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Resumo

O objetivo deste artigo é investigar as caracteristicas dos estudos sobre crowdfunding
publicados no Brasil. A partir de uma analise bibliométrica realizada na base de dados do
Google Académico foram analisados, sob uma abordagem quantitativa e qualitativa, 109
trabalhos académicos, entre dissertacdes de mestrado, teses de doutorado e artigos publicados
em periodicos entre os anos de 2010 e 2020. Foi utilizada a estatistica descritiva e a técnica de
elaboracdo de nuvem de palavras para compilar os dados. Também foram catalogadas 70
plataformas de crowdfunding ativas no pais e reunidas 17 agendas de pesquisa. O trabalho
contribui com um panorama da pesquisa brasileira sobre o tema e auxilia na compreenséao de
seus subtemas e particularidades do pais, como o crowdfunding de jornalismo, eleitoral e
social, além de indicar quais sdo as instituices e autores nacionais com maior namero de

publicaces e citacdes.

Palavras-chave: Crowdfunding; Financiamento coletivo; Analise bibliométrica; Fintech;

Brasil.



Abstract

The purpose of this article is to investigate the characteristics of studies on crowdfunding
published in Brazil. From a bibliometric analysis carried out in the Google Scholar database,
with a quantitative and qualitative approach, 109 academic papers were analyzed including
master's dissertations, doctoral theses and articles published in journals between the years of
2010 and 2020. Descriptive statistics and the word cloud elaboration technique were used to
compile the data. 70 active crowdfunding platforms in the country were also cataloged and 17
research agendas were gathered. The work contributes with an overview of Brazilian research
on the subject and assists in the understanding of its subthemes and particularities of the
country, such as the crowdfunding of journalism, electoral and social, in addition to indicating
which are the national institutions and authors with the largest number of publications and

quotes.

Keywords: Crowdfunding; Bibliometric analysis; Fintech; Brazil.
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1. Introdugéo

O surgimento e a consolidacao de Fintechs nos ultimos anos deram inicio a uma nova
era para o sistema tradicional bancario (Berger, 2003; Mareev, 2016; Shim & Shin, 2016;
Milian et al., 2019). Derivando a partir dos principios de microfinancas (Armendariz De
Aghion & Morduch, 2000) e crowdsourcing (Howe, 2006; Brabham, 2008; Poetz & Schreier,
2012) o crowdfunding, financiamento coletivo em portugués, surge como uma nova forma
facilitada dos empreendedores angariarem fundos sem se envolverem com o capital de risco
ou se tornarem reféns dos meios convencionais e ineficientes de financiamentos (Mollick &
Robb, 2016).

Como definido por Mollick (2014), o crowdfunding se refere aos esforcos de
individuos e grupos empresariais - cultural, social e com fins lucrativos - para financiar seus
empreendimentos, recorrendo a contribuicbes de valores relativamente pequenos, de um
namero relativamente grande de individuos, utilizando uma plataforma na internet, sem
intermediarios financeiros padrdo. Ele é capaz de auxiliar na selecdo de novos projetos
valiosos e de reduzir a incerteza de sucesso dos projetos (Strausz, 2017). Também diminui a
lacuna de financiamento que dificulta o deslanche dos empreendimentos em fases iniciais
(Moritz & Block, 2016) e garante a competi¢do no mercado (Yeh et al., 2019).

A literatura indica o crowdfunding como um instrumento de democratizacdo do
financiamento (Brabham, 2008; Kim & Hann, 2014), visto que ele viabiliza a reducdo das
assimetrias de informagOes (Colombo et al., 2015) ao fornecer inovagdes que permitem o
contato prévio dos empreendedores com os investidores (Chesbrough, 2010; Mollick & Robb,
2016) e a reduzir as friccbes econdmicas relacionadas a distancia (Agrawal, Catalini &
Goldfarb, 2011) pois a plataforma on-line fornece um ambiente informacional bastante util
onde os empreendedores conseguem extrapolar a barreira geogréafica e apresentar seus
projetos e planos de negdcios ao mundo.

Assim, o crowdfunding aparelha o empreendedorismo promovendo o bem-estar nas
sociedades e complementando o modelo tradicional de financiamento (Chesbrough, 2010;
Mollick & Robb, 2016). Mendonca e Machado (2017) investigam a realidade brasileira, e
afirmam que experiéncias mais inovadoras como o crowdfunding tém a capacidade de
propiciar oportunidades em diversas areas, principalmente no que tange a industria cultural,
onde o poder de decisdo esta centralizado nas maos de poucos e, com o auxilio dessa nova

modalidade, passa a ser responsabilidade do coletivo (Valiati, 2013).
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De Buysere et al. (2012) e Alehrs et al. (2015) declaram existir quatro principais
categorias dessa nova forma de financiamento: o crowdfunding de doacao, de empréstimo, de
recompensa e de agOes/investimento. O terceiro modelo se mostra como 0 mais predominante
de todos, sendo as recompensas uma das motivacdes mais significantes para o engajamento de
um financiador com um projeto de crowdfunding (Antonenko, Lee & Kleinheksel, 2014). No
Brasil, o crowdfunding de empréstimo (peer-to-peer lending) foi regulamentado pelo Banco
Central do Brasil (BACEN) em 2018 e o crowdfunding de investimento pela Comisséo de
Valores Mobiliarios (CVM) em 2017. Ja nos Estados Unidos a movimentacao comegou mais
cedo, quando em 2012 foi sancionada a JOBS Act (Jumpstart Our Business Startups Act), lei
que impulsionou e serviu de exemplo para outros paises iniciarem a regulamentacdo do
crowdfunding.

Dados os impactos econémico-sociais significativos do crowdfunding e sua recente
regulamentacdo no Brasil, salienta-se a importancia de melhor compreender essa pratica e
suas particularidades. Para tal, uma analise da producdo cientifica pode desempenhar o
importante papel de referéncia para fornecer um panorama geral da pesquisa brasileira sobre o
tema. Pois mesmo diante da recente popularizacdo da pratica entre os individuos e interesse
de estudiosos a compreensao desse novo modelo de financiamento ainda é muito rasa (Gerber
& Hui, 2013) e isso fica ainda mais evidente quando explorado apenas o cenario brasileiro.

Indaga-se entdo, o que se tem pesquisado sobre o crowdfunding no Brasil? Assim, 0
presente estudo busca compilar informacBes para investigar as caracteristicas dos estudos
sobre crowdfunding publicados no pais a partir da analise bibliométrica de 60 artigos
publicados e 49 estudos académicos, além da elaboracdo de uma tabela de plataformas de
crowdfunding ativas no pais e agenda de pesquisa.

