11. kérdés: Milyen kihivasokkal szembesiilnek az elemzdk és a befektetok a
hagyomdanyos értékelési modszerekrdl a felhasznald alapu értékelési modszerekre valo

attérés soran?



Valamint a kutatashoz kapcsolodoan a kdvetkezd hipotéziseket allitottam fel:

Hi: Az iizleti modellek fejlodése befolyasolta a vallalatok értékelési modszereit.

H»: Az tizleti modellek valtozasa Osszefiiggésben van a vallalatok piaci értékének és piaci

crer

Hs: Az értékmozgatok szerepe az iizleti modellek fejlodésével parhuzamosan valtozott.

Ha4: Azon orszagok allnak hatékony platformgazdasagi labakon a teljes vilagpiacot tekintve,
melyek kapcsan a legtobb és legnagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezd platformvallalat

azonosithato.

Hs: A platformvéllalatok kapcsan az érettség €s a nyereségesség kozott pozitiv, szignifikdns

kapcsolat mutathato ki.

Hes: A platformvallalatok kapcsan az érettség €s a piaci kapitalizacid értéke kdzott pozitiv,

szignifikans kapcsolat mutathat6 ki.

H7: A platformvallalatok kapcsan a nyereségesség és a piaci kapitalizacié kozott pozitiv,

szignifikans kapcsolat mutathat6 ki.

Hs: A kiilonféle platformvallalatokhoz kapcsolédd felhasznaloi értékkomponensek kozott

kiilonbség fedezhetd fel.

Ho: A tranzakcios platformok végso értékére az egy felhasznalora jutd bevétel (ARPU) van a

legnagyobb hatassal az lizleti modell bevételszerzési lehetdségeit figyelembe véve.

Hio: A k6z0sségi platformok végsd értékére az egy felhasznélora juté tartalomkoltségek vannak
a legnagyobb hatassal, mivel az iizleti modell bevételszerzési lehetdségeit figyelembe véve ezen
koltségelem tamogatja mind az 1j felhasznalok megszerzését, mind pedig a felhasznalok

megtartasat.

Hii: A tartalom-megosztd platformok esetében a mogottes iizleti modellt vizsgalva ezen
platformok freemium {izleti modellekkel, vagy eldfizetéses modellel mikodnek, emiatt a

platformértékiikre a legnagyobb hatést az eléfizetési dij valtozasa gyakorolja.



Hiz: A digitalis iizleti modellekhez kiilon értékelési keretrendszerekre van sziikség, amelyek

figyelembe veszik az ilyen modellekben rejlé skalazhatosagot és haldzati hatasokat.

Ezek a kutatasi kérdések ¢€s hipotézisek kulcsszerepet jatszanak a disszertacioban, mivel mind
a platformvallalatok értékelésének sajatossagaira, mind az iizleti modell innovéciok hatasaira
Osszpontositanak. A kutatds sordn ezek a hipotézisek részletes vizsgalat ald keriilnek, és az

empirikus eredmények segitségével igazolasra vagy cafolatra keriilnek.

Kutatas modszertana

A kutatds modszertana az induktiv megkozelitésen alapul, melynek soran a kutatasi folyamat a
konkrét megfigyelésekkel kezdddik, majd ezek elemzése utan elméleti kovetkeztetések
levonasaval és ezek gyakorlati alkalmazhatosaganak bemutatasaval zarul. A kutatas f6 célja
egy atfogd keretrendszer kialakitdsa a platformvallalatok értékének meghatarozasahoz, mely
egy stratégiai értékelési keretrendszert és egy felhasznald-alapo vallalatértékelési modellt is
tartalmaz, amely a dolgozat masodik felében kiilonféle tipusu platformvallalatok kapcsan
esettanulmanyok formajaban keriil ismertetésre. Az esettanulmanyok esetében a
platformpiacok ¢és az értékelések teriiletén gyiijtott empirikus adatok ¢és szakirodalmi
megallapitasok képezik az alapot a tovabbi elemzésekhez. Az alkalmazott keretrendszer a

kovetkezo két elembol all:

