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Introducéo

O crowdfunding surgiu como uma forma de financiamento pelainternet, possibilitando aos fundadores uma via para arrecadar recursos. Os estudos atuais
sobre crowdfunding tém como fator principal o grau de sucesso das campanhas e procuram entender os critérios de selegdo dos projetos, partindo do
pressuposto de que ndo ha contribuigdes por acaso. Dessa forma, considera-se a campanha como bem-sucedida se a meta de financiamento for atingida no
prazo determinado.

Problema de Pesquisa e Objetivo

O crowdfunding é uma alternativa para arrecadar recursos e financiar projetos, de maneira desburocratizada. Diante do seu papel como ferramenta alternativa
de financiamento, questiona-se qual ainfluéncia das caracteristicas dos projetos de crowdfunding no sucesso das campanhas voltadas para a &reade Ciénciae
Tecnologia (C&T)? A partir disso, tem-se como examinar o impacto das caracteristicas dos projetos de crowdfunding voltados para a categoria de Ciénciae
Tecnologia (C&T) no Brasil, nataxa de sucesso destes projetos.

Fundamentacdo Tedrica

Nos Ultimos anos, devido a crise econdmica e a relutancia do setor financeiro em apoiar projetos de investimento, o crowdfunding assumiu um papel
importante no financiamento de projetos sociais. Durante a pandemia de COVID-19, entre 2020 e 2021, o crowdfunding foi utilizado para o financiamento de
pesquisas cientificas e mitigagdo dos efeitos socioecondmicos do periodo pandémico (Nespoli et a. 2022). O sucesso desses projetos parece estar ligado a
qualidade, uma vez que os projetos que sinalizam um nivel de qualidade mais alto aumentam a probabilidade de serem financiados (Mollick, 2014).
Metodologia

Para a execucéo do estudo, efetuou-se uma pesquisa descritiva com abordagem quantitativa. Os dados foram coletados da plataforma Catarse, na qual extraiu-
se informages correspondentes a 1.151 projetos de “Ciénciae Tecnologid’ finalizados até 31/12/2022. As hip6teses foram testadas a partir dos do teste
regressdo linear multipla. Na andlise, foram consideradas caracteristicas como: quantidade de apoiadores, duraggo tipo de crowdfunding, tipo de campanha,
detalhamento do projeto, uso de recursos audiovisuais, experiéncia do tomador, pessoalidade, género do tomador e a localizagdo do projeto.

Andlise dos Resultados

Os resultados de forma geral mostram que areciprocidade e a flexibilidade das campanhas influenciam na taxa de sucesso. No entanto, o detalhamento de
campanhas e a utilizagdo de recursos audiovisuais ndo apresentaram significancia para explicar o sucesso das campanhas. Tal resultado € contrario ao que
aponta alguns autores quando afirmam que a apresentacéo de contetido atraente, incluindo textos, imagens, fotos, videos e afins podem atrair apoiadores. Os
resultados demonstram que a experiéncia do tomador como apoiador € um fator que influencia no sucesso de suas campanhas.

Conclusdo

Os resultados demonstram que algumas caracteristicas, na presenga das demais, influenciam no sucesso das campanhas. No entanto, sinalizam resultados
divergentes dos que tém sido apresentado pelaliteratura, em relagdo a utilizago de recursos audiovisuais e detalhamento da campanha (Camilleri; Bresciani,
2022). Entende-se que, apesar deste resultado, ndo podemos rejeitar a hipotese de que carateristicas das campanhas sdo importantes para o sucesso destas.
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Caracteristicas das campanhas de Crowdfunding e o Sucesso das Campanhas de Ciéncia
e Tecnologia no Brasil

1 INTRODUCAO

O crowdfunding surgiu como uma forma de financiamento pela internet,
possibilitando aos fundadores uma via para arrecadar recursos (Zhong & Xu, 2022). O
crowdfunding, ou financiamento coletivo, se caracteriza como reunido de individuos e grupos
empreendedores para financiar projetos, a partir de contribuicdes monetarias de apoiadores
que utilizam internet, sem a necessidade de intermediarios financeiros tradicionais (Mollick,
2014). E bem mais do que uma forma de angariar recursos, no qual as transagdes entre
apoiadores e criadores das campanhas sdo realizadas por intermédio de plataformas online.
Crowdfunding ¢ um meio de promog¢do de ideias de negocios, questdes sociais, visdes
politicas, dentre outras (Baber & Fanea-Ivanovici, 2022).

As plataformas de crowdfunding se tornaram uma alternativa interessante para a
captacdo de recursos para startups e negocios disruptivos, que enfrentavam desafios em
termos de historico de crédito para se tornarem competitivas no mercado (Wachira; Wachira,
2022). A ferramenta possibilitou aos novos empreendimentos a oportunidade de ampliar seus
negocios e obter avaliagdes acerca do prototipo de seus produtos (LUI et al., 2022). Dentre os
diversos resultados, o crowdfunding facilitou o crescimento das empresas e proporcionou uma
pesquisa de mercado de seus produtos, mediante feedbacks dos financiadores.