O trabalho esta estruturado em cinco se¢fes. A primeira apresenta a motivacdo do
estudo. A segunda, uma revisdao da literatura. A terceira secdo descreve a metodologia
utilizada para realizar o estudo. Em seguida, a quarta secdo apresenta a analise dos resultados
através de quadros comparativos, tabelas e duas nuvens de palavras. Por fim, na quinta secéo,
as consideracdes finais incluindo uma agenda de pesquisa composta a partir dos conteudos

analisados.
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2. Revisdo da Literatura

Arrecadar pequenas quantias monetérias provindas de muitas pessoas é uma pratica
recorrente na histéria mesmo sem o advento da internet. A construcdo do pedestal da Estatua
da Liberdade em Nova lorque, por exemplo, foi financiada por pequenas doaces do povo
estadunidense e francés (a maioria doou menos de um dolar) através de uma intensa
campanha do editor e jornalista Joseph Pulitzer, que arrecadou mais de cem mil doélares em
seis meses. Uma reacdo positiva é percebida ao divulgar informacgdes sobre problemas ou
planos para um grande grupo externo solucionar (ex.: consumidores) (Lakhani et al., 2007).

O crowdfunding se encaixa no fendmeno ao terceirizar as atividades de um agente
financeiro tradicional para um largo grupo de pessoas, que Poetz e Schreier (2012) se referem
como a “multiddo”. Essa terceirizagdo se encaixa no que Howe (2006) diz ser a manifestagédo
anterior ao crowdfunding, o crowdsourcing. O termo, foi usado pela primeira vez por Jeff
Howe e Mark Robinson na edicdo de junho de 2006 da Wired Magazine. O que diferencia o0s
dois conceitos € que o primeiro reine recursos de mao-de-obra e o segundo reine outro fator
de producéo, recursos financeiros (Harms, 2007).

Esta nova forma de captacdo monetaria ganhou mais forcas a partir do uso difundido
da internet, onde suas operagdes passaram a ser divulgadas e realizadas através das redes e
midias sociais (Lehner, 2013). Com a ajuda e interesse da multiddo, o crowdfunding estimula
a inovacdo e potencializa a democratizacdo do acesso ao capital (Brabham, 2008; Kim &
Hann, 2014) dando a oportunidade de um mundo mais social e interconectado que pode
impulsionar futuras inovacbes (Mollick & Robb, 2016). Howe (2006) observa que o
fendmeno também trata da influéncia que as multiddes podem exercer sobre as empresas.

Giudici et al. (2012) apresentam o0s quatro principais tipos de crowdfunding,
analisando-os sobre a ética dos direitos de participacdo dos investidores no resultado do
projeto, levando em conta as taxas iniciais cobradas bem como as vantagens e servigcos
oferecidos pela plataforma. O primeiro deles é o donation-based crowdfunding (DCF),
baseado em doacédo, onde os fundos sdo fornecidos para projetos sem a espera de qualquer
compensacdo. As motivagdes filantropicas para essas contribuicdes (Read, 2013) podem ser
amparadas pelo principio do warm-glow. Andreoni (1990) relaciona esse termo aos
sentimentos de satisfacdo e orgulho pessoal intrinseco de cada ser humano, que ele também
chama de altruismo impuro.

O segundo, lending-based crowdfunding (LCF), baseado em empréstimos, ocorre

guando uma porcentagem da quantia disponibilizada encontra seu caminho de volta para os
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investidores em forma de juro contratualmente acordado (Agrawal et al., 2014). Esse modelo
inovador tem resolvido as necessidades das pessoas que precisam de financiamento, e de
guem tem interesse em investir, conectando-os (Li et al., 2015).

Ja o terceiro modelo equity-based crowdfunding (ECF), baseado em acGes, possibilita
que investidores comprem certa participacdo acionaria em projetos e empreendimentos
(Stemler, 2013). Comecar a levantar capital vendendo titulos mobilidrios para uma multiddo
ndo é um processo facil. Isso ocorre porque o mercado de acbes se encontra imerso em
demandas incertas e sob a influéncia de riscos operacionais (Mollick, 2014) requerendo
devida legislacéo.

Nos Estados Unidos, esse modelo foi respaldado pela JOBS Act, lei assinada em abril
de 2012 destinada a incentivar o financiamento de pequenas empresas, facilitando muitos dos
regulamentos de valores mobilidrios do pais (Stemler, 2013). J& no Brasil, em 2017, foi
editada a Instrucdo CVM 588, regulamentando as ofertas publicas de empresas de pequeno
porte por meio das plataformas eletronicas de investimento participativo. Em novembro de
2020 a resolucdo CVM 13 também aprovou registro, operacoes e a divulgacdo de informacGes
de investidores ndo residentes no pais.

E no quarto modelo, reward-based crowdfunding (RCF), baseado em recompensas,
que o crowdfunding ganha maiores proporcdes e estimula a democratizacdo do capital
(Mollick & Robb, 2016). Nesta versdo os fundos para os projetos sdo providos em troca de
uma compensacdo ndo monetéaria, podendo ser tangivel ou ndo, como cartbes de
agradecimento, autdgrafo de artistas, até mesmo ter o nome mencionado nos créditos de um
filme, um broche da campanha ou a pré-compra de produtos ou servi¢os (Hemer 2011).

Por ter tracos do modelo de doacdo, no reward-based crowdfunding também ¢é
esperada a influéncia do warm-glow, contentamento e orgulho pessoal de cada ser humano, e
do altruismo nas operagdes (Andreoni, 1990). Nessa linha, Felipe (2015) atesta a presenca de
alguns elementos da teoria de criacdo de valor compartilhado de Porter e Kramer (2011),
como a sustentabilidade, que fica evidente quando todo capital arrecadado é direcionado ao
projeto. 1sso ocorre porque no crowdfunding as relagdes entre o empreendedor e investidor
ndo tem intermediacdo de agente financeiro, ou seja, podendo ndo incidir juros ou taxas
administrativas.