Miutan megvizsgaltam a digitalis platformok mdgdttes iizleti mechanizmusait, és azt, hogy a
platformstratégia miben kiilonbozik a hagyomanyos stratégiatol, 1étrehoztam ezek ismeretében
egy keretrendszert arra vonatkozoan, hogyan lehet értékelni egy platform stratégiai potencialjat.
Ez az értékelés megalapozza a késGbbiekben bemutatott esettanulmanyok értékeléseit. A
felhasznalok novekedése €s a bevételszerzés kozotti kompromisszum megvilagitasa érdekében
a novekedési potencialt és a bevételgeneralasi potencialt kiilon fogom elemezni. Ezen a pontos
szintén egy fontos kijelentéssel szeretnék €lni: a keretrendszer olyan platformok értékelésére
keriilt kifejlesztésre, amelyek mar jelentés szamu felhasznaldval rendelkeznek, és nem korai
fazisban vannak. A Keretrendszert az 1. abra mutatja be részletesen, a szakirodalombol
szarmaz6 eredményeken alapul, és a teljes keretet a felhaszndlo alapu értékelés fogja lezarni,

mely modszerrdl jelen keretrendszert kovetden irok részletesen.



1. ABRA: PLATFORM STRATEGIA ERTEKELESI KERETRENDSZERE
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Forras: sajat szerkesztés, 2024

A platformok stratégiai értékelését két f6 1épésre bontottam, melyet mar korabban is emlitettem,
ezek a novekedési és monetizacios potencial vizsgalata. Az 1. abra kozepére helyeztem el a
halézati hatdsokat, mint a két potencial értékeléséhez legnagyobb sullyal kapcsolodo erdt, és ez
a piaci potencial kulcsa is. A halozati hatdsok alatt négy kiilonféle haldzati hatast lathatunk,
ezeket szintén a korabbiakban részletesen bemutattam mar, most erre kiilén nem térnék ki. A
platformok koziil sokan kihaszndljdk a méretgazdasagossagi eldnyoket a halozati hatasok
generalasaval, amelyet az informacios technologia és az adatelemzés fejlddése tesz lehetdvé. A
novekedési potencial értékeléséhez alapvetd fontossadgunak tartom a mar emlitett halozati
hatasok értékelésén tl, a hagyoményos stratégidbol szdrmazé elemek vizsgélatat is, mely a
felhasznalok mindkét oldalat magéban foglalja (vevok és beszallitok), ezenfeliil vizsgalja az
tizletfejlesztési lehetdségeket (példaul kiegészitd platformok integracidja, foldrajzi és piaci
lefedettség, valamint az adatok gytijtése és feldolgozasa), és nem utolso6 sorban a kiilsd tényezdk
ismerete is elengedhetetlen egy platform kapcsan a novekedési lehetdségek feltérképezésére,

mely foként a jogi kdrnyezetre, a fogyasztoi trendekre €s a valtozo piaci kdrnyezetre fokuszal.

A masik 1aba a platformstratégia elemzésének a bevételgeneralasi lehetdségek feltarasa, melyre
szintén nagy hatast gyakorolnak a kiilonféle halozati hatasok, mely esetenként strlodasokhoz

vezethet. A monetizacios potencial értékelése magaban foglalja az ilyen strlodasokbol eredd
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novekedési és jovedelmezdségi kovetkezmények elemzését, valamint azt, hogy hogyan lehet
ezeket enyhiteni. Es kitér arra is, hogy a felhasznalok megtartasa kapcsan mely pontokon
tapasztalhatd gyengeség vagy erdsség a platform altal folytatott tevékenységet megfigyelve.
Ebben az elemzésben kiilon hangstlyt kell forditani a bevételszerzés modjara, mely kapcsén a
kiilonféle kategoriakat (pl: tranzakcios dij) szintén ismertettem, és ezek mellett azt is meg kell
vizsgalni, hogy az értéket mely felhasznaloi csoportoknak teremti és milyen értékmegosztassal
zajlik ez, valamint a koopeticiobol szarmazo esetleges extra bevételek és koltségek

feltérképezése is kulcsfontossagu.

A keretrendszer kapcsan szeretném kihangsulyozni, hogy a stratégiai elemzés két laba nem
onalldéan kezelendd, hiszen koztiik is kolcsonhatasok figyelhetok meg, igy egyes részeik
kihatnak egymasra, ezt majd a konkrét esettanulmanyoknal jobban lehet érzékelni. Ezt
kovetden a stratégia vizsgalatarol az értékelésre helyezem a hangsulyt, és a fenti keretrendszert

a legnagyobb értékgeneralo bazis értékelésével fogom kiegésziteni majd.

