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RESUMO

Atualmente, com o desenvolvimento de diversos empreendimentos, subsidio as inovacdes sdo
necessarias. Assim, novas alternativas para o financiamento do empreendedorismo surgem
para atender essa demanda. Uma dessas alternativas que tem crescido ultimamente é o
crowdfunding, que é definido como um financiamento coletivo, isto é, trata-se de uma nova
maneira de captar recursos para concretizar projetos, organizado por meio de plataformas
online. Assim, o presente artigo teve por objetivo tratar da importancia do modelo
crowdfunding associado a inovacdo e suas contribuicbes para novos empreendimentos,
observando como o tema € discutido na literatura, a partir de uma extensa revisao de literatura
sobre 0 tema em artigos publicados e disponiveis. Pdde-se notar que esse modelo de
financiamento cria um mercado global e agrega valor a pequenas, micros e médias empresas a
partir da funcdo do cliente como um investidor que pode obter recompensas e 0 produto
lancado de acordo com incentivo popular.

Palavras-chave: Crowdfunding. Inovagdo. Empreendedorismo.

ABSTRACT

Currently, with the development of various enterprises, subsidy innovations are necessary.
Thus, new alternatives for financing entrepreneurship arise to meet this demand. One of these
alternatives that has grown lately is crowdfunding, which is defined as a collective financing,
that is, it is a new way to raise resources to realize projects, organized through online
platforms. The purpose of this article was to discuss the importance of the crowdfunding
model associated to innovation and its contributions to new ventures, observing how the topic
is discussed in the literature, from an extensive literature review on published and available
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articles. It should be noted that this funding model creates a global market and adds value to
small, micro, and medium-sized businesses from the customer's role as an investor who can
get rewards and the product launched according to popular incentive.

Keywords: Crowdfunding. Innovation. Entrepreneurship.

1 INTRODUCAO

Ultimamente, o maior acesso a informacdo provocado pelo advento das tecnologias,
como a internet, apresenta-se como importante facilitador na promocédo de projetos e ideias
empreendedoras (SANTOS; SANTOS, 2018; MACHADO; SANTOS, 2020). Nesse sentido,
movimentos que atuam de forma coletiva, apoiados pela estruturas tecnoldgicas,
desenvolvem-se em todo mundo, acarretando em modelos de negdcios modernos, nas diversas
areas. Assim, como resultado desta cultura de colaboracdo, algumas praticas sdo discutidas e
implementadas, como é o caso do crowdfunding (YU et al., 2017).

De acordo com Mollick (2013) e Kazure e Abdullah (2018), o crowdfunding traduz-se
como um fenémeno virtual que apresenta como proposito apoiar em forma de financiamento,
em nivel colaborativo, projetos diversos, de ordem cultural, pessoal, sustentavel ou ainda no
langamento de um produto e/ou servigo no mercado, podendo variar em cada caso em termos
de meta e tipo de investimento. Para Kang et al. (2016) este movimento trata-se de uma forma
inovadora para viabilizar projetos por meio de plataforma on line para recebimento de
doac0es, reduzindo assim a barreira entre a falta de recursos e a burocracia para consegui-los
em institui¢Oes tradicionais, como bancos e financiadoras.

Em termos de abrangéncia e caracteristica dos projetos potenciais de apoio financeiro
a partir do método em questdo, Baumgardner et al. (2017) cita que ha possibilidade de auxilio
a empreendedores em geral que limitam-se em capital insuficiente para desenvolver a ideia
e/ou projeto, podendo este ser de pequeno, médio ou ainda de grande porte. Para o0 Servico
Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE, 2017), o financiamento
coletivo é uma nova maneira de captar recursos para concretizar projetos. Ele se organiza por
meio de plataformas online (sites, blogs, redes sociais etc.) e seu objetivo é reunir pessoas que
precisam de financiamento para projetos e potenciais apoiadores dessas ideias. Segundo
Cocate e Pernisa Junior (2012), atualmente esse fendmeno ganha cada vez mais espago.

Monteiro (2014) completa, ainda, citando que existem quatro tipos de crowdfunding
sendo praticados no mundo: (1) baseado em doagbes (donation based); (2) baseado em
retribuicbes ou recompensas ao colaborador (reward based); (3) com base em pequenos
empréstimos (lending based); e (4) financiamento de micro e pequenas empresas (MPES);
Nesse sentido, Machado e Mendonca (2015) analisam o cenério do Brasil, juntamente com 0s
de outros paises, e afirmam as oportunidades futuras que propostas mais inovadoras como o
crowdfunding podem gerar nas &reas do turismo, cultura, educacgdo, entre outras, facilitando
entdo a geracdo de novos negocios, gerando empregos, renda e inovacao.