Apesar de ser o modelo em maior destaque ele ainda ndo foi propriamente
regulamentado no Brasil. Na tentativa de mudar este cenario, a senadora Zenaide Maia (Pros-

RN) apresentou o projeto de lei PL 3.883/2020 que acrescenta uma nova se¢do a Lei n°
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4.595/1964 (Lei da Reforma Bancaria) e tem como objetivo regulamentar os quatro modelos
do crowdfunding. O projeto trata de itens como: a contratacdo desse tipo de financiamento,
possiveis titulares das plataformas, dos deveres e das responsabilidades das entidades gestoras
das plataformas e das condi¢6es de financiamento.

O publico tem se interessado na modalidade de recompensas por ser uma forma
descomplicada de se financiar através da multidao, e com isso vem atingindo altos valores de
arrecadacdo (Tharridl & Kamleitner, 2016). De acordo com o Gltimo relatério da Massolution
(2015), o crowdfunding de recompensa ja movimentou mais de US$ 2,68 bilhGes na
economia mundial e seu valor transacional deve aumentar 12% em 2021 (Statista 2021).
Projetos de vérios tipos e dimensdes podem ser encontrados nas mais diferentes inddstrias e
economias, demonstrando o carater flexivel das operacfes de reward-based crowdfunding,
que apresentam um risco médio (Felipe, 2017).

Além do carater econémico, o crowdfunding também oferece retorno social a partir do
momento que viabiliza a socializacdo do capital (Mollick & Robb, 2016) Essa caracteristica
pdde ser observada quando um més apds a eclosdo da pandemia do Covid-19 no Brasil, em
marc¢o de 2020, o site Kickante, que € uma das maiores plataformas virtuais de DCF e RCF da
América Latina, recebeu duas mil novas campanhas em prol do combate ao novo coronavirus
em apenas quinze dias. Sao elas que reinem esforcos para conectar apoiadores e projetos,
assim, o crowdfunding consegue auxiliar na sustentabilidade financeira de questdo publicas e
privadas (Lee et al., 2016).

No Brasil, apesar de o0 RCF ser muito presente (14 plataformas) e praticado, é o
modelo de ECF que possui mais que o dobro de plataformas ativas (41), que podem ou nédo
ser regulamentadas pela CVM. Foram catalogadas durante este estudo 70 plataformas ativas
no total (Tabelas 1 e 2). Foi possivel notar uma certa volatilidade nesse numero, algumas
plataformas de ECF que estavam ativas e regulamentadas em dezembro, ja ndo estavam mais
em marco como por exemplo a Urbe.me. Assim como dos outros modelos de crowdfunding,

durante o tempo algumas deixaram de existir e outras novas surgiram.

Tabela 1. Plataformas de lending, donation e reward-based crowdfunding ativas no Brasil

Nome Site Modelo
Apoia.org https://apoia.org/ DCF
Arrekade http://www.arrekade.com.br/ DCF
Bepart.me https://bepart.me/ DCF
CaridadeX https://www.caridadx.com.br/ DCF
Doagdo Legal https://doacaolegal.com.br/ DCF

Doare https://doare.org/ DCF
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Tabela 1 (Continuacédo)

Nome Site Modelo
Firgun https://www.firgun.com.br/ DCF
NoonApp https://www.noonapp.com/ DCF

O Pote https://www.opote.com.br/ DCF
Ribon https://www.ribon.io/ DCF
Sharity https://sharity.com.br/ DCF
Unlock https://unlock.fund/ DCF
Vasco Divida Zero http://vascodividazero.com.br/ DCF
Vakinha https://www.vakinha.com.br/ DCF
Catarse https://www.catarse.me/ DCF e RCF
Kickante https://www.kickante.com.br/ DCF e RCF
Biva https://biva.com.br/ LCF
Apoia.se https://apoia.se/ RCF
Apoie.me https://apoie.me/ RCF
Benfeitoria https://benfeitoria.com/ RCF
Bicharia https://bichariastaging.herokuapp.com/ RCF
Evoé https://evoe.cc/ RCF
Garupa http://garupa.org.br/ RCF
Mais torcida http://www.maistorcida.com/ RCF
Padrim https://www.padrim.com.br/ RCF
Partio https://partio.com.br/ RCF
Queremos https://www.queremos.com.br/ RCF
Social Beers https://socialbeers.com.br/ RCF
Traga Seu Show http://tragaseushow.com.br/ RCF

Fonte: Elaborada pela autora

Tabela 2. Plataformas de equity-based crowdfunding ativas no Brasil

Nome Site Registro CVM
100 Open Angels https://www.openstartups.net/openangels/ Sim
Avstralis https://avstralis.com.br/ Sim
Basement https://www.basement.io/ Sim
Beegin https://beegin.com.br/ Sim
Bloxs https://bloxs.com.br/ Sim
Bricksave https://www.bricksave.com/pt/ Nao
Cap Table https://www.captable.com.br/ Sim
Cluster21 https://cluster21.com.br/ Sim
Confiance Invest https://confianceinvest.com.br/ Sim
din4mo http://din4mo.com/ Né&o
Distrito https://distrito.me/ Sim
eqseed https://eqseed.com/ Sim
Eu Sécio https://eusocio.com/ Nao
Glebba https://glebbainvestimentos.com.br/ Sim
House2Invest https://house2invest.com.br/ Sim
Hurst https://hurst.capital/ Sim
Ice Capital https://icecapital.com.br/ Sim
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Tabela 2 (Continuagédo)

Nome Site Registro CVM
Inco.vc https://inco.vc/ Sim
Investweb https://investweb.co/ Sim
Iq Option https://ig-option.com/ Nao
Kria https://www.kria.vc/ Sim
Linkainvets https://www.linkainvest.com.br/ Sim
Mais Aporte https://www.maisaporte.com/ Sim
My first IPO https://myfirstipo.com/ Sim
nexoos https://www.nexoos.com.br/ Né&o
Nosso Investimento http://www.nossoinvestimento.com.br/ Sim
Organismo Brasil https://www.organismobrasil.com.br/ Sim
PeerBR https://peerbr.com/ Nao
Platta https://platta.com.br/ Sim
Primecap https://www.primecap.com.br/ Sim
Profit Investing https://profitinvesting.com.br/ Sim
Raiser Fund https://www.raiserfund.com.br/ Sim
Rentabilizei Néo encontrado Sim
Siim https://siim.club/ Sim
Startmeup https://www.startmeup.com.br/ Sim
Thinvest https://www.thinvest.com.br/ Sim
Tiger Equity Né&o encontrado Sim
Up Angel https://www.upangel.com.br/ Sim
Vangardi https://www.vangardi.com.br/ Sim
We Build https://webuildsales.com.br/ Sim
Wishe Néo encontrado Sim
Wiztartup https://www.wiztartup.com/ Sim
Yuca Invest https://www.paginas.yuca.live/ Nao