Os estudos atuais sobre crowdfunding tém como interesse principal o sucesso das
campanhas, entendendo os critérios de selegdo dos projetos, partindo do pressuposto de que
ndo ha contribui¢des por acaso. As principais caracteristicas que contribuem para o éxito dos
projetos podem ser: atualizagdes periddicas, video introdutorio, escrita correta,
disponibilidade de informagdes e utilizagdo de recursos adicionais de midia, como imagens e
videos (Machado; Alves, 2022). Ademais, variaveis como o sucesso ¢ o género do projeto, a
experiéncia do financiador e a localizagdo podem influenciar no sucesso das campanhas
(Borrero-Dominguez et al., 2022). A campanha ¢ considerada bem-sucedida ao atingir a meta
de financiamento no prazo determinado (Zhong; Xu, 2022).

Diante do papel do crowdfunding como ferramenta alternativa de financiamento,
questiona-se qual a influéncia das caracteristicas dos projetos de crowdfunding no
sucesso das campanhas voltadas para a area de Ciéncia e Tecnologia (C&T)?.

O objetivo deste artigo consiste em examinar o impacto das caracteristicas dos
projetos de crowdfunding voltados para a categoria de Ciéncia e Tecnologia (C&T) no Brasil,
na taxa de sucesso destes projetos. Para isso, fez-se 0 uso de dados disponibilizados pela
plataforma de crowdfunding Catarse. A categoria “Ciéncia e Tecnologia” possuia 1.627
projetos finalizados na data da coleta de dados, e sua escolha se deu em razdo do ineditismo
de estudos sobre o assunto, da diminui¢do dos repasses governamentais para o setor,
conforme a nota técnica publicada pelo IPEA(2021). Com base em pesquisas, a dinamica do
crowdfunding se apresentar como um financiamento mais democratico, o que potencialmente
atingiria o setor de C&T (Mollick, 2014; Pinkow, 2023).

A pesquisa apresenta contribui¢des tedricas e praticas. Do ponto de vista tedrico,
busca-se identificar a influéncia das caracteristicas da campanha e do tomador que podem
influéncia no sucesso das campanhas no Brasil. Os estudos tém apresentado fatores que
podem influenciar no sucesso das campanhas relacionados a caracteristicas da campanha e do
tomador com resultados diversos (Deng et al., 2022).

O fenomeno do crowdfunding € recente (Strausz, 2017) e os dados coletadas para a
pesquisa traz essa confirmagdo em relacdo as campanhas de C&T. Assim, ao investigar
caracteristicas crowdfunding no contexto nacional que podem contribuir para sucesso das
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campanhas sinaliza-se para os aspectos importantes a serem observado pelos proponentes das
campanhas.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 O Crowdfunding e o Financimento a Ciéncia e Tecnologia

O crowdfunding ¢ um financiamento em que um grupo de pessoas direciona recursos
para apoiar ideias ou empreendimentos (Belleflame; Lambert; Schwienbacher, 2014; Mollick,
2014). E uma alternativa as formas tradicionais de financiamento, tais como a emissdo de
titulos ou empréstimos bancarios. Enquanto campo de estudo se inclui em diferentes
disciplinas, incluindo finangas, gestdo da inovacdo, tecnologia da informacdo e marketing
(Camilleri; Bresciani, 2022).

As grandes empresas, consolidadas no mercado, tenderdo a escolher o financiamento
bancario, enquanto os empreendimentos mais arriscados ou disruptivos costumam escolher
um investimento misto: empréstimos bancarios e campanhas curtas de crowdfunding (Miglo,
2022). Os microcréditos obtidos por esse financiamento fornecem uma importante fonte de
capital financeiro para empreendedores nascentes (Allison et al. 2015).

Os apoiadores de startups ou projetos inovadores, que comumente envolvem
investimento em Ciéncia e Tecnologia, buscam uma compensagdo entre riscos € recompensas
associados ao crowdfunding (Camilleri; Bresciani, 2022). Ndo obstante, as plataformas sdo
adequadas para financiar produtos voltados para determinados nichos que se engajam para a
consecugdo do projeto (Corsini; Frey, 2023).

Nos ultimos anos, devido a crise econdmica e financeira e a relutdncia do setor
financeiro em apoiar e financiar projetos de investimento, o crowdfunding assumiu um papel
importante no financiamento de projetos sociais. Durante a pandemia de COVID-19, entre
2020 e 2021, o crowdfunding foi utilizado para o financiamento de pesquisas cientificas e
mitigacdo dos efeitos socioecondmicos do periodo pandémico (Nespoli et al. 2022). Nesse
contexto, a medida que o crowdfunding se populariza, atende uma gama diversificada de
receptores (Junge et al. 2021).

O advento das plataformas de crowdfunding democratizou o financiamento a
proponentes excluidos pelos tradicionais formatos, tais como, projetos independentes de
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo (Defazio et al., 2021). A crescente literatura cientifica
sobre o tema denota que o crowdfunding facilita o fluxo de conhecimento entre receptores ¢
apoiadores, criando plataformas de inovacdo aberta (Bargoni ez al. 2022).

O segmento se consolidou como um mercado bilionario em varios paises, sobretudo
China e Estados Unidos, destacando o grande crescimento de seu uso na América Latina na
ultima década (Ziegler, 2021). O Brasil ¢ um dos dez maiores mercados de crowdfunding,
apresentando um forte crescimento (Ziegler, 2021)

Em 2021, a arrecadag@o de recursos por essa via apresentou um crescimento de 123%
no pais, com mais de R$ 188 milhdes captados, em 56 plataformas cadastradas (CVM, 2022).
O crescimento do crowdfunding coincide com a queda do investimento governamental em
Ciéncia e Tecnologia, que sofreu uma redugao de 52% entre 2013 e 2020 (IPEA, 2021).