Assim, o presente artigo tem por objetivo tratar da importancia do modelo
crowdfunding associado a inovacdo e suas contribuicbes para novos empreendimentos,
observando como o tema é discutido na literatura, a partir de uma extensa revisao literaria
sobre o tema. O trabalho apresenta a contextualizacdo do tema na se¢éo introdutoria, assim
como a problematica. Logo em seguida, no capitulo 2 tem-se o referencial tedrico que
abrange os pontos de empreendedorismo, inovacao e sua gestdo, assim como pontos tedricos
sobre o Crowdfunding. Na terceira secdo, apresenta-se a metodologia aplicada para
desenvolvimento da pesquisa. No capitulo 4 mostra-se o conjunto de resultados encontrados e
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sua discussdo. Por fim, as consideracdes finais e direcionamentos do estudo sdo expostos no
capitulo 5.

2 ABORDAGEM TEORICA

Nessa secdo serdo apresentadas as bases tedricas acerca dos pontos:
empreendedorismo, inovacdo, gestdo da inovacgédo e crowdfunding. O referencial teoérico, aqui
exposto, busca direcionar o raciocinio do leitor acerca da tematica na qual trata-se o trabalho.
Em suma, essa secdo expdes 0s pontos de vista e teses que fundamentam o trabalho e de onde
se extraem alguns pressupostos teoricos.

2.1 Empreendedorismo

O Empreendedorismo € definido por Karimi et al. (2010) como o comportamento de
uma pessoa que mostra os tracos: necessidade de realizacao, necessidade de poder e tendéncia
a assuncdo de riscos, e competitividade necessarios para obter ou alcangar alguma coisa na
vida, para pesquisar e se tornar autossuficiente. Para Fialho et al. (2006), o0 empreendedorismo
€ um processo que promove o inicio e o desenvolvimento de um negd6cio ou um conjunto de
atividades que permitem a criacdo de um novo empreendimento de éxito.

Na otica de Dornelas (2012), trata-se de um esfor¢o conjunto de pessoas e processos
que, associados, direcionam a transformacdo de ideias em oportunidades. Como
consequéncia, a implementacgdo destas oportunidades conduz a formagéo de empreendimentos
de sucesso. Em complemento a esta afirmacdo, Baron e Shane (2011) afirmam que o
empreendedorismo € um movimento resultante de diversas fases que iniciam-se com uma
ideia do negdcio, podendo ser concretizada nas fases posteriores. Logo, 0 empreendedorismo
é relevante para todos os setores, tecnoldgicos ou tradicionais, para pequenas e grandes
empresas, além de contribuir para a criacdo de emprego e crescimento econdmico (WU et al.
2018); e tem sido cada vez mais reconhecido como um dos principais motores do
desenvolvimento econémico (CRISTIAN-AURELIAN; CRISTINA, 2012; QIAN; HAYNES,
2014).

Nesse sentido, ser empreendedor ndo significa apenas abrir um negécio, mas também
criar algo novo e diferente, se produto, servico ou tecnologia ou, ainda, mudar e transformar
valores seja fornecendo produtos ou servicos de forma diferente como de forma renovada e
Unica, uma reinvencdo do ja conhecido (DRUCKER, 2002; SANTOS; PINHEIRO, 2017). No
relatério Global Entrepreneurship Monitor (GEM) o termo empreendedor € identificado por
meio da pratica proativa, inovadora, considerando ainda os riscos, integrado nos diversos
contextos: econdémico, politico, cultural e social (HERRINGTON; KEW, 2017).

Chiavenato (2007, p. 261) pontua acerca do tema, considerando que "[...]
empreendedorismo nédo trata apenas de pequenas empresas e novos empreendimentos. N&o
aborda apenas a criagdo de novos produtos ou servi¢os, mas, sim, inovagOes em todos o0s
ambitos do negocio.” Hébert e Link (2006) acrescentam que o individuo que empreende, na
verdade aloca recursos para garantia do desenvolvimento de ideias, considerando, conforme
comentam Mcmullen e Shepherd (2006), sempre a inovacdo como promotora e/ou
motivadora.

Assim, Kibler e Kautonen (2016) afirmam que a inovagdo € uma caracteristica
fundamental no conceito de empreendedor e/ou empreendedorismo. Contudo, Janney e Dess
(2006) ressaltam que a identificagdo de riscos, 0 ambiente incerto e a criatividade ainda
refletem e/ou categorizam o campo de atuagéo do empreendedorismo.
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2.2 Inovacgao

No contexto econdmico, dinamico e competitivo de mercado onde as organizagdes
estdo inseridas (ARAUJO et al. 2017), inovar é sindnimo de sobrevivéncia e exigem das
organizagOes, independente de seu ramo de atividade, flexibilidade, agilidade, eficiéncia,
capacidade de adaptagédo e inovacéo, tecnologia e qualidade (SEVERO; SILVA, 2006). A
inovacdo € a primeira tentativa de realizar na pratica uma ideia de um novo produto ou
servigo. Na esséncia, o conceito de inovacgdo pode ser entendido como o processo pelo qual as
ideias portadoras de novidade se tornam realidade (MARTENS, 2013; SANTOS;
FERNANDES, 2019).