Fonte: Elaborada pela autora

Nota. Conforme lista atualizada em 9 de margo de 2021 disponibilizada pelo site da CVM. Acesso em: 28 de margo, 2021

Devido ao crowdfunding ser uma pratica que acontece no ambiente on-line, Cruz

(2018), Zuquetto (2015) e Andrade (2016) atestam a importancia da rede social para o0 sucesso
das campanhas. A interacdo, via redes e midias on-line, entre os criadores de projetos e 0s
individuos dispostos a financia-los minimiza o problema de assimetria informacional entre
financiador e projeto (Agrawal et al., 2011, 2015). E através do dialogo entre as partes, que 0
apoiador envolvido no processo recebe sinais como respostas as duvidas e atualizagdes,
fatores que atraem mais colaboradores e ajudam os investidores na compreensdo dos detalhes
de cada projeto (Clauss et al., 2018; Wang et al., 2018).

Segundo resultados do relatorio O Coletivo do Financiamento, langado em fevereiro
de 2021, a “Qualidade de Apresentacdo do Projeto” é o segundo fator mais relevante no

momento que os brasileiros decidem apoiar projetos de RCF (OCOLEFIN, 2021). O relat6rio
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informa que com o amadurecimento do crowdfunding as campanhas foram se tornando mais
profissionais e passaram a alcancgar ndo sé pessoas proximas, como € caracteristico do modelo
“vaquinha”, mas também pessoas geograficamente dispersas. Ainda assim, Mendes-da-Silva
et al. (2016) sugerem uma associacao significativamente negativa entre a distancia e o valor
investido em projetos, o que é consistente com a no¢do de que a rede de contatos préximos do
empreendedor, desempenha um papel central no financiamento.

A falta de obstaculos para se criar uma campanha facilita a entrada indiscriminada e
cria grandes dificuldades para os investidores conseguirem identificar os projetos de alta
qualidade (Wang et al., 2018). Um projeto bem desenhado em seu processo de inovagéo e
comercializacdo (Mollick & Robb, 2016) pode servir de estimulo para maiores e mais
investimentos (Qiu, 2013; Antonenko et al., 2014). No Brasil, 63% dos participantes da
pesquisa do OCOLEFIN (2021) responderam gue s6 apoiam projetos que apresentam 0 USO
da verba de forma totalmente transparente.

Ja os atributos locais dos projetos podem revelar informagdes que dizem respeito ao
desenvolvimento social e econdbmico de determinada regido, aléem de poderem evidenciar
aspectos culturais como elementos de diversidade e criatividade (Florida, 2014). O que pode
ser observado no Brasil, quando mais de 60% dos projetos de RCF sdo apoiados ou criados
por moradores da regido sudeste (OCOLEFIN, 2021), regido que sozinha é responsavel por
53% do Produto Interno Bruto (PIB) do pais, segundo dados do IBGE — Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica. Sistema de Contas Regionais. Brasil, 2016. (Contas Nacionais, n°® 77,
p.4).

Campanhas de sucesso ndo sé levantam milhdes de reais através de crowdfunding,
mas também agregaram outros beneficios. Cruz (2018) fornece suporte empirico para a ideia
de que empreendedores usam o RCF para aprender sobre a demanda do mercado. Ao abordar
diretamente os consumidores, 0 empresario consegue investigar a demanda agregada por
algum produto ou servico especifico e coletar informacBes sobre o mercado, ajudando a
construir comunidades de clientes (Belleflamme et al., 2014; Mollick & Robb, 2016). O
crowdfunding também pode promover empreendimentos sustentaveis e de longo prazo, bem
como esquentar o mercado de criagéo de empregos (Mollick & Robb, 2016).

Além de favorecer o empreendedorismo, o crowdfunding também se mostrou presente
na politica. O fendmeno do crowdfunding eleitoral se consolidou durante a campanha de
Barack Obama para a presidéncia dos Estados Unidos, quando foram arrecadados cerca de

duzentos e setenta e dois milhdes de dolares via financiamento coletivo (Folha, 2008). O tema



21

¢ complexo, pois 0 modelo pode tanto estimular a populacdo a participar politicamente
(Santano, 2016; Mohallem & Costa, 2015; Striquer Soares & Costa, 2018) como pode acabar
categorizando esse investimento das pessoas como consumismo e ndo como um ato politico
(Striquer Soares & Costa, 2018).

3. Metodologia

A presente pesquisa é classificada como exploratéria quanto ao objetivo pois busca
propiciar maior familiaridade com o tema do crowdfunding no Brasil, tornando-o mais
explicito e evidenciado (Gil, 2007). Uma forma de atingir esse objetivo € pela aproximacéo
do assunto a partir de fontes bibliogréaficas (Gil, 2007). Tal estudo, permite um amplo alcance
de informagdes (Gil, 1994) a partir do levantamento de referéncias tedricas ja analisadas e
publicadas (Fonseca, 2002) e o aproveitamento de dados pulverizados em diversas
publicacfes (Gil, 1994).

A compilacdo desses dados permitiu a composicao de uma analise bibliométrica que
investigou o que os estudos tém direcionado sobre o crowdfunding no Brasil. A abordagem
dessa pesquisa € gquantitativa por empregar elementos estatisticos (Afonso et al., 2011). Os
dados estatisticos coletados a partir de estudos bibliométricos podem ser Uteis para estimar o
nivel de contribuicdo cientifica e para representar tendéncias de pesquisa, bem como
identificar novos temas (Su & Lee, 2010).

Para tratamento dos dados foi utilizada a estatistica descritiva simples (Stevenson,
2001). A organizacdo dos dados, contendo frequéncias e percentuais, utilizou do software
Microsoft Excel™. Na elaboracdo da nuvem de palavras a partir da frequéncia de palavras-
chave foi utilizado o suplemento ProWordCloud™ disponivel no Microsoft Word™. Para
investigar o assunto e compor a base de dados o Google Académico foi escolhido como fonte
de pesquisa devido a producéo cientifica acerca do tema crowdfunding ainda se encontrar em
crescimento no Brasil, permitindo a analise de um volume mais significativo.