O crowdfunding fornece uma nova plataforma para empreendedores e pequenas
empresas ndo apenas para levantar financiamento externo, mas também para alcancar o
mercado. Os projetos podem transmitir confianca e benevoléncia a potenciais financiadores,
mostrando a boa vontade e o cuidado dos empreendedores. (Lui et al., 2022).
Empreendedores e pequenas empresas devem utilizar o crowdfunding como uma ferramenta
multifuncional para alcancar uma variedade de objetivos de arrecadacdo de fundos, marketing,
além de uma coleta de feedback (Lui et al., 2022).



2.2 Caracterizacio das Campanhas de Crowdfunding da Categoria de Ciéncia e
Tecnologia

A andlise dos determinantes do sucesso permite aos promotores ¢ gestores das
plataformas atuarem de acordo com aquelas varidveis que atraem a atencdo dos financiadores,
reduzindo a assimetria de informac¢do e possibilitando o alcance dos objetivos de
financiamento (Borrero-Dominguez et al., 2022). O sucesso do financiamento ¢ a propor¢do
entre o dinheiro arrecadado e os fundos necessarios (Moradi ef al., 2022).

Pesquisas recentes indicam que diversas caracteristicas inerentes aos projetos
receptores influenciam na arrecadagdo das campanhas de crowdfunding (Mollick, 2014;
Felipe, 2017). Infere-se, em relacdo aos projetos inscritos na categoria de Ciéncia e
Tecnologia, que, também, tais caracteristicas se relacionem com o maior sucesso de uma
campanha.

O sucesso do crowdfunding parece estar ligado a qualidade do projeto, enquanto os
projetos que sinalizam um nivel de qualidade mais alto aumentam probabilidade de serem
financiados (Mollick, 2014). O niimero de contribuintes, por exemplo, indica a qualidade e
probabilidade de um projeto receber financiamento adequado (Moradi et al., 2022).

Os apoiadores percebem um “contrato psicologico” implicito com os criadores das
campanhas. Por exemplo, campanhas muito longas ou com grandes metas sdo vistas como
menos eficientes (Miglo, 2022). Nao obstante, a experiéncia dos proponentes ¢ a localizagido
do projeto sendo proxima do apoiador, costumam elevar o total arrecadado pela campanha
(Borrero-Dominguez et al. 2022).

As campanhas de arrecadacdo de fundos devem atrair o maior numero possivel de
investidores. Para tanto, os iniciadores devem apresentar contetido atraente, incluindo textos,
imagens, fotos, videos e afins, para atrair investidores em apoio as suas ideias inovadoras,
startups ou empreendimentos comerciais. (Camilleri; Bresciani, 2022). Plataforma interativa e
de facil uso tem influenciado no sucesso de campanhas, pois quando os financiadores tém
experiéncias agradaveis, percebe-se a criagdo de alto valor, reforcando a intengdo de
financiamento (Wu et al., 2023). Os empreendedores se concentram em aumentar a sensagao
de serem apreciados, fazendo com que os patrocinadores se sintam psicologicamente
recompensados ou aumentando sua posi¢do social. (Wu et al, 2023).

A disponibilidade de fotos e/ou videos no site do projeto de crowdfunding, o numero
de comentarios e atualiza¢des, o nivel da meta de financiamento, o tamanho da rede da equipe
do projeto em termos de amigos ou tamanho das redes online ¢ se os proprios membros da
equipe do projeto fundador apoiaram outros projetos de crowdfunding no passado sdo fatores
que contribuem para o superfinancimento de projetos, bem como a analise dos mesmos
(Pinkow, 2023).

Os financiadores em potencial tém maior probabilidade de confiar em campanhas
cujos criadores langaram projetos bem-sucedidos. Um potencial patrocinador que decide entre
projetos desconhecidos também pode avaliar a legitimidade pelo nimero de patrocinadores,
pois projetos superiores t€ém mais financiadores do que outros. A experiéncia do criador e o
suporte do patrocinador podem atrair novos investidores e, portanto, aumentar a chance de
receber fundos suficientes (Moradi et al., 2022).

Mais especificamente, o idealizador do projeto, ao se apresentar com seu nome, sua
foto de identidade e sua procedéncia, reduz a probabilidade de erro de identidade. O sinal de
identidade, portanto, ajuda a construir confianca entre o sinalizador e os potenciais
investidores. Este quadro de confianga obviamente motiva os doadores a contribuir para o
projeto e a selecionar os empreendedores certos (Sirine Zribi; Walid Khoufi, 2022).

Usar uma teoria ciberfeminista para investigar a heterogeneidade das identidades de
género das empreendedoras incorporadas em plataformas auxiliam no entendimento das
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diferengas nos comportamentos de crowdfunding e seus resultados (Wang et al., 2022). Os
homens comegam com metas significativamente mais altas e taxas de sucesso e propor¢des de
promessas/metas mais baixas nas primeiras campanhas em relacdo as mulheres. No entanto,
as diferencas diminuem nas campanhas subsequentes (Lin; Pursiainen, 2023).