Por outro lado, a acdo de inovar € compreendida por Cakar e Erturk (2010) como
sendo associada diretamente a uma vantagem de carater competitivo, sendo uma dinamica
relevante e que facilita a operacdo das pequenas e médias empresas no que tange o nivel de
competitividade, seja no mercado nacional e/ou no internacional. Nesse sentido, a adogéo de
estratégias e praticas inovativas estd estreitamente associada a busca de diferenciacdes
capazes de produzir produtos e servigos para 0 mercado que gerem vantagens competitivas
sustentaveis em relacdo a seus competidores (VILHA, 2010; SANTOS; ARAUJO, 2017).
Porém, Longanezi et al. (2008) salienta que para que isso aconteca se faz necesséria a
aplicacdo de esforcos e disciplina.

Nonaka e Takeuchi (2008) comentam sobre a importancia da inovagdo em ambientes e
mercados cada vez mais competitivos, onde:

Quando os mercados transformam-se, as tecnologias proliferam, os competidores
multiplicam-se, e 0s produtos tornam-se obsoletos quase do dia para a noite, as
empresas bem-sucedidas sdo as que criam consistentemente novos conhecimentos,
disseminam-no amplamente pela organizacdo e o incorporam rapidamente em novas
tecnologias e produtos. Essas atividades definem a empresa ‘criadora de
conhecimento’, cujo negdcio principal ¢ a inovagdo constante. (NONAKA;
TAKEUCHI, 2008, p. 39).

Portanto, nos dias atuais, a inovacdo é um fator significativo, do ponto de vista da
obtencgéo de sucesso no ambiente competitivo (WANG et al., 2016). Ultimamente, de acordo
com Baldassarre et al. (2017), inovar pode acarretar numa potencial expansdo da organizagédo
no mercado que atua. Para Galloway et al. (2017), em suma, a inovacdo influencia o
comportamento da empresa e/ou a forma de modelo de negécio adotada, agragando valor a
mesma, sendo, para Saebi e Foss (2016) esta valorizacdo em termo de ativos, recursos e ainda
oportunidades.

Gunday et al. (2011) sintetizam as consideragdes acerca do tema inovagao, e afirmam
gue a mesma é considerada uma forma de evolu¢do, com novos direcionamentos em termos
de langcamento de produtos e/ou servigos no mercado. Assim, inovar apresenta papel relevante
na criagdo de valor em forma de desempenho entre as empresas, localizadas
independentemente da regido. Sako (2012) e Mota et al. (2019) ainda completam ao afirmar
que os atuais modelos de negdcios estdo sujeitos a inovacGes que envolvem mudanga e
aprimoramento, justificando assim o papel significativo da acéo de inovar.

2.3 Gestao da inovacao

A Gestdo da Inovacdo é um conjunto de atividades com fungdes gerenciais que
“coordena esforgos para apoiar a criatividade dos seus membros e prover contextos de
pesquisa e desenvolvimento para que eles gerem novos produtos e processos” (MATTOS et
al., 2008, p. 32). Para Lopes (2012) € um processo de planejamento, uma espécie de alocagéo,
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uma coordenacdo de fatores considerados essenciais para que os resultados inovadores sejam
alcangados. Ela associa-se a alternativas, com intuito lucrativo, utilizando conhecimentos e
criatividade.

Corbett et al., (2014) consideram que a inovacao evoluiu e torna-se cada vez mais uma
funcdo dentro da organizacdo. Assim, a gestdo da inovacdo é essencial para que as empresa se
desenvolvam, pois as mesmas necessitam lancar produtos novos, para que possam manter-se a
frente de seus/suas concorrentes (SANTOS et al., 2017). Assim, conforme uma empresa
cresce, a Gestdo da Inovacgdo faz-se necesséria para que o processo de inovagdo tecnoldgica se
concretize (TAO et al.,, 2010), juntamente com o0s sistemas que a compde, como suas
politicas, procedimentos e mecanismos.

No entanto, do ponto de vista tedrico, Modigliani e Miller (1958) introduzem o
teorema que avalia a fonte de capital a partir de uma andlise de custo — beneficio do
financiamento a inovacdo. Nesse contexto, a necessidade de subsidio as inovacbes sdo
necessarias. Logo, novas alternativas para o financiamento do empreendedorismo sdo o
microfinanciamento, peer-to-peer lending, o crowdfunding e outras inovagdes no
financiamento (BRUTON et al., 2015). Uma dessas alternativas que tem crescido rapidamente
é o crowdfunding.

2.4 Crowdfunding

O crowdsourcing é definido pelas contribuicdes pequenas de um grande nimero de
pessoas para atingir um objetivo comum. Logo o termo derivado crowdfunding pode ser
entendido como uma simples combinacdo dessas duas ideias: pequenas contribuicdes de um
grande numero de pessoas para pequenos empreendimentos (BRADFORD, 2012). Nesse
cenario, a tecnologia da informacdo é fundamental para apoio as praticas de colaboragdo em
rede. Howe (2009) cita que o aparato tecnoldgico simplifica o processo de detectar 0s grupos
de financiadores de carater potencial e que podem implementar o crowdfunding.