A coleta foi realizada entre no segundo semestre de 2020. A pesquisa foi dividida em
dois blocos de busca utilizando os termos (I) “Crowdfunding Brazil” e (1) “Crowdfunding
Brasil”, foi também aplicado em ambos o filtro para o periodo especifico de 2010 a 2020,
resultando em (I) 7.350 e (I1) 5.380 mengdes para cada termo, respectivamente. Na primeira
rodada foram selecionados 290 trabalhos provenientes dos dois blocos utilizando a técnica de
leitura skimming que busca detectar o sentido geral de cada texto no intuito de ndo incluir

materiais que fugissem do contexto brasileiro e a técnica scanning buscando excluir os textos
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gue ndo levassem ao menos uma das palavras-chaves: “crowdfunding”, “financiamento
coletivo” ou “fintech” no corpo do texto.

Assim, a pesquisa também possui caracteristica qualitativa devido ao processo de
interpretacdo indispensavel do pesquisador, presente desde a coleta até a analise dos dados
(Pereira et al., 2018). Foi entdo feita uma categorizacdo dos trabalhos entre: artigos
publicados, livros, congressos, dissertacOes e teses. Destes, foram selecionados apenas 0s
trabalhos que possuissem em suas Keywords os termos mencionados anteriormente e que
estivessem na categoria artigos publicados, dissertacdes e teses. A amostra final resultou em
60 artigos publicados em periddicos, 45 dissertacdes de mestrado e 4 teses de doutorado. Os
trabalhos foram ent&o considerados individualmente para a construcdo de uma base de dados

em um Unico documento que contém detalhes e informac&o de cada um.

4. Discussao dos Resultados

Como consequéncia da busca e apuracdo de dados apresentados na sec¢do anterior, foi
elaborada uma série de quadros e tabelas comparativas com dados qualitativos e quantitativos
sobre 0s materiais analisados. Este contetdo sera apresentado juntamente com dois graficos e
duas nuvens de palavras. Para delinear a justificativa deste estudo e sua relevancia para a

academia, a totalidade dos trabalhos revisados podem ser conhecidos nas Tabelas 3 e 4.
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Titulo Autores(as) Tema Periddico

Crowdfunding: Uma andlise da producéo cientifica em bases de dados de ) ) o y ;
1 Rossi e de Melo Alves (2020) CF Revista Brasileira de Gestdo e Inovacao

2013 a 2017

O efeito das estratégias de recompensas no sucesso das campanhas de B Revista de Administracdo Mackenzie -
2 . . Verschoore e Aratjo (2020) RCF

financiamento coletivo RAM

] ] . . . ) Nodari, Schmitt-Figuiro,

Plataformas de financiamento coletivo como instrumento de incentivo a ) ] . . L
3 y ] o Froehlich, Veiga-Neto e RCF Revista Lasallista de Investigacion

inovacéo social no contexto brasileiro .

Barreto-Miranda (2020)

Um olho no peixe e outro no gato: como as fintechs disputam espago com 0s ) Administragdo: Ensino e Pesquisa —
4 ] ) ) Partyka, Lana e Gama (2020) Fintech

bancos em época de juros baixos RAEP
. Crowdfunding ou financiamento coletivo: um exame da tributacéo incidente Tupiassu, Coimbra e Nobrega DCE e RCE Revista Tributéria e de Finangas

e

sobre as modalidades pura e condicionada (2020) Publicas
6 O crime de insider trading nas operac6es de equity crowdfunding Santos e Cruz (2020). ECF Revista da PGBC

O Impacto da Distdncia no Valor Investido em Equity Crowdfunding no  Nascimento, Francisco e . . o y
7 . ) ECF Teoria e Pratica em Administragéo

Brasil Felipe (2020)
8 Shared Value Creation and Crowdfunding in Brazil Felipe (2015) CF Journal of Financial Innovation
9 Determinantes do sucesso de campanhas de equity crowdfunding Felipe e Ferreira (2020) ECF Revista Contabilidade & Financas
10 Crowdfunding research agenda: semantic analysis of the media and geography  Felipe, Mendes-Da-Silva e oF Encyclopedia with Semantic Computing

of investments Gattaz (2019) and Robotic Intelligence

) ) ) Milian, Spinola e de Carvalho . Electronic Commerce Research and
11 Fintechs: a literature review and research agenda Fintech o
(2019) Applications

1 Interactive value formation: types of crowdfunding and exchanged resources' M. Inacio, R. Inécio, Botelho oF Revista Administragdo em Diélogo -

characteristics e Sandes (2019) RAD

O crowdfunding no contexto de politicas publicas de ciéncia, tecnologia e ) Revista Internacional de Tecnologia,
13 o Silva e Hassem (2019) o )

inovacdo brasileiras CF Ciencia y Sociedad
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Tabela 3 (Continuagéo)

Titulo Autores(as) Tema Periddico
AnotacOes acerca do sistema financeiro brasileiro, mercado de capitais e a  Lupi, de Séllos Knoerr e de o 3 ]
14 3 . . . L ECF Administracdo de Empresas em Revista
regulamentacdo do invested-based crowdfunding no Brasil Oliveira (2019)
Uso de plataformas de financiamento coletivo para fomento a projetos da ) Revista Eletrdnica Competéncias
15 ) - ) ) Scarascia (2019). RCF S ) N
agricultura familiar no estado do Rio de Janeiro Digitais para Agricultura Familiar
Estratégia de financiamento inovadora combinando recursos publicos com
16 financiamento coletivo: o caso do programa Matchfunding BNDES+ Borges e Zendron (2019) CF Revista do BNDES
Patriménio Cultural
17 Direito fundamental econdmico das fintechs: desenvolvimento brasileiro Merlone (2019) Fintech Revista de Doutrina e Jurisprudéncia
] . L . Mourao, Silveira e De Melo International Journal of Financial
18 Many are never too many: an analysis of crowdfunding projects in Brazil RCF .
(2018) Studies
Crowdfunding: andlise dos comportamentos de satisfacdo e lealdade dos Bernardes, Lucian e Abreu ) 3 )
19 ) o ] RCF Revista de Gestéo e Projetos
consumidores brasileiros em contexto de produtos culturais (2018)
) ) ) ) ) Martins e de Lima Medeiros ) )
20 Financiamento coletivo em turismo no Brasil (2018) RCF Cultur: Revista de Cultura e Turismo
Reward-based crowdfunding: a study of the entrepreneurs' motivations when ) )
21 . . o . Amedomar e Spers (2018) RCF International Journal of Innovation
choosing the model as a venture capital alternative in Brazil
Identification, analysis and treatment of risks in the introduction of new . )
22 ] Teberga e Oliva (2018) RCF Emerald Insight
technologies by start-ups
Financiamento coletivo aplicado ao jornalismo: uma classificacdo das dos Santos, Pontes e de Souza )
23 ) ) RCF Revista Pauta Geral
iniciativas financiadas no Catarse Paes (2018)
Crowdfunding eleitoral: a doacdo eleitoral como forma de participacdo Striquer Soares e Costa )
24 " CF Revista Percurso
politica (2018)
. o o Revista Eletrénica do Curso de Direito
25 Notas sobre o crowdfunding no direito brasileiro Terra (2018) CF

da UFSM
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Tabela 3 (Continuagéo)

