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SUCESSO DE CAMPANHAS EM PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING COM
BASE EM RECOMPENSAS: UMA REVISAO DA LITERATURA

1 INTRODUCAO

A difusdo do comércio eletronico mudou completamente as transagdes comerciais, in-
cluindo as relacdes vendedor-comprador. Dessa maneira, novos tipos de transacoes e relaciona-
mentos entre os usudrios de comércio eletronico estdo surgindo e a influéncia que a internet e a
tecnologia da informacdo causam nas organizagdes, vém se tornando incontestavel. Os sistemas
de informagdo permitiram vérias formas de inteligéncia coletiva, acdo e recursos.

Nesse contexto, o termo Crowdsourcing, pode ser descrito como um novo modelo de
negdcios baseado na web que utiliza solugdes criativas de uma rede distribuida de individuos,
para o desenvolvimento de produtos e resolucdo de problemas (ABRAHAMSON; RYDER;
UNTERBERG, 2013). A partir desse novo conceito, € com diversos objetivos, as organizag¢des
passam a trabalhar com novas técnicas derivadas, como o Crowdstorming (geragdo de ideias), o
Crowdlearning (aprendizado coletivo) e o Crowdfunding (investimento coletivo). Este ultimo
tem recebido grande atencdo como um caminho promissor para promover o empreendedorismo
e a inovagao.

Em traducdo direta para o portugués, o termo significa “financiamento pela multidao”
mas, tornou-se mais popular como “financiamento coletivo”, sendo ainda possivel encontrar as
expressoes “financiamento colaborativo” e “vaquinha virtual”. Este método, além de ser uma
forma de conseguir capital de giro para empresas iniciantes, oferece outras possibilidades como
de fazer pesquisas de mercado, criar comunidades, desenvolver reputacao, testar ideias, fazer
pré-vendas ou, até mesmo, atrair outras formas de investimento.

Atualmente, existem diversas formas de crowdfunding, e suas variagdes dependem
basicamente do tipo de retorno que os patrocinadores recebem por suas contribui¢des, dessa
maneira, podem-se ser distinguidos quatro tipos: (i) Baseado em recompensas, (ii) Baseado
em acdes ou equity crowdfunding, (ii1) Baseado em empréstimos e (iv) Baseado em doacao.
Este estudo se concentrou no crowdfunding baseado em recompensas, uma vez que ¢ a maior
categoria em termos do ndmero total de plataformas, bem como o montante de financiamento
nos ultimos anos.

Este modelo, normalmente utiliza plataformas como forma de mediacdo, visando facilitar
o contato e o fluxo de recursos entre as partes. Estas, normalmente, fornecem as orientacdes
necessarias para construir um projeto, obter feedback, langar o empreendimento, acompanhar
o progresso do financiamento e facilitar a distribuicao de recompensas, uma vez que a meta
financeira tenha sido atingida. O site www.crowdfunding.com, cita as principais plataformas
internacionais como a GoFundMe EKR), fundada em 2010, a Kickstarter EKR), fundada em 2009, e
a Indiegogo EI@, fundada em 2012. Dessas, as duas tultimas sao referéncia para o formato com
base em recompensas.

Devido a novidade do tema na literatura, a maioria das pesquisas € exploratéria ou
descritiva. Grande parte dos artigos publicados versam sobre aspectos gerais dos modelos
crowdfunding ou sobre as condi¢cdes que influenciam o sucesso desses projetos em alcangar as
metas financeiras. Este segundo tépico, especificamente, vem recebendo destaque por parte da
academia, principalmente, devido ao fato de a participacdo ser voluntéria, e por isso, um dos
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pontos importantes para compreender o fendmeno como um todo € tentar entender os motivos
que levam as pessoas a apoiarem projetos.

Assim sendo, o objetivo desse trabalho foi de realizar uma revisao de literatura sistematica
arespeito dos fatores relacionados ao sucesso de campanhas de plataformas de crowdfunding com
base em recompensas. Tal pesquisa € justificada devido a utilidade desse formato de revisdao em
integrar as informagdes de diversos estudos realizados separadamente (SAMPAIO, 2007). Dessa
maneira, ao estudar um elemento do universo do empreendedorismo e do capital empreendedor,
este trabalho buscou contribuir tanto para a academia quanto para o ambito gerencial, como um
compilado de fatores analisados a respeito de um tema incipiente nas novas organizacoes € que
pode auxiliar na captacdo de recursos por novas empresas.

Encontra-se na se¢do 2 deste trabalho o Referencial Tedrico que aborda a teoria neces-
saria para o entendimento desta pesquisa, compreendendo conceitos, descrigdes e explicacdes
sobre: Inovacgdo aberta, Crowdfunding e Plataformas. Na Secdo 3 sao descritas as abordagens
metodoldgicas que orientaram a pesquisa, assim como os procedimentos pelos quais a mesma
foi realizada e um esquema, baseado na recomendacdo PRISMA. Em seguida, na Secdo 4 t€m-se
os resultados encontrados na fase de coleta de dados e na se¢do a discussdo. Por fim, tem-se a
secdo de conclusdes e a de referéncias utilizadas ao longo da pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta se¢do encontram-se topicos descrevendo as principais bases conceituais para as
tematicas discutidas no trabalho. Apresenta-se, uma breve apresentacao de Inovacdo Aberta, em
seguida, apresenta-se defini¢des e conceitos sobre Crowdfunding e plataformas, com €nfase na
estrutura e utiliza¢ao daquelas utilizadas para financiamentos coletivos.