No quesito categoria, o desempenho de projetos semelhantes pode estar positivamente
associado ao desempenho do projeto focal. Os patrocinadores potenciais provavelmente
compararao o esfor¢co do projeto focal e outros semelhantes existentes antes do financiamento.
O esforco de projetos semelhantes existentes, portanto, pode afetar os julgamentos dos
potenciais patrocinadores do foco (Wang et al., 2022)

Muitos projetos de crowdfunding baseados em recompensas podem nao ser uma ideia
inovadora de alto nivel, mas também existem campanhas baseadas em marketing, como
fabricar e vender produtos existentes ou produtos com variagdes minimas. No entanto, esse
aspecto nao ¢ uma desvantagem, ao oferecer mais valor potencial de dados e possibilidades de
pesquisa (Jung et al., 2022).

Diante do exposto, infere-se que:

Hi: as caracteristicas das campanhas de crowdfunding de projetos na area de ciéncia e
tecnologia influenciam na taxa de sucesso.

H»: as caracteristicas do tomador das campanhas de crowdfunding de projetos na area de
ciéncia e tecnologia influenciam na taxa de sucesso.

3 METODOLOGIA

Visando examinar a influéncia das caracteristicas dos projetos de crowdfunding no
sucesso das campanhas de financiamento coletivo sem retorno financeiro, utilizou-se uma
amostra de projetos na modalidade “Ciéncia e Tecnologia”, coletados da plataforma Catarse
(Felipe et al. 2022). A coleta de dados foi realizada no periodo de 16.9.022 a 31.03.2023 ¢
foram analisados os projetos da categoria “Ciéncia e Tecnologia”, finalizados até 31.12.2022,
totalizando 1.627 projetos. Apos a analise de todos os projetos, foram excluidos 476 projetos
que apresentaram algum problema nos dados. Destes projetos, 303 ndo continham indicagdo
de ano de finalizagdo ou projetos repetidos; 9 projetos sem descricdo; 42 sem informagdes
suficientes; e, 122 ndo relacionados a ciéncia e tecnologia. Assim, a amostra final do estudo
foi de 1.151 projetos da categoria “Ciéncia e Tecnologia”.

Como variavel dependente, foi utilizado a taxa de sucesso (tax_suc), calculado
mediante razdo entre o valor arrecadado em cada campanha e a meta estabelecida pelo
tomador (Moradi et al., 2022). As pesquisas que utilizam a medida de sucesso, como variavel
explicada, utilizaram diversas proxies. Entre as mais utilizadas, tem-se o sucesso medido da
forma como proposta neste estudo (Deng et al., 2022).

As variaveis independentes selecionadas para analisar a amostra de 1.151 projetos
foram subdivididas em dois grupos como demonstrado no Quadro 1. Tais grupos categorizam
as caracteristicas capturadas de cada projeto como “caracteristicas da campanha” ou como
“caracteristica do tomador”.

Quadro 1. Variaveis independentes e de controle da pesquisa Continua...
Grupo Variavel Proxy Base tedrica
Caracterisitcas da| Quantidade de| Quantidade de pessoas Colombo, Franzoni e Rossi-
campanha (Hi) Apoiadores (apo) | que apoiaram o projeto. Lamastra (2015); Marques-Rodriguez
Santiago-Martinéz;  Parody-Muiloz
(2021)
Duragdo da| Quantidade de dias | Barbi e Bigelli (2017); Frydryck ef
campanha (dur) que a campanha foi al. (2014)
veinculada na plataforma.




Tipo de | 0 = doagdo; 1 = | Cholakova e Clarysse (2015).
Crowdfunding recompensa;.

(tip_crow)

Tipo de | 0 = tudo ou nada; 1 = Bi, Geng e Liu (2019).

Campanha flexivel;.

(tip_camp)

Detalhamento 0 = orcamento ndo | Jancenelle; Javalgi; Cavusgil (2018).
Orcamentario detalhado; 1 = or¢amento

(detal) detalhado.

Uso de recursos
audiovisuais
(audiov)

0 = ndo usa recursos
audiovisuais; 1 = usa
recursos audiovisuais.

Barbi e Bigelli (2017); Bi, Li e Usman
(2017); Lagazzio e Querci (2018).

Financiamento de
produtos tangiveis
(prod)

0 = servico como
atividade-fim; 1 =
produto como atividade-
fim.

Belleflame; Lambert e
Schwienbacher (2014); Strausz,
(2017).

Caracteristicas do
tomador (Hz)

Experiéncia  do
tomador

0 = nunca abriu
uma campanha; 1

Saif e Yulin (2020); Roma, Vasi e
Kolympiris (2021); Allison et al.

(exp_tom) = ja abriu (2017).
campanbhas;
Campanhas Quantidade de
abertas pelo | campanha
tomador(qte_cam | gnterior do
p) tomador
Experiéncia do 0 = nunca apoiou Allison et al. (2017) e Josefy et al.
tomador  como | campanhas; (2017)
apoiador 1 = ja apoiou
(exp_apo) campanhas.
Campanhas Quantidade de
apoiadas  pelo | campanhas do
tomador tomador como
(qtde_apo) apoiador
Identificagdo 0 = ndo apresenta Marques-Rodriguez; Santiago-
pessoal nome de uma Martinéz;  Parody-Muiioz ~ (2021);

(pessoa_fisica)

pessoa fisica; 1 =
apresenta 0 nome
de um pessoa

Troise (2020).

fisica.
Projetos abertos | 0 =  demais Cumming; Meoli; Vismara (2018);
por mulheres | projetos; 1 Gafni et al. (2021); Mollick e
(mulher) =projeto  aberto Greenberg (2017); Saif e Yulin(2020).
por mulheres.
Regido norte; nordeste; Agrawal, Cataline e Golfarb (2015);
Brasileira(reg) centrooeste; Cumming; Meoli; Vismara (2018)
Variaveis de sudeste; sul - Felipe et al. (2022);  Marques-
Controle uma  dummy Rodriguez; Santiago-Martinéz; Parody-
para cada. Muioz (2021); Mollick (2014); Yu et

al. (2017).