Az értékezésben alkalmazott vallalatértékelési keretrendszer kiilonb6zé szakirodalmi
megallapitasok, modellek ¢és keretrendszerek konszolidacidjaként keriilt Osszedllitasra,
kiilondsen Gupta és szerzotarsai (2006), valamint Damodaran (2018) alapjan — ez utobbi a
munkam 6 inspiracids forrdsa. A modell a belsd értékelési megkozelitéseket kiterjeszti az
felhasznalok értékére, és harom f6 Osszetevire oszlik: a meglévd felhasznalok értéke, az Uj
felhasznalok értéke, és az ugynevezett vallalati egyéb koltségek (ezek olyan koltségek, melyek
nem a felhasznalokhoz kothetdk). A modellt a kovetkezOképpen fejezziik ki, melyet az 1.

egyenlettel irhatunk fel altalanositva (ahol V = érték):

VPlatform = VMeglév6 felhasznaldk + V['J j felhasznalok — VEgyéb,nem felhasznalékhoz kothetd koltségek (1)
jf

A felhasznal6 alapd érékelési keretrendszer hasznalatakor eldszor egy meglévd felhasznalo
értékét becsiiljiik meg, €s alkalmazzuk az 6sszes meglévd felhasznalo értékére. Masodszor, egy
Uj felhaszndlo értékét az ligyfélszerzési koltségek (azaz egy 0j felhasznalé megszerzésének
koltsége) nettdsitasaval becsiilik meg. Az 0sszes 11j felhasznald értékének kiszamitasahoz meg
kell becsiilni a kovetkezd években hozzaadott 11j felhasznalok mennyiségét. A meglévo és 1)
felhasznalok értékének Osszegzése megadja az Osszes felhasznalo értékét. Harmadszor (és

végiil) az tgynevezett vallalati egyéb koltségek értékét — amely a felhasznalok kiszolgalasahoz
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vagy megszerzéséhez nem kapcsolodd kiadasok kifejezésére szolgal — levonjuk az Osszes

felhasznalo értékébdl, hogy megkapjuk a platform véllalati értékét (Damodaran, 2018).

A keretrendszer kiilonbséget tesz az 01j és a meglévo felhasznalok kozott, hogy lehetdve tegye
a beszerzési koltségek elemzését. Ezaltal az elemzOk kritikusan fel tudjak mérni, hogy egy
platform tgyfélszerzésbe (a platformok kulcsfontossagi koltségeleme) vald befektetések
megtériilnek-e — nem csak abbol a szempontbol, hogy tobb felhasznalot adnak a platformhoz,
hanem az e befektetésekbdl szarmazo érték, azaz a befektetés megtériilése szempontjabdl is.

Az alébbi 2. abra részletesebben szemlélteti a modellt és annak alkomponenseit.
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Emellett a kutatds soran felhasznalt modszerek kozott szerepel a bibliometriai elemzés, amely
kulcsszavak egylittes eléforduldsan alapuld haldzati vizualizacidkat készit, valamint
klaszterelemzést végez a kutatdsi trendek azonositasara. A platformpiac elemzésére
vonatkozdan ezeken feliil az tgynevezett DEA (burkologorbe elemzés) keriil alkalmazasra,
mely  orszagspecifikus  tényezOkon  keresztiil vizsgalja a  kiilonféle orszagok
platformgazdasagban elfoglalt helyét hatékonysag szerint rangsorolva. Mindezen
modszertanok sziikségesek voltak ahhoz, hogy a kutatas célkitiizései megvalosulhassanak, és a

vizsgalat targyat képezo témateriilet teljeskorii megértését és magyarazatat biztositsa.

Az értekezés tudomanyos eredményei

A szakirodalmi kutatds és az esetelemzés eredményei alapjan a ndvekedési potencial
elemzésével értékeljem az adott platform felhasznaloi szamanak novelésére vald képességét,
mely hatasok a pozitiv és negativ azonos oldali hatdsok, valamint a pozitiv és negativ
keresztiranyu hatdsok voltak. A hagyomdanyos stratégidbol szarmazd 0Osszetevok
alkalmazasahoz kapcsoloddan kiemelésre keriilt a keretrendszer 0sszeallitasakor, mas, kiilsé
tényezOk vizsgdlata is, melyek a kovetkezOk voltak a novekedési potencidl vizsgalatakor: a
felhasznalok (tulajdonsagai ¢€s tevékenységeik), az iizletfejlesztési lehetdségek (kiilonosen
kiegészitd platformok integracidja, kiegészitd termékek/szolgaltatasok fejlesztése, valamint a
foldrajzi lefedettség és telitettség kiterjesztése), és a kiilsé tényezdk (a jogi kdrnyezet, a
fogyasztoi trendek és a mas platformok, valamint a nem platformok altal generalt verseny). A
monetizacidés potencial értekelésénél pedig a kovetkezd elemek keriiltek beemelésre az
elemzésbe: az adott platform bevételi modelljének erdsségei és gyengeségei (a felhasznalok
megszerzése, megtartdsa és pénzz¢ tétele szempontjabol), a felhaszndloi tevékenység
monetizalasabol eredd halozati hatasokkal jard surlodasok vizsgalata (mind kereszt-, mind