2.1 INOVACAO ABERTA

Nos ultimos anos tem-se observado uma grande expansdo da abertura de empresas
a participacdo de atores externos, que segundo (CHESBROUGH, 2006), ¢ denominada de
Inovacdo Aberta. De acordo com o autor, a utilizacdo da inovacgdo aberta, permite a colaboragdo
de ambientes externos no levantamento de ideias com o objetivo de aperfeicoar processos,
produtos e gerar ideias. Dessa maneira, a Internet e a tecnologia da informacgdo sao capazes de
proporcionar as empresas e aos individuos abordagens inovadoras.

Howe| (2006) afirma que inovagdo é um resultado do aumento da rede de contatos
e da conectividade que, entre muitas vantagens, dinamiza a comunica¢do independente da
distancia. Para |Chesbrough| (2006), a inovacao aberta pressupde que o conhecimento ttil deve
ser amplamente partilhado, em uma pratica conhecida como co-criagcao distribuida em que os
consumidores sdo incentivados a participar da criagdo de produtos, usando a internet como forma
de comunicagdo.

Logo, a inovacgdo distribuida € realizada em torno de um bem comum, com a participagdo
de muitas pessoas, e por muitas vezes de forma voluntdria. Este tipo de inovacdo estd intimamente
ligado ao conceito de Crowdsourcing que se baseia na inteligéncia coletiva, presente na internet
para desenvolver inovacdo e aprimorar produtos (HOWE; ARAUJO, |2009).

Lévy|(2007) ao conceitualizar inteligéncia coletiva, utiliza o termo “inteligéncia distri-
buida por toda parte” como um fato e afirma que a base e os objetivos da mesma s@o reconheci-
mento e enriquecimento mutuos. Assim, |O’reilly| (2005) define o aproveitamento da inteligéncia
coletiva como um dos principios da web 2.0, pois, esta se constitui por meio de seus milhares de
internautas-construtores e de colaboragdo e constru¢cdo conjunta.



Dessa forma, o termo cunhado por Howe| (2006), o crowdsourcing, que em tradugdo livre
significa abastecimento pela multiddo, esté relacionado a uma grande quantidade de pessoas
como ferramenta para a inovagao aberta. O mesmo vem se combinando e desdobrando em novas
técnicas relacionadas, como o crowdstorming, que foi gerado a partir da técnica de Brainstorm
como uma técnica de geragdo de ideias resultando em uma visdo mais ampla para o surgimento
da inovacdo (ABRAHAMSON; RYDER; UNTERBERG!, 2013)), o crowdlearning derivado de
técnicas de crowdsourcing para o conteido de e-learning (TARASOWA; KHALILI; AUER|
2015) e o crowdfunding, que se baseia em conceitos como micro-finangas e crowdsourcing
(MOLLICK, [2014).

2.2 CROWDFUNDING E PLATAFORMAS

Nos ultimos anos, o crowdfunding emergiu como uma forma alternativa de obtengdo
de recursos financeiros sem a necessidade buscar capital de risco ou outras fontes tradicionais
de investimento (MOLLICK! [2014)). De acordo com Mollick| (2014) o fenOmeno se baseia
em conceitos como micro-finangas e crowdsourcing, porém, representa sua propria categoria,
podendo ser descrito como: Esfor¢co de pessoas e empresas para financiar seus empreendimentos
a partir de pequenas contribui¢des provindas de um nimero relativamente grande de individuos,
com o auxilio da Internet.

O financiamento coletivo serve a diversos propdsitos e de acordo com Kunz et al.[(2017),
dependendo do retorno que os patrocinadores recebem por sua colaboracio, € possivel distinguir
quatro tipos de crowdfunding:

1. Baseado em recompensas: neste modelo, o retorno € dado a partir de bens naio moneta-
rios, normalmente referentes a produtos e servigos oferecidos pela propria empresa financiada.

2. Baseado em acdes ou Equity crowdfunding: neste modelo, ao investir na empresa, o
investidor se torna “co-proprietario”, recebendo acdes do projeto financiado.

3. Baseado em empréstimos: como sugere o termo, neste modelo o financiador investe
tendo como motivagdo o retorno financeiro ajustado de acordo com a valorizagdo do projeto.

4. Baseado em doacdo: que como sugere o termo "doacao"refere-se a apoio financeiro
sem esperar qualquer maneira de retorno, normalmente por motivos altruistas.

Segundo (Gerber e Hui| (2013)), uma campanha de crowdfunding com base em recompesas
completa envolve cinco etapas: (1) preparagdo; (2) Teste; (3) Divulgagdo; (4) Desenvolvimento
de projeto e (5) Contribui¢@o para a comunidade. A primeira etapa envolve a criagdo de um perfil
de projeto, que normalmente inclui as defini¢des de: titulo, video e/ou imagens, descri¢do de
produto, explica¢do do uso de fundos, meta de financiamento, duracdo da campanha e descri¢des
de recompensa. Em seguida, realizam-se testes com o material de campanha, normalmente
nesse estagio, os criadores solicitam feedback sobre as partes audiovisuais e as descrigdes. A
divulgacdo envolve o alcance de possiveis apoiadores, a partir de uma variedade de meios,
incluindo a propria plataforma de crowdfunding, midias sociais e solicitacdes pessoais. Ao
finalizar a campanha, quando se atinge as metas, a etapa de desenvolvimento de projeto envolve
a producdo e entrega das recompensas prometidas. Por fim, existe a etapa de contribui¢do com a
comunidade, onde muitos criadores fornecem conselhos para o financiamento de outros projetos.