Dessa forma, destaca-se que o objetivo do crowdfunding é arrecadar dinheiro a partir
de um grande publico (“crowd”), em que cada individuo ird fornecer uma quantidade muito
pequena, ao invés de levantar o dinheiro a partir de um pequeno grupo de investidores
sofisticados como bancos, agentes financeiros, investidores anjo, etc. (BELLEFLAMME;
LAMBERT; SCHWIENBACHER, 2011).

Nesse aspecto, as plataformas de crowdfunding permitem aos usuérios a possibilidade
de realizar investimentos em varios tipos de projetos e empreendimentos, muitas vezes, em
pequenas quantidades, fora de uma bolsa regulada, usando plataformas de midia social on-line
que facilitam a interacdo direta entre os investidores (AGRAWAL; CATALINI;
GOLDFARB, 2010).

3 METODOLOGIA

Para a realizacdo deste trabalho utilizou-se 0 método de pesquisa bibliografica. Este
tipo de pesquisa utiliza como base documentos ja elaborados, principalmente livros e artigos
cientificos. Além da principal vantagem desse tipo de pesquisa, Gil (2010) apresenta uma
contrapartida que é a qualidade das fontes utilizadas. Para atender o objetivo tracado para o
presente estudo, adotou-se a pesquisa exploratoria, tendo em vista que almeja-se entender
mais sobre um evento em acontecimento.

Assim, Gil (2010) em concordancia com Yin (2005) comenta que, neste caso, a
mesma tem como intuito proporcionar maior familiaridade com o problema e/ou temaética,
tornando-a mais conhecida. Portando, este artigo tem como préatica metodologica, a pesquisa
de natureza qualitativa, baseada na analise de artigos cientificos obtidos por meio de
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levantamento bibliografico em materiais diversos, tais como anais de eventos, teses de pos-
graduacdo e periédicos indexados, onde se realizou uma analise exploratéria de revisdo da
literatura. Tal coleta de dados foi realizada no terceiro quadrimestre de 2018. Foram
encontrados 95 trabalhos sobre o tema (de 2008 a 2018); destes, 34 foram explorados para
composicdo dos resultados da presente pesquisa. Os demais foram eliminados por
apresentarem:

e Redundéancia quanto a contribuicdo para com o objetivo proposto;

e Tema pouco explorado e sem relevancia para a proposta metodologica;

e Referéncia repetida.

E importante ressaltar que este trabalho contém um levantamento de dados sobre a
quantidade de trabalhos publicados, majoritariamente, nos ultimos dez anos. Para a coleta dos
dados deste trabalho foram realizadas pesquisas nos periodicos CAPES (Coordenacdo de
Aperfeicoamento do Ensino Superior), o que se justifica devido a sua grande abrangéncia e
facilidade de acesso a maioria dos pesquisadores. Logo, para assegurar a qualificacdo do
trabalho, os pesquisadores analisaram cuidadosamente as informagdes obtidas, além da
utilizacdo de bases cientificas internacionais conceituadas, tais como Web of Science e
Scientific Periodicals Electronic Library (SPELL).

3.1 Fases da pesquisa
Em suma, a pesquisa foi desenvolvida seguindo as etapas abaixo descritas:

e Definicdo do tema e escopo da pesquisa: nessa fase inicial, a tematica foi delimitada.
Definiu-se a proopsta metodoldgica e o tipo de pesquisa a ser executada;

e Selecdo de textos: na etapa seguinte, foi feita a escolha das bases cientificas nas quais
a pesquisa de textos seria feita. Fixou-se as bases: Web of Science, Scientific
Periodicals Electronic Library (SPELL) e periddicos CAPES (Coordenacdo de
Aperfeicoamento do Ensino Superior). Além disso, os critérios da pesquisa foram
determinados, sendo: periodo de publicacdo (2008 a 2018); idioma (inglés, espanhol
ou portugués); natureza do trabalho (indexados em periddicos, teses, artigos de
eventos);

e Tratamento dos dados: nessa terceira etapa, os textos selecionados foram analisados e
verificou-se o atendimento ao escopo da pesquisa. Dos noventa e cinco (95) artigos
selecionados na busca nos portais eletronicos, trinta e quatro (34) foram fixados para
compor a secdo de resultados e discussao;

e Apontamentos e diretrizes: por fim, com os dados tratados, gerou-se a informacao
necessaria para discussdo sobre o tema. O tema do crowdfunding foi analisado na
Otica global, mas com destaque para 0 comportamento no Brasil, assim como as
iniciativas-base do método.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, os dados da pesquisa séo apresentados e as informagdes sdo discutidas.
Destaca-se, a principio, a quantidade de trabalhos filtrados por ano e, consequentemente, a
evolugéo do conceito de crowdfunding, com destaque para a execu¢do do modelo no Brasil.