Populacao do
municipio sede do
projeto (pop)

Logaritimo natural
da populagio do
municipio sede no
ano de finalizagdo

da campanha

Agrawal, Cataline e Golfarb (2015);

Cumming; Meoli; Vismara (2018);
Marques- Rodriguez; Santiago-
Martinéz;  Parody-Mufioz ~ (2021);

Mollick (2014); Yu et al. (2017);




Projeto  sediado | 0 = projetos sediadosno | Agrawal, Cataline e Golfarb (2015);

em capital | interior; Cumming; Meoli; Vismara (2018);

estadual (cap) 1= projetos Marques- Rodriguez; Santiago-
sediados em Martinéz;  Parody-Mufoz  (2021);
capitais. Mollick(2014); Yu et al. (2017).

Fonte: elaborada pelos autores.

As hipoteses da pesquisa serdo verificadas a partir de resultados de testes de regressao
linear multipla utilizando sofiware de estatistica STATA, versdo 14.

Para a realizacdo dos testes de regressdo linear, observou-se o atendimento a pressupostos
basicos como normalidade dos residuos, homocedasticidade e multicolinearidade. A utiliza¢do do
teste de diferengas entre médias permitiu a verificagdo de possiveis diferengas significantes na taxa
de sucesso entre as diversas categorias que caracterizam as caracteristicas da campanha ¢ do
tomador.

Para tanto sdo definidos os seguintes modelos econométricos:
tax_suc=ai + fiapo + Podur + Bstip_crow + Patip_camp + Psdetal + Bsaudiv + PB7prod + Brreg
+ Bspop + Bocap + &it (modelo 1)
tax_suc=ai + Piexptom + PBoqtde_camp + PBsexp_apo + Paqtde_apo + PBspessoa_fisica +
Bemulher + B7reg + Bspop + Pocap + €it (modelo 2)

4 RESULTADOS
Descriciao dos dados

A analise da relagdo entre as caracteristicas da campanha e do tomador dos projetos do
tipo ciéncia e tecnologia foi modelada com a indicag@o de variaveis explicativas, qualitativas
e quantitativas. A tabela 1 apresenta os dados discriminados de cada variavel qualitativa,
discriminando o percentual observado em cada caracteristica e a média da taxa de sucesso,
que representa a relagdo entre valor arrecadado e meta. Adicionalmente apresenta o teste de
igualdade para dados ndo emparelhados (Favero & Belfiore, 2017).

Em termos regionais, os projetos foram propostos majoritariamente por proponentes
da regido Sudeste (55,86%). A regido Sul apresenta 19,20%; Nordeste (14,6%) e as demais
regides 10,34%. 58,56% dos projetos foram propostos por proponentes de uma das capitais
dos estados brasileiros. Os projetos da regido Centro-Oeste apresentaram a maior média de
sucesso (0,1793), em comparagdo com as demais regioes. Na sequéncia tem-se as regides
Sudeste, Sul, Nordeste ¢ Norte, nesta ordem (0,1793; 0,1374;0,088; 0,014). O percentual de
projetos propostos por tomadores da capital (58,56%) supera aqueles do interior (41,44%). O
mesmo acontece com a média da taxa de sucesso destes projetos (0,172 e 0,125,
respectivamente).

Os dados apresentam nos cinco primeiros anos (2011 a 2015) 7,04% dos projetos da
amostra; no periodo de 2016 a 2020 cerca de 80,10%, com destaque para os anos de 2016 a
2018; os anos de 2021 e 2022 somam apenas 12,86% dos projetos.



Tabela 1. Diferenca de média dos componentes das caracteristicas da campanha e tomador

Teste Teste
Taxa | MANN- MANN-
Caracteristicas sucesso | Whitney Caracteristicas Suc Whitney

N=1.151] % Média | P>|z| | N=1.151 % | Média | P> |z|
Caracteristica da campanha Caracteristica do tomador
Tipo de Crowdfunding Experiéncia do tomador
Recompensa 65,2% | 0,195 0,0000 (ja abriu campanha?
Doacao 34,8% | 0,073 Sim 8,9% | 0,144
Tipo de campanha Nao 91,1% | 0,243 | 0,0165
Flexivel 54,3% | 0,164 0,0000 Experiéncia do tomador como apoiador
Tudo ou nada 45,7% | 0,139 (j& apoiou campanha?)
Detalhamento or¢camentario Sim 20,3% | 0,406
Sim 52,9% | 0,159 Nao 79,7% | 0,088 | 0,0000
Nao 47,1%| 0,146 0,0000 | Pessoa Fisica
Recursos audiovisuais Sim 69,0%| 0,118
Sim 29,6% | 0,264 Nao 31,0%| 0,230| 0,000
Nao 70,4% | 0,106| 0,0000 | Campanha proposta por Mulher
Financiamento Sim 10,0%| 0,167
Produto 29,1% | 0,223 Nao 90,0% | 0,151] 0,0059
Servigo 70,9% | 0,124 0,0130

Fonte: Elaborada pelos autores.