De acordo com |Ordanini et al.| (2011)) o Crowdfunding envolve trés atores principais: um
criador que oferece o projeto e tenta buscar financiamento de patrocinadores, os patrocinadores
que decidem se apoiam o projeto considerando seus fatores relacionados e a plataforma, que
oferece um ambiente onde os dois primeiros atores tem a oportunidade de trocar valores.

Parker, Alstyne e Choudary| (2016) estruturam as plataformas a partir de trés compo-
nentes principais: os participantes, a unidade de valor e o filtro. No conceito de plataformas de



crowdfunding, os participantes s@o chamados de criador e patrocinadores, a unidade de valor
vista como o projeto a ser financiado e o filtro as categorias aplicadas nas diferentes plataformas.

Existem quatro propriedades comuns presentes em grande parte das plataformas de
crowdfunding: (1) formato padronizado - que os criadores usam para langar seus projetos;
(2) sistema de pagamento - que incentiva pequenos patrocinios financeiros (3) informacdes
relacionadas a financiamento (4) ferramentas que os usudrios empregam para se comunicar
(AGRAWAL; CATALINI; GOLDFARBI 201T).

As maiorias das plataformas existentes trabalham com o conceito de “tudo ou nada”,
que funciona, basicamente desta maneira: quando o projeto atinge (ou excede) seu valor de
meta durante o periodo de financiamento, a plataforma de crowdfunding entrega os fundos ao
criador depois de subtrair todas as taxas de operagdo e transacdo (normalmente de 5 a 10% do
valor total arrecadado). Se o financiamento falhar (nfo atingir a meta), a plataforma cancela
todas as transacoes relacionadas ao projeto, devolvendo os valores investidos e poupando os
patrocinadores de perdas financeiras (RY U; KIM, [2016).

3 METODOLOGIA

A pesquisa pode ser classificada como qualitativa descritiva. Seu cardter qualitativo estd
relacionado a nao utilizacao de métodos e técnicas estatisticas, assim como, nas importancias
referidas ao pesquisador, que constitui instrumento-chave e ao ambiente, como fonte direta de
dados (GODOQY], |1995). E o cunho descritivo, possui relagdo com o foco no processo € seu
significado, sendo mais especificamente seu principal objetivo a interpretacdo do objeto de estudo
(SILVA; MENEZES! 2005). Por fim, esta pesquisa utilizou o método de andlise bibliométrico
com o objetivo de desenvolver um desenho metddico, explicito e passivel de reproducdo. De
acordo com |SAMPAIO| (2007) esse tipo de estudo serve para orientar o desenvolvimento de
projetos, indicando novos caminhos para futuras investigagdes.

De maneira a atingir este objetivo, foi utilizada a recomenda¢do PRISMA (Preferred
Reporting Items for Systematic Reviews and Meta-Analyses), consiste em um checklist com 27
itens e um fluxograma de quatro etapas (GALVAO; PANSANI; HARRAD, 2015). Sendo assim,
a andlise dos artigos foi realizada através das seguintes etapas: avaliacao dos titulos, leitura
dos resumos e leitura da versdo completa. Apds a segunda etapa, excluiram-se os estudos que
apresentavam duplicidade, conforme apresentado no fluxograma da figura 1.

Como o propdsito desta pesquisa foi de realizar uma revisdo ampliada, ndo foram
estabelecidos critérios de qualidade para a escolha dos estudos, pois, poderiam existir diversas
abordagens conceituais e metodoldgicas. Dessa forma, foram selecionados apenas trabalhos
encontrados nas bases Web Of Science e Scopus, que apresentam editores, revisores € critérios
para selecdo e permanéncia em seu acervo. Por consequéncia, apenas os seguintes parametros
foram adotados: ser estudo original, publicado em formato de artigo cientifico, nas linguas
portuguesa ou inglesa, que descrevessem ou analisassem fatores relacionados ao sucesso de
campanhas em plataformas de crowdfunding com base em recompensas, visando a melhor
compreensdo a respeito do tema e conforme as strings de buscas apresentadas na figura 2.
Devido a recenticidade do tema, ndo foram definidos limites para a data inicial e as pesquisas de
deram até o més de maio do ano de 2018. Também € importante citar que para a base Scopus
foram selecionadas as seguintes dreas: Business, Management and Accounting, Social Sciences,
Economics, Econometrics and Finance, Computer Science, Decision Sciences, Engineering,
Environmental Science, Psychology, Mathematics, Multidisciplinary.



Figura 1: Strings de busca

a) Web of Science: (TS=crowdfunding OR TS=incentive_based crowdfunding OR
TS=reward_crowdfunding OR TS=incentive_based_crowdfunding OR TS=Entrepreneurial_finance
OR TS=crowdfunding_systems) AND (TS=marketing OR TS=persuasion OR TS=social_network*
OR TS=internet OR TS=social_innovation OR TS=sns OR TS=affordances OR
TS=0rganizational_Behavior OR TS=DECISION_MAKING OR TS=Herding OR
TS=Reward_based) AND (TS=motivation OR TS=self interest_motives OR TS=reward OR
TS=sucess_factors OR TS=prosocial_behavior).

b) Scopus: TITLE-ABS-KEY ("crowdfunding” OR "friendfunding"” OR
"incentive_based_crowdfunding” OR "reward_crowdfunding") AND TITLE-ABS-KEY ("marketing"
OR "persuasion" OR "social_network™ OR "social_innovation" OR "sns" OR "affordances" OR
"Organizational_Behavior* OR "decision_making" OR "Herding" OR "Reward_based" OR
"motivation" OR "self_interest_motives" OR "reward" OR "sucess_factors").