4.1 Estatistica dos achados

A partir da metodologia proposta, pode-se selecionar diversos trabalhos acerca do
tema. Conforme dados da Tabela 1, nota-se a distribui¢do das publicacGes por ano.
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Tabela 1 — Trabalhos encontrados por ano (2008 a 2018)

Ao Quantidade de trabalhos

publicados
2008 6
2009 8
2010 12
2011 12
2012 14
2013 16
2014 17
2015 22
2016 24
2017 29
Total 160

Fonte: Dados da pesquisa (2018)

Conforme nota-se, tem-se uma evolucdo no numero de publicacBes acerca do tema, o
que reforca a importancia que o mesmo vem ganhando em termos de pesquisa e
desenvolvimento em novas forma de investimento. Investimento pode ser definido como “o
comprometimento presente de dinheiro ou outros recursos na expectativa de colher beneficios
futuros” (BODIE; KANE; MARCUS, 2001, p. 1) ou como “o emprego de capital com o
objetivo de obter ganho a médio e longo prazos, em oposi¢do a resultados imediatos”
(CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2009, p. 197).

O investimento de recursos deve ser bem planejado para permitir que o investidor
atinja seus objetivos. Além disso, as alternativas de investimentos devem ser analisadas
considerando caracteristicas de rentabilidade e risco (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE,
2009). Por outro lado, funding, ou em portugués financiamento, ou provimento de fundos
(PINHO, 2005), é o termo referente a arrecadacdo de recursos e/ou aos custos incorridos por
uma empresa para obter tais recursos. Assim, investimento e funding sdo os dois lados da
mesma transacao: os recursos destinados a investimentos sdo usados para o financiamento de
projetos e empresas.

4.1 O modelo Crowdfunding

Uma das mais recentes formas de financiamento a inovagdo é o crowdfunding. Seu
surgimento esta associado ao da internet, bem como sua forma de investir. Nesta modalidade
de investimento, varias pessoas de diferentes localizagdes investem em um projeto ou
empresa. Por ser um modelo recente, o crowdfunding é tido como um promissor modelo de
investir em empresas que ndo possuem condi¢cbes de auto-finaciamento e ndo séo
consideradas viaveis para as outras diversas modalidades de investimento existentes.

Assim, o significado de crowdfunding traduz a ideia de um esforgo coletivo por parte
dos consumidores, que se reunem em rede de maneira a angariar dinheiro conjuntamente,
geralmente através da Internet, a fim de investir e apoiar os esfor¢os ini-ciados por outras
pessoas ou organiza¢des (ORDANINI; MICELI; PIZZETTI; OPARASURAMAN, 2011).

Ao contrério das outras formas de investimentos, o crowdfunding atrai negdcios com
alto risco que, no entanto, ndo tém o potencial de atingir lucros e retornos excepcionais.
Entretanto, segundo De Buysere, et al. (2012) este modelo de investimento permite que
pequenos e médios empresarios distribuam o risco em muitos investidores, devendo pequenas
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quantias a cada um. A motivacdo para investir € um ponto importante para o negécio do
crowdfunding. E importante salientar que o modelo crowdfunding mais se adequa ao
financiamento de inovacdo nas pequenas empresas que estdo em estagios iniciais de
desenvolvimento e ndo ainda as garantias necessarias para recorrerem aos outros modelos de
financiamento.

4.2 Crowdfunding no Brasil

Cocate e Pernisa Janior (2012) comentam que o inicio do crowdfunding foi no ano de
2006 na Europa com o site “Sellaband”, uma plataforma de financiamento coletivo que
apoiava apenas iniciativas musicais. Em 2009, porém, o site ganhou forca, pois as ideias de
projetos mudaram e passaram a abranger variadas atracfes artisticas.

Associada ao processo de globalizacdo da informacéo, o crowdfunding se estabeleceu
no Brasil em 2011 através de plataformas on line, como: Catarse, Queremos!, Benfeitoria e 0
Vakinha, que ja existiam, mas ndo se entediam como tal (CASTRO ALVES, 2015). Assim, 0s
sites Queremos! e Vakinha podem ser considerados 0s primeiros registros de iniciativas
semelhantes ao crowdfunding que é conhecido hoje, com a arrecadacdo de fundos para a
realizacdo de concertos musicais e compras de produtos.

Machado e Mendonca (2015) estudaram o cenério atual do Brasil, assim como os de
outros paises, e puderam afirmar que oportunidades futuras com propostas inovadoras como 0
caso do crowdfunding podem ser geradas em diversas areas, como 0 turismo, cultura,
educacdo, entre outras, facilitando entdo a promog¢do de novos negdcios, com oferta de
empregos, renda e inovacao, sobretudo. Martins e Medeiros (2017, p. 94) afirmam ainda em
seu estudo que “o crowdfunding tem crescido no Brasil, talvez devido a viabilizacao e
realizacdo de projetos anteriores. Conforme observado em pesquisa preliminar académica
realizada na rede social Tumblr, j& existem diversas plataformas de crowdfunding no Brasil
que auxiliam no financiamento de projetos de diversas areas e interesses.”

Ainda, apesar do crescimento do crowdfunding no Brasil estar alinhando ao rapido
crescimento do mercado mundial, aqui 0 mercado de crowfunding difere do resto do mundo
referente aos tipos de projetos: enguanto em outros paises grande parte das campanhas € de
pré-venda, para o financiamento de novos produtos, no Brasil as a¢Bes sociais tém a lideranca
(CASTRO ALVES, 2015).