azonos oldali hatasok), a koopeticio lehetdségei €s korlatai.

Egyes novekedési stratégiak tobb értéket teremtenek, mint masok akar értéket is rombolhatnak.
Altalaban egy felhasznalé-alapu vallalat vagy ugy tud novekedni, hogy meglévé felhasznaloit
raveszi, hogy tobbet hasznaljdk a platformjat (intenzitasnovekedés), vagy tgy, hogy uj
felhasznaldkat vonz be. A fiatal vallalatok gyakran dilemmaba keriilnek, és felmertil a kérdés,
hogy 0j felhasznalok megszerzésére forditsanak-e erdforrasokat, vagy probaljanak meg a lehetd

legtobbet a meglévd felhasznalok csoportjara szanni. Ez platformonként eltérd lehet, a harom
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vizsgalt platform kapcsan talan ebben a kérdésben a Snap esik a kivétel kategoriaba, mivel nala
prioritast kell élveznie annak a célnak, miszerint a meglévd felhasznaloknak a szolgaltatas
hasznélatara valo ravétele a legfontosabb stratégia a cég ndvekedése és fejlodése céljabol, nem
pedig az 1j felhasznalok keresése. Korabban a szakirodalom alapjan feltarasra keriilt, hogy a
platformvéllalatok alapvetéen harom iizleti modellt alkalmaznak: a hirdetési, a tranzakcids és
az eldfizetéses modellt. Mindharom modell a legfontosabb értékndveld tényezok tekintetében
kiilonbozik, ezeket is szemléltettem az esettanulmanyok kapcsan, kifejezetten ez is cél volt a
cégek kivalasztasakor, hogy kiilonféle bevételi modellekkel rendelkezzenek. Ha az értékelési
eredményeket tekintjiik, akkor befektetoként vagy elemzoként, aki ezekbe a vallalatokba kivan
befektetni, harom valasztasi lehetdsége van e téren. Az egyik, hogy marad a hagyoményos
aggregalt megkozelitésnél, és megprobalja megragadni a felhaszndlok és eldfizetdk altal
nyujtott elénydket a bevételndvekedésben ¢és az arrésben, valamint a felhasznalok
megszerzésének koltségeit az ujrabefektetésben. A masik lehetdség, hogy egy becslés késziil
egy felhasznal6 vagy eléfizetd értékére, eldszor a belsod értékelés alapelveit alkalmazva, majd
Osszesitve azokat, megismerhetévé valik a felhasznalokbol szdrmaztatott vallalatérték.
Véleményem szerint mindkettének vannak elényei, és mivel nincs ok arra, hogy az egyik
megkozelités hasznalata miért zarja ki a masik haszndlatat, érdemes lehet mindkett6t
alkalmazni, mely valdjdban a harmadik lehetdség, ahol a hagyomanyos értékelési
modszertanokra alapozva, de ezeket az eldrejelzéseket egyértelmiibben Osszekapcsolva az
iparagat legjobban reprezentald felhasznaldi szamokkal, beleértve a felhaszndlok
megszerzésének koltségeit és a felhasznaldi csoportok varhato értéket. Az el6z6 fejezetben
ravilagitottam arra, hogy a befektetdk szamara milyen eldnyokkel jarhat a felhasznalokra
lebontott értékelés. Fontos azonban megjegyezni, hogy a felhasznalo alapt értékelés sokkal
tobb inputot igényel, mint a hagyomanyos aggregalt értékelési modszer. Emiatt a felhasznalo-
alapti vallalat kulcsfontossagu teljesitménymutatoira vonatkozd informéciok hidnya arra
kényszeritheti a befektetoket, hogy sok feltételezést tegyenek, és nem biztos, hogy ezek koziil
a feltételezések koziil mindegyik pontos, emiatt kiegészitd informaciokat kivan meg maga a
moddszertan. Ez egy elég nagy korldtja maganak az alkalmazott keretrendszenek, mely
megoldasra szorul mindenképp a jovo tekintetében. Arra is oda kell figyelni, hogy a
technoldgiai vallalatokhoz hasonldéan a felhasznald-alapu véllalatok pénziigyi kimutatasai,
példaul a nett6 jovedelem, alulértékeltek. Amint azt kordbban mar emlitettiik, a felhasznalo-
alapt vallalatoknal a probléma sokkal Osszetettebb, mivel a K+F raforditasokkal ellentétben,
amelyek kiilon szerepelnek az eredménykimutatasban, az ij vagy meglévd felhasznalokkal