Titulo Autores(as) Tema Periddico
Cruz, Silva, Mendonga, dos . ) .
] . ) ] . L 3 Revista de empreendedorismo, negécios
26 Empreendedorismo tecnologico: Investimentos de risco em startups no Brasil ~ Santos, Paix&o e de Aragdo ECF . 3
e inovagéo
Gomes (2018) ¢
A ndo aplicacéo da lei 8.078 de 1990 nas relacdes juridicas entre investidor e Bastos, Lino e Torquete ] . o )
27 ) ) ) ) RCF Revista Juridica Direito & Realidade
idealizador de crowdfunding — investimento coletivo (2018)
) ) ) o 3 Presser, Prim, Silva, Braviano Triades — Transversalidades | Design |
28 Crowdfunding e crowdsourcing como meio de viabilizar inovacgéo o CF .
e Vieira (2017) Linguagens
Crowdfunding como alternativa no turismo: analise do modus operandi das Martins e de Lima Medeiros . .
29 o CF Revista Podium
plataformas brasileiras (2017)
) ) 3 ) ) Revista Observatorio de la Economia
30 Crowdfunding e inovagéo: um estudo sobre startups no Brasil Cardoso e Zilber (2017) CF ) )
Latinoamericana
A livre iniciativa na pos-modernidade: o fendmeno do crowdfunding sob a ) ) Revista de Direito, Economia e
31 ) o ) Silingardi e Santiago (2017) CF ) .
perspectiva da solidariedade social Desenvolvimento Sustentavel
2 Andlise estratégica do crowdfunding e sua relagdo com o mercado de capitais de Andrade Gabrich e ECF Revista Brasileira de Direito
brasileiro Apolinério (2017) Empresarial
Crowdfunding ou financiamento coletivo no Brasil: possibilidades para o Pereira, Cutrim e Rodrigues ] .
33 . i . 3 RCF Revista Educaonline
desenvolvimento de projetos na area da educacéo (2017)
Financiamento no jornalismo pods-industrial: consideraces sobre o . Revista Brasileira de Ensino de
34 ) ] Rocha e Bitar (2017) DCF e RCF )
crowdfunding no Brasil Jornalismo - REBEJ
As transformagdes do mercado musical e as plataformas de crowdfunding e o
3B ) ) Pizzi (2017) RCF Sonora
licenciamento musical
) o . o ) ] Mendes-Da-Silva, Rossoni,
The impacts of fundraising periods and geographic distance on financing ] ]
36 Conte, Gattaz e Francisco RCF Journal of Cultural Economics

music production via crowdfunding in Brazil
(2016)
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Tabela 3 (Continuagéo)

Titulo Autores(as) Tema Periddico
37 Inovacdo no Jornalismo: um estudo de caso do crowdfunding de Araljo (2016) CF Revista Estudos em Jornalismo e Midia
38 "Crowdfunding™ em politicas puablicas: ciberparticipagdo e espelho referencial Bolesina e Migliavacca oF Revista da Faculdade de Direito da
a agenda politica (2016) UERJ - RFD
Crowdfunding e a percepcédo de valor para os stakeholders: o caso do Projeto o ) ) )
39 ) Cacciolari e Finocchio (2016) RCF Revista Espacios
Quilombo Solar
O financiamento coletivo de campanhas eleitorais como medidade econdmica ) o
40 L L Santano (2016) CF Revista Estudos Eleitorais
de democratizacéao das elei¢des
ConsideracBes sobre o regime legal de tributacdo da operacdo de ] . .
41 ) Correia e Pompeu (2017) RCF Revista de Estudos Juridicos UNA
crowdfunding por recompensa
Comportamento de consumidores brasileiros e portugueses em plataformas de . Revista de Gestdo dos Paises de Lingua
42 ) Bernardes e Lucian (2015) CF
crowdfunding Portuguesa
Financiamento Coletivo: problematizando empreendedorismo, inovagdo e  Costa, Lorenzi e Hennigen .
43 ) o RCF Informética na educagéo
mecanismos de visibilizacdo (2015)
Financiamento coletivo no cinema brasileiro: um panorama a partir da o ] B o
44 Valiati e Tietzmann (2015) RCF Revista Sessdes do Imaginério
plataforma Catarse
Blogs, colaborativismo e crowdfunding: novos arranjos para o livre exercicio ] ]
45 . . . . ] Nonato (2015) CF Revista Alterjor
do jornalismo e a prética da cidadania
Crowdfunding: a Influéncia da Co-Criacdo e do Sentimento de Pertenca na . Revista Eletronica de Gestdo
46 ) ) o Bernardes e Lucian (2015) CF o
Satisfacdo dos Apoiadores Luso-Brasileiros Organizacional
) ) ) ) ) ) Revista Pensamento Contemporaneo em
47 Lei Rouanet x Crowdfunding: fomentando os empreendimentos culturais Bier e Cavalheiro (2015) CF o
Administracéo
Desdobramentos do papel dos agentes formadores da cadeia produtiva em de Araujo Barcellos e Garcia ) o o .
48 RCF Revista Brasileira de Historia da Midia

publicagdes: um caso de crowdfunding

(2015)
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Tabela 3 (Continuacédo)

Titulo Autores(as) Tema Periddico

49 Quem paga a conta? As possibilidades do crowdfunding para o jornalismo nas  de Carvalho e de Andrade oF Revista Brasileira de Ensino de
indstrias criativas (2015) Jornalismo - REBEJ

50 Crowdfunding: um financiamento evolucionario? Martins e Machado (2015) RCF Revista Iniciativa Econdmica

51 Crowdfunding e o futuro do financiamento eleitoral no Brasil Mohallem e Costa (2015) CF Revista Estudos Eleitorais
Os publicos fazem o espetaculo: protagonismo nas praticas de financiamento ) ) B L

52 ) ] ) Henriques e Lima (2014) RCF Conexdao — Comunicacdo e Cultura
coletivo através da internet

53 Crowdfunding: o modelo canvas do site Catarse Aveni e Pinto (2014) RCF Revista Eletrdnica Gestdo & Saude
Funcionalidade dos sistemas financeiros e o financiamento a pequenas e ) ] ] . .