4.2 Tipos de Crowdfunding

Os modelos de negdcios do crowdfunding possuem algumas similaridades com formas
de financiamento estabelecidas no mercado. Contudo, a diferenca € o uso da internet como
intermediador entre financiador e financiado. Sdo os principais tipos: doacdo, recompensa,
empréstimo e acionario (COLLINS; PIERRAKIS, 2012).

4.2.1 O donation-based crowdfunding (financiamento coletivo por doagdes)

O modelo intitulado de donation-based crowdfunding caracteriza-se principalmente
pela a auséncia de distribuicdo (ou retribuicdo) de beneficios e/ou vantagens particulares pelo
empreendedor aos crowdfunders, ainda que os motivos da captacdo de recursos ndo sejam
exclusivamente e/ou predominantemente de cunho filantrépico (BRADFORD, 2012).

A literatura cita que organizacfes ndo governamentais ou outras entidades sem fins
lucrativos (ou até campanhas politicas) fazem uso dessa modalidade de financiamento
coletivo. Neste caso, o investidor pode também se tornar adepto da campanha quando a
consecucdo da ideia do empreendedor local pode Ihe trazer beneficios comunitarios ou ganhos
financeiros indiretos - como quando, por exemplo, o éxito do empreendedor o transforma em
consumidor do investidor (BELLEFLAMME et al., 2014).
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Ou seja, esse modelo supera a concepcao tradicional de que doacdes sé sdo realizadas
por motivos altruistas. Mesmo assim, poucos sdo 0s portais que abrem espaco para entidades
empresarias se valerem do donation-based crowdfunding. A utilizacdo desse mecanismo no
Brasil ainda é limitada. H& potencial para seu uso, principalmente em projetos de caréater
cultural, com iniciativas inovadoras por setores da administracao publica, como a recente acao
anunciada pela Biblioteca Mario de Andrade de financiar sua expansdo a partir do
crowdfunding (AGUIAR, 2016).

4.2.2 O reward-based crowdfunding (financiamento coletivo por recompensas)

Ao contrario do donation-based crowdfunding, o modelo do reward-based
crowdfunding ja ingressa no ramo do financiamento coletivo em que o investidor espera obter
alguma espécie de retorno material pela sua contribuicéo, ainda que nao se trate, ainda, de um
retorno financeiro (FRYDRYCH et al., 2014). Aqui, a contribui¢éo do investidor deixa de ter
0 carater de uma doacdo, e passa a assemelhar-se mais a um investimento. Os projetos
almejados por meio do reward-based crowdfunding sdo geralmente de pequeno porte,
principalmente nos ramos artistico e de pequenas inovacdes tecnoldgicas (EPSTEIN, 2015).

Os investidores, em troca de suas contribuicdes, recebem brindes, recompensas
simbolicas ou ndo pecuniarias, ou, na maioria dos casos, alguma variacao do servico ou bem
que o empreendedor desenvolvera com a sua contribuicdo. H4 uma compatibilizacéo, assim,
entre a escala declarada e relativamente pequena dos empreendimentos financiados por essa
modalidade, e a auséncia de expectativas pelos investidores de quaisquer ganhos de escala
vultosos com sua contribuicdo (EPSTEIN, 2015). Essa estrutura, de acordo om Kraus et al.
(2017), por meio de recompensa diferente das demais, pois, segundo os autores, oferece
opcdes para os fundadores estabelecerem relagdes diferentes com seu publico. Isto €, alguns
financiadores se encaixam bem no perfil do cliente em potencial, enquanto outros assumem o
perfil de um mero apoiador do projeto.

4.2.3 O peer-to-peer crowdfunding (financiamento coletivo por empréstimos)

O peer-to-peer crowdfunding, também conhecido como debt-based crowdfunding, é,
como descreve seu nome, o financiamento coletivo baseado em empréstimos (HEMER et al.,
2011). O modelo do peer-to-peer crowdfunding admite tanto a concessdo de recursos sem a
cobranca de juros - especialmente por portais sem fins lucrativos que buscam conectar
financiadores de pequeno porte (microfinancers) e empreendedores sociais pelo mundo -
guanto com a cobranca de juros, o que inclui empréstimos para fins empresarios ou pessoais
(BRADFORD, 2012). Morse et al. (2011) comentam que na plataforma que utiliza esse tipo
de metodologia de financiamento, o funcionamento volta-se para a configuracdo de um banco
de dados de possiveis tomadores de empréstimos. Nesse caso, 0s autores citam que nn grande
parte das plataformas oferecem empréstimos a prazo, amortizando em 3 ou 5 anos.