Fonte: Dos autores

Ap6s as etapas de andlise e a consideracao dos critérios, o processo foi desenvolvido em
duas etapas: sendo a primeira uma revisao bibliométrica e a segunda uma revisao do conteido

qualitativo presente nos artigos.

A revisdo bibliométrica, considerou os anos de publicacio, a quantidade de citagdes,
os autores, os periddicos e as palavras chave, a partir das informagdes fornecidas pelas bases
pesquisadas. E importante citar que, para a quantidade de citagdes, nos casos de duplicidade
de artigos nas bases, foram considerados os valores mais altos. Para anélise de palavras chave,
foi utilizado o software Wordcloud E|, de nuvem de palavras, que relaciona a frequéncia com
o tamanho, de maneira que quanto mais repetida a palavra, maior o tamanho dela na imagem

criada.

A etapa de andlise do conteido qualitativo de acordo com Souza, Silva e Carvalho| (2010)
buscou proporcionar a sintese de conhecimentos. Sendo assim, foi buscado encontrar quais os
fatores de sucesso e as considerag¢des de cada autor em cada trabalho, visando criar um compilado

de informacgades.

Figura 2: Fluxograma de fases da pesquisa
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Esta sec¢do descreve a andlise dos resultados obtidos pela pesquisa, estruturada conforme
descrito na secdo anterior. A pesquisa foi realizada em 30 de maio de 2018 nas bases de dados da
Web of Science e Scopus. Devido a recenticidade do tema, ndo foi definida data para o inicio das
buscas, porém foram encontrados artigos a partir de 2011. Porém, devido aos critérios definidos
e o objetivo deste trabalho, a busca levou a 24 documentos publicados entre 2014 a 2018. No
Quadro (1| apresenta-se os documentos encontrados, com seus respectivos anos de publicacao,
periddicos e quantidade de citacoes.

Quadro 1: Relacao de artigos selecionados para sintese qualitativa

Cédigo Autores Ano Periédico citacdes
(a) Mollick|(2014) 2014 Journal of Business Venturing 527
(b) Agrawal, Catalini e Goldfarb|(2015) 2015 Journal of Economics and Management Strategy 89
(c) Burtch, Ghose ¢ Wattal|(2015) 2015 Management Science 51
(d) Li et al.[(2017) 2017 Journal of Business Venturing 15
(e) Bi, Liu e Usman|(2017) 2017 Journal of Business Research 13
® Davidson e Poor|(2016) 2016 Information Communication and Society 9
(2) Mendes-Da-Silva et al.|(2016) 2016 Journal of Cultural Economics 8
(h) Kromidha e Robson|(2016) 2016 Entrepreneurship and Regional Development 6
(i) Thies, Wessel e Benlian|(2016) 2016 Journal of Management Information Systems 6
G) Bretschneider e Leimeister|(2017) 2017 Journal of Strategic Information Systems 3
(k) Chen, Thomas e Kohli|(2016) 2016 Journal of Advertising Research 3
()] Allison et al.|(2017) 2017 Journal of Business Venturing 2
(m) Kim, Por e Yang|(2017) 2017 Electronic Commerce Research and Applications 2
(n) Kuppuswamy e Bayus|(2017) 2017 Journal of Consumer Marketing 2
(0) Bao e Huang|(2017) B 2017 Online Information Review 1
p) Kaur e Gera|(2017) 2017 Elsevier 1
() Kim, Buffart e Croidieu[(2016) 2016 Group & Organization Management 1
(r) Steigenberger|(2017) 2017 International Journal of Entrepreneurial Behaviour & 1
(s) Barbi e Bigelli (2017) 2017 Research in International Business and Finance 0
(t) Ceballos et al.|(2017) 2017 International Journal of Services and Standards 0
(u) Cockrell, Meyér e Smith|(2016) 2016 International Journal of Business Information Systems 0
) Cox et al.|{(2018) B 2018 Computers in Human Behavior 0
(w) Cox, Nguyen e Kang|(2018) 2018 Kyklos 0
x) Giudici, Guerini e Rossi-Lamastra/(2018) 2018 Small Business Economics 0

A figura 3 apresenta a distribui¢@o anual das publicacOes destes artigos nas diferentes
bases e no espago temporal de 5 anos a partir do primeiro achado (2014), logo, pode-se observar
que, quantitativamente, houve crescimento de interesse pelo tema, possivelmente decorrente
do crescente sucesso das plataformas. De acordo com a plataforma brasileira de financiamento
coletivo com base em recompensas, Kickante| (2018), a industria de crowdfunding arrecadou
U$16.2 milhdes no mundo em 2014, que em percentual apresenta um crescimento de mais de
100% do ano anterior, o que justifica o inicio das publicagdes a respeito dos fatores de sucesso.
O mesmo site informa que hd projecdes de que este mercado alcance pelo menos US$ 90 bilhdes
até 2025, o que justifica o crescimento do interesse no tema.