A tabela 2 apresenta a estatistica descritiva das varidveis quantitativas utilizadas nos
modelos. A taxa de sucesso das campanhas representa a razao entre o valor arrecadado e a
meta da campanha. Analisando a média da taxa de sucesso se verificou que apenas 6,6% dos
projetos apresentam taxa de sucesso igual ou superior a 1,00.

Tabela 2. Analise descritiva das variaveis

Variavel Obs Média Desvio Mini Miaximo
Padrio mo
Taxa de sucesso das campanhas 1.151 0,153 0,447 0 6,50
Meta 1.151  80.961 286.149 9  5.000.000
Valor arrecadado 1.151 2.557 10.464 0 147.020
Quantidade de apoiadores 1.151 22,19 92.59 0 1.296
Duragdo da campanha (dias) 1.151 75,14 77,11 0 484
Quantidade de campanha anterior do tomador 1.151 0,289 1,280 0 16
Quantidade de campanhas do tomador como apoiador 1.151 0,602 4,467 0 138
Populacdo (logaritimo natural) 1.151 6.029 0,834  3.440 7.093
Fonte: elaborada pelos autores.
Tabela 3. Matriz de correlacao
tax_suc apo dur qte camp qte_apo logPOP
tax_ suc 1
apo 0,5403* 1
dur -0,0837* -0,0295
qte camp 0,0779%* 0,0372 -0,0143 1
qte_apo 0,1915% 0,1456%* -0,0174 0,0492 1
logPOP 0,0786* 0,0730* 0,160 -0,0533 0,0573 1

Fonte: elaborada pelos autores.
Nota: (*) significante a 5%.

Legenda: apo:quantidade de apoiadores; dur: duracdo da campanha (dias); qte camp: Quantidade de campanha
anterior do tomador; qte apo: quantidade de campanhas do tomador como apoiador; e tax suc: Taxa de sucesso

da campanha.



A pesquisa objetiva testar a influéncia das caracteristicas da campanha (Modelol) e
caracteristicas do tomador (Modelo 2) no sucesso de uma campanha de crowdfunding. A
matriz de correlacdo apresentada na tabela 3 apresenta as variaveis quantitativas utilizada no
modelo.

Influéncia das caracteristicas da campanha e do tomador no sucesso das campanhas

Visando identificar a influéncia das variaveis no sucesso dos projetos de crowdfunding,
estimaram-se modelos por meio de regressdes lineares, evidenciados na tabela 4. Para efeito dos
testes foi considerado a utilizagdo de erros padrio robusto, a fim de lidar com a
heteroscedasticidade nos modelos de regressao.

A tabela 4 apresenta os outputs dos modelos que testam as hipoteses do estudo. O Modelo
1 apresenta os outputs relacionados a influéncia das caracteristicas das campanhas de
crowdfunding de projetos na area de ciéncia e tecnologia na taxa de sucesso. A partir destes se
verifica que a quantidade de apoiadores (f = 0,03; p < 0,01) influencia positivamente sucesso das
campanhas. Isso significa que quanto maior o numero de apoiadores, maiores as taxas de sucesso,
corroborando os resultados de estudos anteriores (Colombo et al., 2015). Do contrario, se verifica
influéncia negativa em relagdo a duragdo (dur; p =-0,001; p < 0,01), mostrando que campanhas
com longas dura¢des tem menores taxa de sucesso. Tal resultado corroboram com os estudos de
Miglo (2022), no qual afirma que campanhas muito longas ou com metas muito elevadas
apresentam menor eficiéncia. Ademais, consoante ao pensamento de Moradi et al (2022), o
numero de apoiadores indica a qualidade e a probabilidade de um projeto ser financiado
adequadamente.

Em relagdo ao tipo de crowdfunding (se doagdo ou recompensa), os resultados mostram
que as campanhas do tipo “recompensa” (B = 0,046; p < 0,05) influencia na probabilidade de
sucesso dos projetos. Schmitt & Petroll (2021) consideram que a reciprocidade é um elemento
importante no sucesso e propdem:“para o sucesso dos projetos de crowdfunding, torna-se
importante trabalhar a reciprocidade em um contexto de troca social”.

Os outputs do modelo 1 mostrou, ainda, que os pardmetros da variavel explicativa
campanhas tip_camp(flexivel) (B = 0,066; p < 0,01) sdo estatisticamente significantes para explicar
o comportamento do sucesso das campanhas de crowdfunding. Tal resultado mostra uma relagéo
positiva no tipo de campanha que libera o recurso para o tomador independente de atingimento da
meta. Em relacdo a amostra objeto dos testes, se observa um percentual de 65% das campanhas que
utiliza o mecanismo recompensa. Deste, aproximadamente 53% sdo do tipo flexivel, o que pode
explicar o comportamento dessa variavel. Os resultados corroboram os resultados apresentados por
Bi et al. (2019). Tal resultado pode ser relacionado ao carater altruista relacionado ao tipo de
projeto de ciéncia e tecnologia.