kapcsolatos koltségek gyakran felhigulnak a kiilonb6z6 mitkodési koltségek kozott. Alapvetden
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a kutatasom ¢és ennek eredményei (valamint a teljes disszertacio) gyakorlatorientalt fokusszal
késziiltek el, mely kapcsan a kevésbé kutatott piaci szegmens kozelebb keriilhet a gyakorlati
szakemberekhez, valamint egy olyan eszkozt és keretet ad a keziikbe, mellyel az értékteremtés
mélyebb és tobboldalt megértését tudom biztositani szamukra. Valamint ezaltal a keretrendszer
kapcsan azonositott hidnyossagok, illetve gyengeségek is feltarasra keriilnek és konnyebben

fogalmazhatdk meg a kiilonféle valtozokhoz kapcsolodoan fejlesztési javaslatok.

Ahogy mar tobbszor emlitettem, az altalam bemutatott felhasznalo alapu értékelésnek és a
hozz4 kapcsolddo kutatasnak vannak korlatai. Az egyik legnagyobb, az adatkozlés hidnya és
hianyossagai, melyet alapvetd szamviteli standardok valtoztatasaval lehetne csak kikiiszbdlni
elsddlegesen, de ez biztosan nem fog megvalosulni a kozeljovoben, foként nem nemzetkozi
szinten. Emiatt a modell javitasa érdekében egy még mélyebb piackutatast igényelne az elérhetd
adatok ¢és adatforrasok tekintetében, valamint a feltételezések megfogalmazasdhoz is egy
pontositott keretrendszer sziikséges, mely segitségével hasonlé modon tudnak eljarni az
elemzok a vizsgalt vallalatok kapcsan. A felhaszndloi adatok hidnyos kozlése a legfébb
hatraltatd tényezd, melyek becslésével és eldrejelzésével tobb publikacio is foglalkozott,
viszont esetemben nem voltak alkalmazhatok, mivel joval részletesebb adatstrukturdkra lett
volna sziikségem ahhoz, hogy a kiilonféle tulélési fliggvényekkel feltarhatéd és eldrejelezhetd
legyen az adott platformhoz kapcsolodo felhasznaloi csoport szamossaga, emiatt valasztottam
alternativ. megoldasokat az eldrejelzések elkészitésére, melyek biztosan nem a legjobb
megoldasok, de a modell ismertetésére elégségesek voltak esetemben. A kutatasom végso célja,
a fent emlitett korrekciokkal, valamint a tovabbiakban ismertetésre keriild kiegészitésekkel
egylitt, egy olyan komplex keretrendszer elkészitése, mely akar egy szoftveres tamogatassal,

platformspecifikus értékelési megoldast nyujthat a szakértok és az elemzdk szamara.

Osszességében elmondhatd, hogy a szakirodalom komplex feltarasa azt az eredményt hozta,
mely kapcsan kijelenthetd, hogy az iizleti modell innovacids ciklusok megvaltoztattak az
értékteremtés és értékmozgatok folyamatat, ami wuj, kiegészité vallalatértékelesi
modszertanokat vont maga utin. A bibliometriai elemzés pedig mindhdrom nagy témakor
kapcsan megerdsitett a valasztott témateriilet kutatasi relevancidjaban €s az ehhez kapcsolodo
hianyossagokban is, mivel maga a digitalizacid okozta platformgazdasag egy olyan teriilet,
melyben még tobb oldalrél megkozelithetd kutatasi potencidl rejlik. Az egyik legismertebb
tdzsdeindex vezetd vallalati részvényeit megvizsgalva az is megallapithatova valt, hogy az
innovacios ciklusok hatasara keletkezé ujtipust tlizleti modellek megjelenése 1dordl iddre

felboritjak a legnagyobb vallalatok rangsorat, és atalakitjak a piaci pozicidkat. Emiatt