54 ] Martins e Silva (2014) CF Revista Economia Ensaios
médias empresas: o caso do crowdfunding
Inteligéncia estratégica antecipativa coletiva e crowdfunding: aplicacdo do  Blanck e Janissek-Muniz

55 ] ) ) LCF RAUSP Management Journal
método L.E.SCAnning em empresa social de economia peer-to-peer (P2P) (2014)
Crowdfunding e industria cultural: as novas relacbes de producgdo e consumo o )

56 L ) ) ) Valiati (2013) RCF Revista Verso e Reverso
baseadas na cultura da participacdo e no financiamento coletivo

57 Crowdfunding: uma fronteira entre a indUstria cultural e a arte erudita Silva Domingues (2013) CF Revista Pensamento & Realidade

. R ) Cocate e Pernisa Janior _ )

58 Crowdfunding: estudo sobre o fendmeno virtual (2016) RCF Revista Libero
A abordagem sisttmica para o crowdfunding no Brasil: um estudo ] . . 3 .

59 . L . Silva e Freitas (2012) RCF Revista Gestéo & Conhecimento
exploratorio — viséo sistémica dos negdcios

60 O crowdfunding e a oferta publica de valores de Noronha Najjarian (2013) CF Revista Eletronica FMU Direito

Fonte: Elaborado pela autora a partir de analise bibliografica
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Titulo Autor(a) Tema Instituicdo

1 Crowdfunding de investimento para viabilizac8o de novos negdcios no Brasil Hassem (2020) ECF UFSCAR

2 Project success prediction in the brazilian crowdfunding ecosystem: a case study of Benfeitoria.com platform Carvalho (2019) RCF NOVA IMS

3 O desenvolvimento de um chatbot para auxiliar na identificacdo e listagem de normas do BACEN para fintechs Silva (2019) Fintech UNISINOS
de crédito

4 Desenvolvimento entre garantia e elasticidade: a regulagdo das fintechs de crédito no Brasil Ferreira (2019) Fintech USP

5 Tributacdo das plataformas de financiamento coletivo crowdfunding — doagdo, prestacdo de servigo ou Sapienza Filho DCF e RCF FGV
fornecimento de mercadoria? (2019)

6 Jornalismo investigativo na internet financiado e pautado pelo leitor: o caso do Reportagem Publica 2017 Francisco (2019) CF UFP

7 Consumo inovador e servicos bancarios: adogéo de servigos das fintechs Aratjo (2019) Fintech FUMEC

8 A inovacdo do modelo de negécio em fintechs do Rio Grande do Sul Koche (2019) Fintech UFSM

9 Fintechs e inclusdo financeira no Brasil: uma abordagem delphi Cordeiro (2019) Fintech FGV

10 Regulacdo das fintechs e sandboxes regulatorias Vianna (2019) Fintech FGV

11 Understanding fintech ecosystem evolution through service innovation and socio-technical system perspective D'Albuquerque Fintech U. PORTO

(2019)

12 Caracteristicas da informacdo financiada coletivamente no Brasil: um estudo dos trés casos jornalisticos mais de Almeida RCF UFBA
expressivos financiados através da plataforma Catarse (2018)

13 O crowdfunding a partir das perspectivas sobre a cultura material - o processo comunicacional do projeto Mola Dias (2018) RCF UFF
Structural Kit

14 Crowdfunding no jornalismo: a utilizagdo das préaticas de financiamento coletivo como indicadores das mudancas Galli (2018) RCF PUCRS
na atuacgdo de jornalistas

15 Governanga e jornalismo: financiamento coletivo na busca de sustentabilidade para organizagdes jornalisticas Santos (2018) RCF UEPG

16 Fintechs nos segmentos de empréstimo entre pessoas, criptomoedas e criptoativos — aspectos juridicos do direito Salman (2018) Fintech FMU
brasileiro

17 Investimento em tecnologia nas instituicdes financeiras e a influéncia das fintechs Araujo (2018) Fintech FGV
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Tabela 4 (Continuacgéo)

Titulo Autor(a) Tema Instituicdo
18 Inovacéo e crowdfunding: um estudo sobre startups Cardoso (2018) ECFe RCF UPMackenzie
19 Tributacdo de operagdes no mercado domeéstico de crowdfunding de investimento Margal (2018) ECF FGV
20 Colaboracéo e apropriacdo mercadoldgica em financiamentos coletivos Pereira (2018) CF UFES
21 Fintech and financial inclusion: the case of Banco Maré Giarelli (2018) Fintech FGV
22 Financiamento & inovagdo para MPMEs: o0 emergente crowdfunding Bronzeri (2018) CF u.
POSITIVO
23 Fintechs: a atuacdo das empresas de tecnologia de servico financeiro no setor bancério e financeiro brasileiro Barbosa (2018) Fintech UFRGS
24 Logicas de actuacdo das empresas fintech: o caso das fintech plataforma no Brasil Blumberg (2018) Fintech ISEG
25 As plataformas e os sindicatos no investment-based crowdfunding: regulacéo, riscos e mitigacGes. Fonseca (2018) ECF FGV
26 O equity crowdfunding no Brasil: um estudo sobre as percepgdes iniciais de potenciais investidores Vieira (2017) ECF FGV
27 Financiamentos coletivos on-line: uma perspectiva antropoldgica sobre projetos e empreendedores Chiesa (2017) DCF e RCF UFRGS
28 The role of time and past funding in non-investment crowdfunding decision Barros (2017) RCF FGV
29 Determinantes do sucesso de campanhas de equity e de reward crowdfunding Felipe (2017) ECF e RCF FGV
30 Crowdfunding: o que as campanhas de sucesso fazem diferente? Uma andlise comparativa com uso de conjuntos Aradjo (2017) RCF UNISINOS
fuzzy set
31 Organizagdes na era pos-industrial: a complexidade, as fintechs e os bancos Passos (2017) Fintech ISCTE
Business
School
32 A regulacdo das formas de captacéo coletiva de recursos pela internet mediante emissdo de valor mobiliario Ragil (2017) ECF UFMG
33 Fatores criticos de sucesso no sistema de financiamento coletivo de produtos na visdo dos desenvolvedores bem-  Catecati (2016) RCF UFSC
sucedidos
34 Crowdfunding nas espécies de doagdo e de recompensa: fundamentos e responsabilidade civil Souza (2016) DCF e RCF UFRGS
35 A forma organizativa das plataformas brasileiras de crowdfunding disponiveis para o financiamento de projetos Silva (2016) CF UFRRJ

de economia criativa
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Tabela 4 (Continuacgéo)