Por fim, os outputs do modelo 1 mostrou que as campanhas que financiam produtos
tangiveis (B = 0,064; p < 0,05) apresentam uma maior probabilidade de influenciar no sucesso das
campanhas do que as que objetivam o financiamento de servigos, relacionados a ciéncia e
tecnologia. Em relac@o ao sucesso dessas campanhas, se verifica a partir dos testes apresentados na
tabela 1, que ha evidéncias estatisticas para concluir que a média da taxa de sucesso com as
campanhas que visam financiamento de produtos sdo maiores que a média da taxa de sucesso das
campanhas que financiam servico. Desta forma se pode inferir que campanhas que financiam
produtos relacionados a ciéncia e tecnologia tem maior chance de sucesso do que as que financiam
Servicos.

De outra forma, os outputs das variaveis “det” e “rec_audiv” ndo apresentam significancia
estatistica para explicar o sucesso das campanhas. Contrario a esse resultado, entende-se que a
apresentacdo de conteido atraente, incluindo textos, imagens, fotos, videos e afins podem atrair
apoiadores (Camilleri & Bresciani, 2022; Pinkow 2023). Imagens visuais e videos ricos na
descricdo do projeto aumentam a atratividade de um projeto para potenciais patrocinadores
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(Zhong & Xu, 2022). No entanto, ndo pode-se inferir sobre a qualidade dos recursos audiovisuais
vinculados nos projetos de C&T objeto desta amostra.

Tabela 4. Influéncia das caracteristicas da campanha ¢ do tomador no sucesso das campanhas de
crowdfunding

(1 (2) 3)
tax suc tax suc tax suc
apo 0,003" 0,002*
(0,00) (0,00)
dur -0,001* -0,000*
(0,00) (0,00)
tip_crow(recompensa) 0,046** 0,028
(0,02) (0,02)
tip_camp(flexivel) 0,066* 0,057%%*
(0,02) (0,03)
detal -0,029 -0,036
(0,02) (0,02)
rec_audiov 0,012 -0,013
(0,03) (0,03)
prod 0,064%* 0,067**
(0,03) (0,03)
qte_camp 0,011 0,013
(0,01) (0,01)
qte_apo 0,012%** 0,008**
(0,01) (0,00)
exp_tom 0,040 0,013
(0,08) (0,06)
exp_apo 0,260* 0,137*
(0,05) (0,04)
Pessoa_fisica -0,101* -0,030
(0,03) (0,03)
mulher 0,027 0,043
(0,04) (0,03)
Constant 0,085 0,037 0,089
(0,12) (0,13) (0,11)
pop 0,006 0,030 0,009
(0,02) (0,02) (0,02)
cap 0,019 -0,022 0,004
(0,03) (0,04) (0,03)
Nordeste -0,099 -0,100 -0,104
(0,09) (0,09) (0,09)
Norte -0,153%** -0,113 -0,130
(0,09) (0,09) (0,09)
Sudeste -0,059 -0,035 -0,62
(0,09) (0,09) (0,09)
Sul -0,090 -0,066 -0,100
(0,09) (0,09) (0,09)
Constant 0,085 0,037 0,089
(0.12) (0,13) (0,11)
R2 Ajustado 0,3064 0,1071 0,3322
Numero de obs. 1.151 1.151 1.151
F 12,16 9,95 12,71
Prob>F 0,00 0,00 0,00

Erros padrdo entre parénteses

**% p<0,10; ** p<0,05; * p<0,01.

Legenda-apo:Quantidade de apoiadores; cap: projeto sediado em capital estadual; dur-duragdo da campanha; exp_apo:
experiéncia do tomador como apoiador; exp_tom: experiéncia do tomador; tipo_crow:Tipo de Crowdfunding(recompensa);
tip_camp:tipo de campanha(flexivel); detal: detalhamento; qte_camp: quantidade campanhas anteriores do tomador; qte_apo:
campanhas apoiadas pelo tomador; e tax_suc: taxa de sucesso.



O Modelo 2 apresenta os outputs que nos permite analisar se as caracteristicas do
tomador influenciam no sucesso das campanhas de crowdfunding. Para tanto utilizou-se como
varidveis a experiéncia do tomador(exp tom) e a quantidade de campanha(qte camp) ja
aberta pelo tomador; a experiéncia do tomador como apoiador(exp apo) e¢ quantidade de
campanhas apoiadas(qte_apo); a identificagdo como pessoa fisica ou juridica(pessoafisica); e
a influéncia dos projetos abertos por mulheres(mulher).

Os outputs do modelo 2 mostram, com base nos p-value das estatisticas F e t, que os
parametros das variaveis explicativas exp apo (B3=0,26; p<0,001), qte apo (= 0,012;
p<0,010), e pessoa_fisica(f=-0,101; p<0,001) sdo estatisticamente significantes para explicar
o comportamento do sucesso das campanhas de crowdfunding. Com base na estatistica t, a
variavel qte_camp (f=0,011; p=0,429), exp_tom (=0,04; p=0,605) e mulher (f=0,027; p=453)
ndo apresenta significancia estatistica, na presenca das demais variaveis.

A influéncia da experiéncia do tomador como apoiador (exp apo) e quantidade de
campanhas apoiadas (qte_apo) no sucesso corrobora com os achados da pesquisa de Pinkow
(2023), que atrela o superfinanciamento das campanhas ao fato de os membros da equipe do
projeto fundador terem apoiado outros projetos no passado.