15



érdekesnek talaltam megvizsgdlni a hagyomanyos és a platform iizleti modellek kozti
legnagyobb kiilonbségeket, mely kapcsan az értékteremtési folyamat modja és tulajdonsagai,
és ezen beliil is a halézati hatasok kiemelenddk. A platformpiac mélyebb szintli megismerése
elengedhetetlen volt a platformstratégiak azonositasara, valamint a platform iizleti modellek
megismerése kapcsan. Orszagokra, valamint platformkategoriakra (az altalam meghatarozott,
funkcionalitas alapjan csoportositott négy kategériai) lebontott vizsgalatot is folytattam,
mely a piacvezetd orszagokat, a mogottes infrastruktirdk meglétét és tarsadalmi, valamint
kormanyzati szinten az elfogadottsagot €s tamogatast mutatja be, ezaltal azonositva hatékony
és kevésbé hatékony orszagokat a platformpiacon. A pénziigyi teljesitmény alapjan is
vizsgalat ald vontan a kiilonféle platformcsoportokat, mely egyértelmiien ravilagitott arra, hogy
foként a bevételszerzés modja miatt kiilonbségek fedezheték fel a platformcsoportok
kozott. Mely allitast az esettanulmanyok is megerdsitették, és feltartak egy-egy platformeset
kapcsan az értékteremtés modjat és eszkozeit, a fejlesztendé teriileteket, és a
platformértékek legfobb ¢és legmeghatarozobb mozgatérugoit platformtipusokra
altalanositva — mely nem teljesértékii, szélesebbkorii mintan valo tesztelést igényel -, és egy
kiegészité és tamogaté modszertanként javasolt ennek a beépitése a DCF mddszertan

értékelési keretei mellé.

A disszertdciomban a platformpiac €s a benne milkodé vallalatok altalanos és széleskorii
ismertetését vallaltam, mely cél elérésére egy szakirodalommal megtidmogatott stratégiai
értékelési keretrendszer, valamint egy platformérték szamitasara alkalmas vallalatértékelési
modszertan keriilt bemutatasra. A stratégiai keretrendszer segit azonositani a platform tizleti
modell tipusat, valamint egyedi 0OsszetevOit, mely az értékelés kapcsan kulcsfontossagu
tamogatast nyujt az elemzonek, szintén segit azonositani az iizleti modellben rejld
hidnyossadgokat (és természetesen a lehetdségeket is) mély vallalati és piaci ismeretekre
alapozva. Ravilagit arra — melyet az esettanulmanyok kapcsan is lathattunk -, hogy az egyes
platformtipusok, vagy akar az egyedi jegyekkel rendelkez6 platformvallalatok értéke hol
keletkezik, mely felhasznéloi csoportokban rejlik, és azokon beliil is mely valtozok mozgatjak
a legnagyobb meértékben. Ezaltal egy teljes képet kaphatunk arrdl, hogy pontosan mely
folyamatok a kiemelten fontosan az értékteremtés szemszogébdl (mind a novekedési és a
bevételszerzési potencidl vizsgalatdval egyiitt), és melyekre kell nagyobb hangsulyt fektetni a
jovoben a platformcégek fenntarthatd fejlodésének érdekében. Meglatasom szerint, a jovébeli
kutatasi irdnyokkal és az ebbdl szarmaz6 eredményekkel kiegészitve az altalam dsszeallitott és

ismertetett keretrendszert, egy olyan komplex értékelési keretté lehet formalni, mely mar jelen

16



formajaban is athidalja az elmélet és a gyakorlat kozti hidat, és egy tamogatd modszertanként

azonosithatd a hagyomanyos DCF modell mellett, de a kiegészitések tesztelése €s a modell

finomitasa utan egy teljesértékli értékelési és fejlesztési eljarassa formalhatd, mely mind a

tulajdonosi, mind pedig a befektetdi €s elemzd6i oldal dontéstdmogatd eszkoztaraba jol

beilleszthetové valhat.