4.2.4 O equity crowdfunding (financiamento coletivo por valores mobiliarios)

Através do equity crowdfunding, os investidores tém a alternativa de investir em uma
participagdo direta em valores mobiliarios de emissdo do empreendedor, que, em tese, Ihes
assegura uma parte dos lucros e uma voz no processo politico do empreendimento. Para
DORFF (2014), trata-se de um fendmeno comumente abordado em negocios americanos, mas
gue em outras localidades, quando aplicado possibilita a qualquer empreendedor do mundo
encontrar investidores para tornar a sua ideia caseira em uma sensa¢ao mundial.

O equity crowdfunding é mais efetivo em produtos de baixa identificacdo social ou
pouca demanda indeterminada, inseridos em um mercado de nicho, ou que requeiram
investimentos em capital mais volumosos para seu desenvolvimento; enquanto o reward-
based crowdfunding funcionaria de maneira mais eficiente quando as necessidades de caixa
do investidor s&o menores, ou a sua campanha consiga alcangar uma larga base de potenciais
consumidores (BELLEFLAMME et al., 2014. p. 590-606).
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4.3 Vantagens e desvantagens do crowdfunding

Johanna Caraire, promotora de eventos culturais nas plataformas de crowdfunding,
cita no estudo de Couffinhal (2014), que esta via é uma ferramenta fundamental de
comunicacdo e marketing, uma vez que ha uma espécie de validacdo da ideia e desenvolve-se
uma economia subterrdnea em que os seres humanos se ajudam por solidariedade. Logo,
pode-se considerar o crowdfunding positivo por inspirar esse sentido de comunidade nas
pessoas. Além disto, o crowdfunding permite, segundo Couffinhal (2014), a obtencdo dos
primeiros clientes da empresa ou do produto, do financiamento para desenvolver produtos ou
servicos inovadores e das garantias necessarias que sdao muito menores do que numa outra
situacdo de financiamento. O especialista Julien Coussot, também comenta no estudo de
Couffinhal (2014), que estas campanhas trazem notoriedade e clientes, que ficam motivados
para vender, para falar do conceito, do produto e eventualmente o desejo e a necessidade pelo
mesmo serdo criados, havendo um efeito multiplicador dos pequenos investidores
interessados.

Um aspeto simplificador do crowdfunding € o facto de ndo existir um envolvimento
direto no processo de tomada de decisdo, disponibilizacdo de tempo ou necessidade de
conhecimento sobre a iniciativa pela parte dos apoiantes do projeto (LEMQOS, 2015).

Como nota-se anteriormente, o crowdfunding pode ser visto como uma alternativa ao
financiamento tradicional concedido pelas instituicdes bancérias. Neste sentido, Pazowski e
Czudec (2014) sublinham que o crowdfunding pode ser uma ameaca para estas instituicoes.
Contudo, Belleflamme et al. (2012) afirmam que ainda falta provar que, de facto, o
crowdfunding sera capaz de substituir as fontes tradicionais de financiamento. Ainda assim,
observa-se que, atualmente, a internet tem cada vez um papel mais decisivo para o0s
empresarios alcancarem redes de investidores ou consumidores que financiem pequenos
negdcios ou projetos, que de outra forma provavelmente ndo seriam concretizados.

Em suma, pode-se concluir que o crowdfunding pode integrar o capitalismo e o
altruismo num mesmo modelo, usando as novas tecnologias, e aplicar técnicas de marketing
especificas (DEHLING, 2013). Assim, através da internet, ou, em particular, de modalidades
como o crowdfunding, as pessoas tém a possibilidade de experienciar solu¢cGes mais rapidas e
mais simples para problemas de caracter global ou local e, até, para os seus meros desejos por
conveniéncia (GIERCZAK et al., 2016). Nesse contexto, existem algumas criticas ao
crowdfunding sobre a possibilidade da qualidade dos projetos ndo ser tdo bem avaliada ou
levada em consideracdo para a decisdo dos financiadores dessa modalidade, em comparacédo
aos tipos mais tradicionais de investimento (BOGOST, 2012).

4.4 Riscos associados ao modelo

As plataformas utilizadas para subsidiar a pratica de crowdfunding desempenham um
papel importante quando se trata da reducéo da assimetria de informac6es, colaborando para a
construcdo de confianca, mas dependendo do desempenho, podem ter diferentes limitacdes
quanto a apresentacdo e triagem do projeto; arrecadacdo de fundos; divulgacéo de
informagdes e troca entre os participantes (BELLEFLAMME et al., 2015). Zheng et al. (2016)
destacam a que as interacGes entre empreendedores e financiadores podem contribuir para o
incremento de maior nivel de confianga e, consequentemente, minimizar riscos.

Tal fato é consequéncia do crowdfunding ser um fendmeno essencialmente da internet.
Essa caracteristica traz pontos positivos como maior rapidez nas transacOes, nas
comunicagdes e nas disponibilidades de dados, no entanto, traz alguns riscos que devem ser
analisados. De acordo com Collins e Pierrakis (2012), os principais riscos sdo de fraude
devido a falta de dados confiaveis, sendo possivel forjar a criacdo de um produto ou empresa.
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Ainda de acordo com os autores, os financiadores se baseiam apenas nas informacdes
existentes na plataforma para tomar sua decisdo de financiar aquela determinada idéia. Desse
modo, pode haver risco de default por parte do criador do produto ou idéia e a plataforma que
0 suporta pode cair em descrédito. Outro risco seria a valoragdo do projeto, isto é, o valor que
0 empresario necessita € arbitrario e determinado pelo mesmo. Dessa forma, hd um conflito
de interesses, pois 0 empresario que necessita do dinheiro € 0 mesmo que estipula a
quantidade que precisa para desenvolver o projeto (COLLINS; PIERRAKIS 2012).