De forma diversa, a varidvel pessoa fisica também possui significancia estatistica,
mas com coeficiente negativo. O coeficiente do teste mostra que campanhas de crowdfunding
propostas por pessoa fisica influéncia negativamente no sucesso das campanhas. Tais achados
estdo de acordo com Oliveira (2022), que identificou a influéncia negativa na analise de
caracteristicas das campanhas brasileiras. Tal resultado pode indicar que a redugdo da taxa de
sucesso em campanhas abertas por pessoas fisicas ¢ inerente ao contexto brasileiro. No
entanto, tal resultado difere dos achados de Gamble, Brennan ¢ Mc Adam (2017).

Os achados relacionados a exp tom e qte camp, que indicam e quantificam a
experiéncia do tomador, respectivamente, apresentam p-value que indicam a ndo existéncia de
relagdo com a taxa de sucesso. Esses resultados diferem dos achados de Moradi et al (2022) ¢
Oliveira (2022) que relacionaram a experiéncia do tomador com o aumento das chances de
financiamento das campanhas no Brasil.

Outro resultado se refere a influéncia de mulheres como tomadoras no sucesso das
campanhas. Observa-se, a partir das médias apresentadas na tabela 1, que os projetos com
mulher como tomadoras apresentam, em média, taxa de sucesso superior aos demais. Apesar
desse resultado, ainda se tem um percentual muito pequeno de mulheres proponentes de
projetos na area de ciéncia e tecnologia no Brasil. Tais achados se contrapdem aos achados
de Giudici et al. (2018). Os autores evidenciam que aos projetos propostos por mulheres
aumentam a probabilidade de sucesso. No entanto, ao examinar os determinantes de sucesso
das campanhas de crowdfunding a partir de uma revisdo de literatura, Deng et al., (2022)
identificaram que ndo existe um resultado tnico observado em diversos estudos empiricos.

5 Consideracoes finais

A pesquisa teve como objetivo examinar o impacto das caracteristicas dos projetos de
crowdfunding voltados para a categoria de Ciéncia e Tecnologia (C&T) no Brasil. Tais
caracteristicas foram categorizadas como caracteristicas da campanha e inerentes & campanha
e ao tomador. As caracteristicas relacionadas ao tomador sdo aquelas que demonstram a sua
experiéncia como proponentes de campanhas anteriores, sua experiéncia como apoiador, a sua
classificagdo como pessoa fisica ou juridica e, ainda, no caso de ser uma pessoa fisica, a
autodeclaracdo como mulher.

Os resultados da pesquisa apontam para a influéncia de diversas caracteristicas
quantitativas e qualitativas no sucesso de campanha de crowdfunding. A andlise dos
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determinantes do sucesso permite aos promotores e gestores das plataformas atuarem de
acordo com aquelas varidveis que atraem a aten¢@o dos financiadores, reduzindo a assimetria
de informagao e possibilitando o alcance dos objetivos de financiamento (Borrero-Dominguez
et al., 2022).

Tais resultados demonstram que algumas caracteristicas, na presenca das demais,
influenciam no sucesso das campanhas. No entanto, sinalizam resultados divergentes dos que
tém sido apresentado pela literatura, em relagdo a utilizagdo de recursos audiovisuais e
detalhamento da campanha (Camilleri; Bresciani, 2022). Entende-se que, apesar deste
resultado, ndo podemos rejeitar a hipotese de que carateristicas das campanhas sdo
importantes para o sucesso destas. Em relacdo as caracteristicas da campanha, propdem-se
que as variaveis relacionadas ao detalhamento e a utilizagdo de recursos audiovisuais sejam
mais bem categorizadas. Em relagdo as caracteristicas do tomador, chama-se atengdo ao fato
deste tipo de economia colaborativa ser recente, o que pode influenciar na experiéncia do
tomador e, em consequéncia, no sucesso das campanhas.

A pesquisa traz implicagdes praticas ao disponibilizar para futuros tomadores de
recursos via crowdfunding informacdes para formulagcdo de estratégias, a fim de atrair mais
investimentos ¢ aumentar a chance de sucesso de suas campanhas. Cientificamente, a
pesquisa avanga ao considerar um setor especifico e inexplorado de campanhas no contexto
brasileiro. Considerando o crowdfunding como uma alternativa de financiamento de uma area
que sofre com contengdo de recursos governamentais, no tempo em que as campanhas foram
propostas. A forma de coleta dos dados representa uma limitagdo para a pesquisa. A auséncia
de uma base de dados mais detalhada limita a utilizacdo de outras variaveis que podem ser
significantes para a taxa de sucesso das campanhas.

Considerando que o fenémeno do crowdfunding ¢ um fenémeno recente, do ponto de
vista pratico, supdem-se que exista pouca habilidade dos players como tomadores ou
apoiadores. Para verificar tal assertiva, sugere-se investigar o nivel de profissionalismo de
apoiadores e tomadores no uso da ferramenta, bem como uma analise qualitativa do conteudo
da divulgagdo de projetos de crowdfunding. Tal investigacdo se justifica pelas evidéncias
apresentadas, que demonstram que a sinalizagdo do nivel de qualidade mais alto influencia na
probabilidade de obtencdo de financiamento coletivo (Mollick, 2014), diante das evidéncias
favoraveis a hipotese de que o publico estabelece coletivamente critérios de selecdo dos
projetos e ndo faz suas contribuigdes ao acaso (Machado & Alves, 2022).
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