Figura 3: Gréfico representativo da quantidade de artigos publicados por ano
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Fonte: Dos autores

A figura 4 apresenta o quantitativo de citacdes dos artigos publicados nos seus referidos
anos. No ano de 2014 tem-se o maior nivel de citacdes, e este fato foi devido a um tnico artigo
que recebeu 527 citagdes, o "The dynamics of crowdfunding: An exploratory study” (MOLLICK!
2014)), publicado pelo Journal of Business Venturing, periddico da drea de empreendedorismo. O
artigo oferece uma descri¢do das dindmicas implicitas de sucesso e fracasso em empreendimentos
financiados por crowdfunding. Seu autor, Ethan Mollick, atua como professor associado de
Gestao no Grupo de Empreendedorismo da Wharton School da University of Pennsylvania e
pesquisa os fatores que levam ao sucesso no empreendedorismo e inova¢do, com €nfase na forma
como os individuos moldam empresas e inddstrias (WHARTON] 2018)).

Figura 4: Grafico representativo da quantidade de citagdes por ano
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Fonte: Dos autores

A partir da andlise sobre os autores e co-autores, os dados mostram que existe ainda
uma grande pulverizac¢do no que diz respeito a referéncias nesta drea de estudo. Entre autores e
co-autores foram identificados 70 pesquisadores que sdo responsdveis pelos 24 artigos analisados
nesta frente de pesquisa. A multiplicidade de autoria pode ser interpretada de forma negativa
para a geracdo de conhecimento na drea, no sentido de que a formagao de redes de pesquisadores
pode vir a ser dificultada, mas por outro lado denota o interesse de varios estudiosos.

Os periddicos dos artigos selecionados na presente pesquisa também foram analisados
para complementar a andlise. Dentre os 23 periodicos encontrados, o Journal of Business
Venturing possui maior percentual, publicando 3 artigos dentre os 24 da amostra (12,5%).
Os demais periddicos, ndo apresentaram repeticdes, porém todos se apresentaram na area de
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negdcios, computacgdo e gestdo da informacao. Neste sentido, pode-se observar que as publicacdes
sdo muito dispersas entre as revistas internacionais, e que nao foi possivel identificar uma revista
que seja referéncia no assunto ou que, possua direcionamentos para a tematica.

No que se refere a andlise de palavras-chave entre os 24 artigos foram identificadas
149 palavras, nas quais, as que mais se repetiram foram: crowdfunding, Kickstarter, reward-
based crowdfunding, elaboration likelihood model, entrepreneurial finance, motivation, image e
markets, conforme apresentadas na figura 4]

Figura 5: Representagdo de palavras chave por nuvem de palavras
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Fonte: Dos autores

A partir da leitura aprofundada dos textos selecionados, foi possivel dividir os fatores de
sucesso em quatro categorias principais: criador, patrocinador, projeto e relacionamento Criador
- Patrocinador. Estas categorias foram elaboradas partir da configuracao de |Parker, Alstyne e
(Choudary| (2016) para plataforma, a partir de trés componentes principais: os participantes, a
unidade de valor e o filtro. Ainda foi possivel sub-categorizar os fatores de maneira a estruturar
melhor a compreensdo, para isso os autores criaram categorias que condiziam com os fatores
analisados nos artigos. O quadro [2]apresenta a categorizagdo de todos os textos selecionados
neste trabalho. Se torna importante citar que alguns textos apresentavam mais de um fator e por
isso foram dispostos em vérias subcategorias.




Quadro 2: Relacao entre categorias, subcategorias e textos selecionados

Projeto Escrita e Informagdes Kim, Buffart e Croidieu 7(2016;FBarbi e Bigelli 7(2017jr
Allison et al.|(2017)
Recompensas Barbi e Bigelli|(2017); Bao e Huang|(2017); Bretschnei]
der e Leimeister|(2017) ;|Steigenberger|(2017)
Prazo e Meta Cockrell, Meyer e Smith|(2016) ; Davidson e Poor|(2016)

;IMendes-Da-Silva et al.|(2016) ;|Kim, Por e Yang|(2017)
;|Barbi e Bigelli|(2017) ; |Kuppuswamy e Bayus|(2017);

Videos, Percepcdo e Redes sociais |Li et al.|(2017) ; Bi, Liu e Usman|(2017) ; Barbi eiBigelﬁi
(2017) ;| [Kaur e Gera|(2017)

Criador Informagoes Kim, Por e Yang|(20 f7j) ;|Ceballos et al.|(2017) ; Cox et
al.|(2018)
Relagdes e Redes sociais Mollick|(2014) ; Kromidha e Robson|(2016) ; Davidson

e Poor|(2016) ; Ryu e Kim|(2016) ; Kaur e Gera|(2017) ;
Bao e Huang|(2017)

Relacionamento Geografia e Relacionamentos Mollick|(2014) ; |/Agrawal, Catalini e Goldfarb7(2015)7

Criador- ; IKromidha e Robson| (2016);Mendes-Da-Silva et al.

Patrocinador (2016) ;|/Barbi e Bigelli|(2017) ;|Giudici, Guerini e Rossi{
Lamastra|(2018)

Patrocinador Altruismo, status e informacdes Burtch, Ghose e Wattal (2015) ;|Cockrell, Meyer e Smith

(2016)7;Bretschneider e Leimeister 7(2017)

A categoria que mais se destacou entre as discutidas nessa revisdo, foi a respeito do
projeto, que obteve um total de quatorze artigos divididos por quatro subcategorias na seguinte
ordem: Prazo e meta (6), Recompensas (4), Videos, percep¢des e redes sociais (4) e escrita e
informacgdes (3). A Categoria relacionada aos fatores ligados ao criador, obteve nove artigos,
distribuidos entre: Informagdes (3) e Relacdes e redes sociais (6). A categoria Relacionamento
Criador — Patrocinador obteve seis artigos relacionados a geografia e relacionamentos. E por fim,
a categoria Patrocinador obteve trés artigos, relacionados ao altruismo, status e informagdes.