Assim, Lawton e Marom (2012) citam os pontos nos quais as plataformas de
crowdfunding devem trabalhar para que este tipo de financiamento se consolide no mercado
e, dessa forma, diminuam os riscos existentes. Entre eles estdo: profissionalizacdo das
plataformas de crowdfunding, maior pesquisa sobre os produtos ou ideias vendidos nas
plataformas, explicitagdo dos termos dos contratos e algoritmos para detectar fraudes.

4.5 Iniciativas

Ha diversas iniciativas que adotam o modelo do crowdfunding, assim algumas dessas
centenas de plataformas do modelo no mundo que apoiam projetos de diversas areas, como,
artes, tecnologia, jogos, empreendedorismo e projetos sociais séo, de acordo com 0 SEBRAE
(2017):

e Catarse: é o primeiro site de crowdfunding brasileiro. Fundado em 2011, ja financiou
mais de R$ 10 milhGes. Abrange projetos considerados inovadores e ndo aqueles cuja
unica finalidade é capitalizar uma empresa;

o Kickstarter: considerada uma das maiores plataformas de financiamento coletivo do
mundo. Foi criada em 2009 e ja financiou mais de 50 mil projetos com um montante
superior a US$ 833 milhdes;

¢ Indiegogo: criada em 2008, a plataforma estrangeira foca em ajudar pessoas fisicas,
negdcios menores e organizacfes sem fins lucrativos;

e Kolmea: trata-se de um site brasileiro de crowdfunging destinado exclusivamente a
projetos sociais que acreditam que o financiamento coletivo pode fazer a diferenca
para o desenvolvimento social;

e P2B Investor: reune oportunidades de negdcios apenas para pequenos
empreendimentos; em contrapartida, os apoiadores detém uma parcela do negécio e
ganham dividendos mensais;

e Startup Valley: adota o modelo crowdfunding com objetivo de apoiar a criacdo de
startups em qualquer lugar do mundo. Possibilita, inclusive, que um apoiador torne-se
socio;

e Seedrs: outra plataforma de financiamento coletivo que foca no apoio as startups;

e Quirky: considerada uma das plataformas mais inovadoras. Apoia apenas invengdes de
objetos que podem ser usados no dia a dia de qualquer pessoa. Quem apoiar um
projeto ganha um dos objetos produzidos;

e |deame: é o maior site de financiamento coletivo da América Latina.

Tais inciativas sdo consideradas referéncias no contexto do financiamento coletivo. A
tendéncia observada é de que haja um namero crescente de opg¢des de financiamento desse
tipo, consolidado através de plataformas contemporaneas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Devido ao desenvolvimento e difusdo constante de ferramentas e tecnologias atuais,
novos modelos de negdcios surgem como alternativa a agdes empreendedoras e modernas. O
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modelo de financiamento exposto neste artigo, o crowdfunding, comporta-se como opcao
atrativa a pessoas e organizagOes que almejam desenvolver projetos e/ou produtos para o
mercado. Ademais, oferece inUmeras vantagens aos usuarios, fomentando a economia,
apoiado pela inovagéo e gerando empregos e oportunidades no mundo todo.

Na discussdo relatada neste estudo, pbde-se notar que as plataformas que séo
dedicadas ao modelo crowdfunding oferecem diversas opcOes de participacdo, adequando-se
aos diversos tipos de investidor e necessidades locais distintas. A grande atracdo se volta para
a capacidade de agrupar os Varios tipos de campanha de arrecadacdo, ou seja, ndo limita-se a
projetos especificos, muito menos a produtos e mercados restritos.

Assim, pode-se concluir que o objetivo deste artigo foi atingido. A vasta revisdo da
literatura permitiu explorar mais detalhadamente o termo crowdfunding e seus aspectos. Ficou
evidente que o crowdfunding, modelo que possibilita efetivar projetos por meio de
financiamento colaborativo, é de extrema importancia para aqueles empreendimentos que
buscam fortalecimento financeiro através de modelos atuais.

Portanto, apesar de ter seus riscos, assim como outros modelos, o crowdfunding
apresenta diversas vantagens, fazendo com que as formas de efetivacdo de ideias e projetos
passem a ter possibilidades mais diversificadas com o papel do consumidor se tornando mais
forte frente ao mercado. Além disso, esse modelo de financiamento cria um mercado global e
agrega valor a pequenas, micros e médias empresas a partir da funcdo do cliente como um
investidor que pode obter recompensas e 0 produto lancado de acordo com incentivo popular.
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