Hasznosithatésag lehetéségei

A kutatas eredményei széleskoriien hasznosithatok mind az elméleti kutatasok, mind pedig a

gyakorlati alkalmazasok terén:

17

1. Stratégiai dontéshozatal és iizleti modell fejlesztés:

@)

Az értekezésben bemutatott eredmények segithetnek a vallalati dontéshozoknak
kidolgozott keretrendszer alkalmazhatdo a vallalatok {iizleti modelljeinek
értékelésére €és optimalizalasara, kiillonosen a platformvallalatok esetében. A
platformvallalatok esetében az eredmények alapjan javasolt iizleti modell
specifikus értékelési modszerek javithatjak a vallalati stratégidk kidolgozasat,

segitve a hosszu tdvli novekedést €s versenyképességet.

2. Elméleti hozzajarulas és kutatasi iranyok:

o

A kutatas eredményei hozzédjarulnak az lizleti modellek és innovacidok elméleti
kereteinek bdvitéséhez, 0j perspektivakat nyitva a tudoméanyos kozosség
szamara. A bibliometriai elemzések eredményei révén a kutatok Gjabb kutatési
iranyokat azonosithatnak, és jobban megérthetik a tudomanyos diskurzusok
fejlédési iranyait. Az értekezés hozzajarulhat ahhoz is, hogy a kutaték jobban
megértsék a kiilonbdzd ipardgakban és régiokban zajlo tizleti modell innovaciok

kiilonbségeit, és ezek alapjan finomitsék az altalanosan elfogadott elméleteket.

3. Gyakorlati alkalmazasok:

o

Az eredmények alkalmazhatok a digitalis atallas €és a fenntarthatosag teriiletén
is. Az innovativ iizleti modellek bevezetése kiilonosen fontos a digitélis
gazdasagban, ahol a gyorsan valtoz6é technologiai kornyezet 0j kihivasokat és

lehet6ségeket teremt, melyhez folyamatosan alkalmazkodni kell. Ezeken feliil a



gyakorlati szakemberek szamara egy olyan komplex értékelési keretrendszert
prezental, mely a vallalati érték sokrétli megértését biztositja, az tizleti modell
specifikus  valtozok figyelembevételével egyedi elemzések eredményét
megmutatva. Illetve a kiilonféle platformtipusok jellemzdit az elemzésekbe
beépitve, a legnagyobb értékmozgatd kategoria mélyebb elemzésével és
megértésével mélyebb betekintés kaphatd az értékteremtési folyamatba,
valamint a specifikus tulajdonsagokhoz kapcsoldoddan az értékndvekmények is

elemzés ala vonhatok.

Jovobeli kutatasi iranyok

A kutatas soran tobb Uj irany is felmeriilt, melyek az értekezés kereteibe nem fértek bele.
Elsdként érdemes elgondolkodni mind a stratégiai értékelési keretrendszer, mind pedig a hozza
kapcsolddo felhasznald alapu értékelési modszer kibovitésén. A szakirodalomfeltaras kapcsan
tobb olyan lehet6séget is lattam, melyekkel kibOvithetové valik a mindkét keretrendszer,
viszont ezek beépitése nem valosulhatott meg a dolgozat keretei miatt. Ha a stratégiai értékelési
keretrendszerre néziink, akkor els6dlegesen a nem tdzsdén jegyzett, fiatal platformokra is
kiterjeszthetd mar ebben a formdjdban is, viszont esetiikben az ugynevezett ,platform
readiness” vizsgalata is izgalmas laba lehet a keretrendszernek, mivel ezéltal az is
megvizsgalhatd, hogy mennyire ¢érettek a piacra I€pésre, €s ezen <Erettségi fazis
meghatarozasaval olyan fejlesztési és ndvekedési utak jelolhetdk ki, melyek a kudarc elleni
harcban tdmogatjak Oket. Akar a nagyobb véllalatok kapcsan egy-egy 0j piacra vald betorés
lehetdségével parhuzamosan is érdemes ezt e kérdéskort jobban koriiljarni. Mindezeken tal
érdekes kiegészitd elem lehetne egy felvasarlasokkal kapcsolatos vizsgélat is, hogy mikor és
milyen tipusu vallalatokat érdemes felvasarolniuk a platformoknak mind a névekedési, mind
pedig a bevételszerzési potencidl erdsitése szempontjabol, melyet szintén talélési
fiiggvényekkel lehetne modellezni, az ehhez kapcsolodod kiegészitd adatbazis mar dsszeallitasra
keriilt, viszont a disszertacid keretei nem tették ebben a korben lehetdvé ennek részletes

elemzését és ismertetését.