4.1 FATORES RELACIONADOS AO PROJETO
4.1.1 Escrita e informacoes

Kim, Buffart e Croidieu (2016)), estudaram os textos de campanha da plataforma Indie-
gogo e em seus resultados comprovaram que usar a linguagem diferenciada para novos projetos
de forma a mudar o status quo € benéfico ao suceso da campanha, porém, divulgar muitas
informacgdes e com ar sério e responsavel, pode, na verdade, ter resultados negativos. Neste
mesmo trabalho, os autores afirmaram que as informacdes de projeto, ou seja, comentarios,
atualizacdes e a descri¢do da campanha tem efeitos positivos para atingir as metas. Relacionado
a esses resultados, |[Barbi e Bigelli (2017) relata que uma secao “sobre”, mais extensa, aumenta
significativamente a probabilidade de financiamento, porém esta extensao € benéfica até certo
intervalo, pois, quando se torna muito prolixa é prejudicial ao sucesso do projeto.

Por fim, o artigo de |Allison et al.| (2017) buscou construir uma teoria sobre como os
processos de persuasdo influenciam as decisdes de financiadores potenciais e, por sua vez,
os resultados dos esfor¢os de crowdfunding. O mesmo apresentou em seus resultados que
informacgdes especificas do produto, possuem relacao direta com o bom desempenho do projeto,
o que também € reforcado pela presenca da retratacdo do empreendimento, como um sonho
pessoal, identidade de grupo e o uso de uma narrativa positiva.

4.1.2 Recompensas

Steigenberger (2017) em seus resultados afirma que os apoiadores baseiam suas contri-
bui¢des fortemente em uma légica de consumo, onde a intenc¢ao de adquirir o produto supera a
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demanda por outras recompensas, pois quase todas as contribuicdes incluem uma pré-compra do
produto a ser desenvolvido. Inclusive, Barbi e Bigelli| (2017) acrescenta que um maior niimero
de niveis (op¢des) de recompensas tem relagdo positiva com a possibilidade de atingir a meta. J&
Bao e Huang| (2017) e Bretschneider e Leimeister| (2017) afirmam que a presenca de recompensa,
por mais que estimule o alcance das metas, nao € o fator de maior destaque. Todos os artigos
dessa secao incluem mais de um fator de sucesso.

4.1.3 Prazo e Meta

Barbi e Bigelli (2017) aponta que a probabilidade de sucesso de uma campanha é
significativamente maior quando associada a fatores como duragdo mais curta e metas mais
baixas de financiamento. Kim, Por e Yang (2017) confirmam a afirmacdo a respeito da meta.

Kuppuswamy e Bayus| (2017) afirmam que a probabilidade de atingir os objetivo €
mais forte se o projeto estiver se aproximando do prazo de financiamento. Esses resultados sdo
reforcados com a afirmag@o que o apoio é aumentado nas etapas de préximas ao fim da etapa de
angariacao, porém, a0 mesmo tempo, o alcance do objetivo reduz as colaboragdes.

Cockrell, Meyer e Smith! (2016) corrobora com os resultados de Barbi e Bigelli (2017)
e Kuppuswamy e Bayus|(2017) pois suas descobertas empiricas sugerem que metas menores
tendem a ter melhores indices de sucesso e que a proximidade de obten¢do das metas alcancadas
tende a atrair mais doadores, especialmente, quando uma meta € quase atingida.

Relacionado ao prazo, Mendes-Da-Silva et al.| (2016), discordam destes resultados, pois
ap0s realizar uma andlise de 1835 compromissos para 10 projetos de producao musical, obtiveram
como resultados que uma exposicao longa ao projeto estd associada a valores mais altos de
arrecadamentos.

Por fim, Davidson e Poor (2016), € analisada a probabilidade de sucesso em campanhas
com criadores repetidos, ou seja, que ja participaram de campanhas de crowdfunding anterior-
mente, para estes casos, um nimero maior de apoiadores nas campanhas anteriores aumentou as
chances de sucesso em um segundo projeto, assim como os fundos levantados acima da meta.

4.1.4 Videos, Percepcao e Redes sociais

Barbi e Bigelli| (2017) afirma que existe uma probabilidade significativamente maior de
sucesso pela presenga de uma apresentacio de video. Corroborando com Barbi e Bigelli| (2017),
Bi1, Liu e Usman| (2017) apresenta em seus resultados, uma correlagio positiva entre a contagem
de videos e a decisdo de um investidor. Em relacdo a percepg¢ao, também foi afirmado que quando
h4 a presenca de videos, os financiadores sentem que o projeto tem maior qualidade, assim como,
quando ha maior o nimero de avalia¢des on-line ("likes").

Dessa forma, Li et al. (2017) propuseram que a paixdo demonstrada pelos empreendedores
no video introdutério de um projeto de crowdfunding aumenta o entusiasmo dos espectadores
com o projeto, isto os estimula a contribuir financeiramente e a compartilhar informac¢des da
campanha por meio de canais de midia social. Esse compartilhamento facilita ainda mais o
sucesso da campanha. Além disso, os autores afirmam que a percepcao da inovagdo do projeto
fortalece o efeito positivo da paixao exibida na exposicao na midia social e, como consequéncia,
o valor de financiamento que um projeto obtém.

Por fim, Kaur e Gera|(2017) investigaram as midias sociais como uma ferramenta para
promover, divulgar e buscar fundos para campanhas de crowdfunding. O estudo confirma que a
interacao social e a conectividade t€ém um impacto positivo no sucesso de uma campanha.
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4.2 FATORES RELACIONADOS AO CRIADOR
4.2.1 Informacoes

Kim, Por e Yang|(2017) realizaram uma analise de dados com base em 116.956 projetos
de crowdfunding no Kickstarter e em seus resultados mostraram que divulgacdo de identidade e
de experiéncias anteriores dos criadores t€ém um efeito positivo na angariacao de fundos.

Ceballos et al. (2017)) também analisaram a plataforma Kickstarter e mostram que a
experiéncia do empreendedor na industria influencia negativamente o sucesso de seu finan-
clamento, mas as caracteristicas pessoais do empreendedor como a experiéncia anterior em
financiamentos e atualizagdes frequentes no projeto estdo positivamente relacionadas ao sucesso
do financiamento coletivo. Além disso, o nivel de educa¢@o do criador influencia positivamente
a relacdo entre inovagdo e sucesso no financiamento.

Por fim, |Cox et al. (2018) apresentam uma andlise de dados da plataforma Lendwithcare,
e conseguiram levantar evidéncias empiricas para confirmar a hipétese de que financiadores
auto-apresentaveis aumentam os nimeros de contribuicOes feitas, mas ndo variara os valores de
cada colaboragdo em relacdo a outros financiadores.

4.2.2 Relacoes e Redes sociais

Mollick| (2014)) afirma que as redes sociais on-line e comunidades aumentam a relevancia
de criadores no financiamento coletivo. E atribui uma relagdo positiva com o sucesso das
campanhas de crowdfunding, um alto nimeros de amigos na rede social Facebook, porém, o
mesmo autor afirma que, esse efeito pode ser negativo caso esse nimero seja muito baixo,
recomendando assim, para esses casos, omitir esta informacao.

Kaur e Geral (2017) confirmam que a interacdo social e a conectividade t€m um impacto
positivo no sucesso de uma campanha. E Bao e Huang (2017), afirmam o importante papel das
relacdes sociais existentes entre os diferentes tipos de redes sociais possuem tém efeitos positivos
em diferentes tipos de projeto de crowdfunding.

Kromidha e Robson| (2016) examinaram os fatores de sucesso nos 5000 projetos mais
financiados da plataforma Kickstarter, e sugerem em seus resultados que os apoiadores que
se identificam com os projetos em suas préprias redes sociais estdo associados a uma maior
proporc¢do de contribui¢des.

Ryu e Kim| (2016) afirmam em seus resultados, que existe um elo fraco entre o uso de
redes sociais e a familiaridade com o crowdfunding.

Por fim, Davidson e Poor (2016) analisam as probabilidades de sucesso para criadores
que ja participaram de campanhas anteriores e sugerem que aumentar a rede de uma pessoa para
além dos amigos e familiares € vital para os esfor¢cos de crowdfunding. Por fim, levantar fundos
acima e além do objetivo definido pode sinalizar para o criador do projeto a presenca de uma
comunidade de fas e convencer o criador a usar novamente o crowdfunding.

4.3 FATORES RELACIONADOS A INTERACAO CRIADOR/PATROCINADOR
4.3.1 Geografia e Relacionamentos

Mollick| (2014) afirma que o crowdfunding, pelo menos em parte, reduz a importancia
das restri¢des geograficas tradicionais e Kromidha e Robson| (2016) afirmam que em projetos
nos quais os criadores e seus patrocinadores t€ém maior intera¢ao, existem uma maior relacao
com a garantia de sucesso.

Motivados pelo recente aumento do crowdfunding Agrawal, Catalini e Goldfarb (2015)
buscaram compreender os padrdes de investimento entre financiadores locais e distantes em
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projetos de financiamento coletivo para artistas de musica gravada. Seus resultados afirmam que
os financiadores locais se desviam do padrdao de propensao em investir a medida que o artista
acumula visivelmente o capital na plataforma, e esse comportamento estd relacionado ao grupo
de amigos e familia que costumam investir nas fases iniciais da campanha. Mendes-Da-Silva
et al. (2016) os autores sugerem uma associagdo significativamente negativa entre a distancia
criadores-patrocinadores e o valor do capital comprometido com projetos, o que € consistente
com a nocao de que a rede de contatos proximos do empreendedor pode desempenhar um papel
central no financiamento.

Giudici, Guerini e Rossi-Lamastral (2018]) discute e documenta empiricamente que o
altruismo das pessoas que residem proximas ao criador das campanhas, rotulado “altruismo
local” aumenta a probabilidade de sucesso. Além disso, a forca desse efeito depende do nivel de
capital social na 4rea.

Por fim, Barbi e Bigelli (2017) estudaram a relacio entre sucesso de campanhas e abertura
das plataformas, anteriormente Estadunidenses aos paises Reino Unido e Canadd. Dessa maneira,
foram relatadas evidéncias de que as aberturas aumentam consideravelmente o nimero de
projetos localizados nesses paises, ja que ndo € mais necessario confiar em um criador dos EUA.
No entanto, a abertura do pais também reduziu a probabilidade de campanha bem-sucedida,
provavelmente devido a diminuicdo da atencdo coletiva de patrocinadores mundiais € uma
qualidade média mais baixa do projeto.