A felhaszndlo alapu értékelési keretrendszer kapcsan pedig a feltételrendszer pontosabb
keretekbe torténd helyezése mellett egy realopcids kiegészitésen is érdemes elgondolkodni,
melyet mar (Damodaran, 2018) is feszegetett. Féként azon platformok kapcsan nyujthatna extra

informaciot, akik mar egy fix, nagy szamossagu, hiiséges ligyfélkorrel rendelkeznek és eddig
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még nem inditottak dijkoteles szolgaltatasokat. Kulcsfontossagu kérdés ezen vallaltok
szempontjabol, hogy érdemes-e prémium eléfizetéseket inditani, ha igen, mikorra érdemes
id6ziteni azokat. Ez az értékelési keretrendszerben a meglévd felhasznaloi értékkomponens
kiegészitésére szolgalhat, mely egy ujabb irdnymutatast nytjthatna mind a tulajdonosi, mind
pedig a befektetdi és elemzo6i kornek. Ezen a ponton lenne érdemes bevezetni a Schwartz €s
Moon (2001) altal lefektetett modellt, mely javitana a meglévé modellen foként a tobbrétegii
¢s nagy bizonytalansag megfeleld kezelésével, mely a jelenlegi modell korlatai kdz¢ sorolandé.
Emellett 0sszetettebb és tobb kimenetellel rendelkezé dontési szituaciok is modellezhetéve
valnanak. Ennek részletes ismertetése ¢s a modellbe valod beépitése szintén az értekezés keretei

miatt nem keriilt bemutatasra.

Az lizleti modellek és azok innovacioi témakorének kutatdsa folyamatosan fejlédo teriilet,
amely szamos Uj és izgalmas kutatdsi iranyt kindl. A dolgozatban elvégzett bibliometriai

elemzés és a klaszterelemzések alapjan az alabbi fobb jovobeli kutatési irdnyok azonosithatok:

1. Fenntarthaté iizleti modell innovaciéok: A fenntarthatosag egyre nagyobb szerepet
jatszik az iizleti modellek kialakitasaban. A jovobeli kutatasok a fenntarthatosag és az
tizleti modell innovacié kozotti kapcsolat mélyebb feltarasara koncentralhatnak,

kiilonds tekintettel a korkords gazdasag elveinek integralasara.

2. Uj digitalis technologiak és adatvezérelt gondolkodas: A digitalizacid és az
adatvezérelt iizleti dontéshozatal egyre nagyobb teret nyer. A jovOben a kutatasok ezen
Uj technologidk hatasat vizsgalhatjak az tizleti modellekre, kiilonosen az Al IoT és Big
Data alkalmazasai révén. Valamint, ,,az adat, mint 0j eszkoz” értékelési kérdés is

izgalmas kutatasi kérdéseket rejt.

3. Ipar 4.0 és gyartas: Az Ipar 4.0 és a kapcsolodo technologidk (példaul a robotika,
automatizalas, és a digitalis gyartas) szintén igéretes teriilet a kutatdsok szdmara. Az
ilyen technologidk bevezetésének hatasai az lzleti modellek atalakuldsara €s az

érteklancok ujraszervezésére kiemelt figyelmet igényelnek.

4. Ertékmozgaték Elméletfejlesztése: Az iizleti modellekben rejld értékmozgatok (value
drivers) elméleti alapjainak és gyakorlati alkalmazasainak fejlesztése szintén fontos
kutatasi irany. Ezen a teriileten a jovobeli kutatdsok célja lehet az értékteremtés

mechanizmusainak részletes feltarasa és optimalizéaldsa kiilonb6z6 iparagakban.
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Ezek az irdnyok nemcsak elméleti szempontbdl relevansak, hanem gyakorlati alkalmazésaik is
jelentések lehetnek a vallalatok szamara, amelyek innovacioval, digitalizacioval ¢és

fenntarthatosaggal kapcsolatos kihivasokkal néznek szembe

Felhasznalt forrasok

A kutatds sordn felhasznalt forrdsok széles spektrumot olelnek fel, beleértve a relevans
szakirodalmat, piaci ¢és vallalati informdaciokat, valamint empirikus adatokat is. A
disszertacioban alkalmazott modszertanokhoz ¢és elemzési technikdkhoz a legfrissebb
tudomanyos publikaciok és adatbazisok, példaul a Scopus és Google Scholar szolgaltattak az
alapot. Emellett a kutatas célzott esettanulméanyokra €pit, amelyek konkrét piaci szereploket és
platformokat vizsgalnak, ehhez kiilonféle piaci és vallalati adatbazisokbol keriiltek legytijtésre
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