4.4 FATORES RELACIONADOS AO PATROCINADOR
4.4.1 Altruismo, status e informacées

Cockrell, Meyer e Smith| (2016) afirma que os habitos de doa¢do de caridade ndo se rela-
cionavam intimamente com o comportamento de solicitacao de crowdfunding. E |Bretschneider
e Leimeister (20177) os resultados indicam que os apoiadores de fato t€m varias motivagdes de
interesse proprio para o financiamento: perspectiva de uma recompensa; expectativa de reconhe-
cimento dos outros; fazer lobby em um determinado projeto, na esperanca de sua realizagdo; e
desenvolver sua imagem.

Por fim em |Burtch, Ghose e Wattal (2015) descobriu-se que a reducdo do acesso ao
controle da informag¢do induz um aumento liquido no fundo, isso se d4 devido a duas influéncias
concorrentes: aumento da disposi¢do de se engajar com a plataforma e a diminuicdo da contri-
bui¢do média. Esses resultados estdo relacionados as configuragdes on-line que oferecem maior
visibilidade e rastreabilidade das transacdes, muitas plataformas de crowdfunding fornecem
mecanismos que permitem que um colaborador da campanha esconda sua identidade ou valor
de contribui¢do dos colegas. Nesse contexto foram encontradas evidéncias de efeitos causais
positivos (por exemplo, conforto) e negativos (por exemplo, privacidade).

5 CONSIDERACOES FINAIS

O crowdfunding representa uma maneira alternativa para o arrecadamento de capital
para uma ampla variedade de projetos. Porém, como a contribui¢do nos projetos € voluntaria, o
interesse por descobrir os fatores que influenciam para o sucesso, vem ganhando destaque na
academia.

Este artigo ofereceu uma revisao de literatura a respeito do que ja foi publicado, nas bases
Web Of Science e Scopus, até maio de 2018 em relacao aos fatores relacionados ao sucesso de
campanhas em plataformas de crowdfunding com base em recompensas.
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Entre os artigos selecionados para esta pesquisa, foi possivel identificar quatro categorias
principais e oito subcategorias que buscam investigar o tema. Porém, ainda existem diversas
caracteristicas intrinsecas e extrinsecas que precisam ser analisadas.

De acordo com os resultados desse trabalho, descrigdes de campanha atualizadas com
linguagem diferenciada e pessoal e que apresentam informagdes especificas dos produtos,
cativam o publico e tem grande chances de sucesso, principalmente quando estas se apresentam
associadas a videos, que entusiasmam os expectadores e colaboram tanto para as contribui¢des
em si, quanto para a divulgacdo dos projetos nas redes sociais dos patrocinadores.

Relacionado a presenga de informagdes, quando o criador se apresenta e expde de
informagdes pessoais como nivel de educagdo e experiéncias passadas também ha relacao
positiva com os investimentos.

Outro fator que foi muito citado nos trabalhos dessa revisdo, foram as defini¢does de metas
e prazos. De forma sintética, as campanhas que apresentaram maior chance de sucesso possuiam
metas relativamente pequenas e prazos curtos. Porém, € importante lembrar que é necessario
que as metas sejam suficientes para o desenvolvimento dos projetos, pois estas dificilmente
sdo ultrapassadas. Isso se dé, devido ao comportamento dos patrocinadores em aumentar as
contribui¢des conforme as campanhas se aproximam do prazo final e diminuir as contribui¢des
ap6s a meta ter sido alcangada. Por isso a recomendacgao proposta aqui € de que seja feito um
planejamento financeiro de forma a realizar uma estimativa real do valor necessario para o
desenvolvimento dos projetos.

Os relacionamentos que o criador possui fora das plataformas de crowdfunding sdo de
vital importancia para atingir as metas propostas, uma vez que existe uma relacao negativa entre
a localizacdo dos criadores e a distancia de seus patrocinadores. Ao mesmo tempo, € relatada
que pessoas proximas, definidas como amigos e familia, tendem a contrariar o comportamento
de investir nas etapas finais das campanhas, sendo as primeiras a investir nos projetos. Dessa
maneira, ¢ recomendado aos criadores expandir suas redes de contatos, auxiliando nas etapas
iniciais de campanha.

Obviamente, os patrocinadores possuem interesses proprios, € a presenga das recompen-
sas, por mais que nao seja um fator de destaque, possui sua importancia, pois foi relatado que a
quantidade de variedades tem relacdo direta com a possibilidade de sucesso, devido a uma logica
de consumo que busca a pré-compra dos produtos.

Em relacdo as publicac¢des desenvolvidas, os estudos bibliométricos tiveram como obje-
tivo principal investigar a evolu¢do do tema, sendo assim, esta pesquisa foi relevante no sentido
de mapear os estudos da drea, servindo de informacao a pesquisadores e indicando caminhos a
pesquisas futuras.

Como limita¢Oes da pesquisa considera-se, em primeiro lugar, o nimero baixo de artigos
analisados, e em segundo lugar, a abordagem restritiva a apenas um tipo de crowdfunding
(baseado em recompensas), pois ha a possibilidade e haver diferencas entre os diferentes modelos
(empréstimos, doacdes e acdes).

Dessa forma, propde-se a expansao das buscas em outras bases, podendo enriquecer os
dados e expandir as pesquisas a outras formas de investimento coletivo. Também é recomendado
a elaboracdo de trabalhos relacionados ao mercado brasileiro, uma vez que existem poucos
trabalhos dessa natureza e parte-se do pressuposto que as diferentes caracteristicas desse publico,
tais como cultura, economia e maturidade do modelo que podem contribuir para resultados
distintos.
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