Titulo Autor(a) Tema Instituicdo

35 A forma organizativa das plataformas brasileiras de crowdfunding disponiveis para o financiamento de projetos Silva (2016) CF UFRRJ
de economia criativa

36 Jornalismo da multiddo: estudo sobre as formas de financiamento coletivo da Agéncia Publica Andrade (2016) CF UNESP

37 Financiamento para empreendedores tecnolégicos: estudo de casos multiplos no estado de Sergipe Massoni (2016) CF UFS

38 Comunicacdo e consumo em crowdfunding: estratégias discursivas do empreendedorismo social e a construgdo Batista (2016) RCF ESPM
do consumidor-investidor

39 Crowdfunding: de modismo a novo instrumento financeiro Riffel (2016) CF FGV

40 Qualificacéo juridica das plataformas de crowdinvesting no Brasil: um estudo de caso da plataforma online da Mendes (2016) ECF FGV
Broota Brasil

41 Redes ego centradas e os projetos de crowdfunding: uma analise da relacdo entre as caracteristicas estruturais da  Zuquetto (2015) RCF UNISINOS
rede social do empreendedor e o sucesso de projetos de financiamento coletivo no Brasil

42 Crowdfunding no Brasil Justo (2015) RCF UFPE

43 O crowdfunding de recompensas como alternativa de capital empreendedor para empresas de base tecnolégica Amedomar (2015) RCF USP
no Brasil: um estudo descritivo-exploratorio

44 Factors influencing consumer decision in crowdfunding Rodrigues (2015) RCF FGV

45 Crowdfunding no Brasil: uma analise sobre as motivacfes de quem participa Monteiro (2014) RCF FGV

46 Produzir, consumir, colaborar: experiéncias singulares na pratica de crowdfunding Lima (2014) RCF UFMG

47 A influéncia do capital social no fomento de projetos de financiamento coletivo no Brasil Centenaro (2013) RCF UNISINOS

48 Crowdfunding no cinema brasileiro: um estudo sobre o uso do financiamento coletivo em obras audiovisuais Valiati (2013) RCF PUCRS
brasileiras de baixo orcamento

49 Procuram-se colaboradores, recompensa-se bem: a trama da colaboracdo nos sites de crowdfunding Costa (2013) RCF UFRGS

Fonte: Elaborado pela autora a partir de analise bibliografica
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A amostra final, que totalizou 109 trabalhos, teve a seguinte distribuigdo de producdo no
intervalo pesquisado entre os anos de 2010 e 2020, como mostra a Figura 1.
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Figura 1. Quantidade de trabalhos por ano
Fonte: Elaborado pela autora a partir de analise bibliografica

Observa-se que a producdo cientifica alcancou seu pico em 2018, com 10 artigos, 13
dissertacdes e 1 tese, totalizando 24 trabalhos ou 22,43% da producdo total analisada, como
pode ser notado na Tabela 5. Nos anos adjacentes 2017 e 2019 também houve um ndmero
expressivo de trabalhos, 15 e 19 respectivamente, sendo 8 artigos, 5 dissertacdes e 2 teses em
2017 e 9 artigos, 10 dissertacdes e nenhuma tese em 2019.

E possivel relacionar esses dados com os resultados da pesquisa do Coletivo do
Financiamento (2021) onde 27,4% das pessoas envolvidas informaram terem conhecido o
crowdfunding entre os anos de 2016 e 2018 e, 7,5% em 2019. As participacdes de cada tipo
de trabalho por ano podem ser encontradas na Tabela 5.

Tabela 5. Distribuicéo do total de trabalhos no periodo analisado

Ano Artigo Dissertacdo Tese Total por ano Participacdo na amostra (%)
2010 0 0 0 0 0,00
2011 0 0 0 0 0,00
2012 3 0 0 3 2,75
2013 2 2 1 5 4,59
2014 4 2 0 6 5,50
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Tabela 5 (Continuacgéo)

Ano Artigo Dissertacdo Tese Total por ano Participa¢do na amostra (%)
2015 11 4 0 15 13,76

2016 6 8 0 14 12,84

2017 8 5 2 15 13,76

2018 10 13 1 24 22,02

2019 9 10 0 19 17,43

2020 7 1 0 8 7,34

Total por tipo 60 45 4 109 100

Fonte: Elaborado pela autora.

Durante o periodo de pesquisa os trabalhos foram agrupados com base nas definigdes

de modelos adotadas por Agrawal et al. (2011), De Buysere et al. (2012), Kuppuswamy e
Bayus (2013), Mollick (2013), Belleflamme e Lambert (2014) e Ahlers et al. (2015)

resultando em seis grupos, sendo eles Reward-based crowdfunding (RCF), Equity-based

crowdfunding (ECF), Lending-based crowdfunding (LCF), Donation-based crowdfunding

(DCF), Crowdfunding (CF) quando o trabalho aborda o crowdfunding de forma geral sem

destacar algum modelo e Fintech para os trabalhos mais focados em tecnologia financeira. A

distribuicdo dos temas por artigos publicados e trabalhos académicos seguem nas Tabelas 6 e

7 respectivamente. Bem como a distribuicdo dos autores por tema nas Tabelas 8 e 9.

Tabela 6. Distribuicéo dos artigos por tema

Tema Quantidade Participa¢do na amostra (%)
RCF 24 40,00

CF 24 40,00

ECF 6 10,00

Fintech 3 5,00

DCF e RCF 2 3,33

LCF 1 1,67

Total 60 100

Fonte: Elaborado pela autora a partir de analise bibliografica

Tabela 7. Distribuicédo dos trabalhos académicos por tema

Tema Quantidade Participacdo na amostra (%)
RCF 18 36,73
Fintech 13 26,53
CF 7 14,29
ECF 6 12,24
DCF e RCF 3 6,12
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Tabela 7 (Continuacgéo)

Tema Quantidade Participacdo na amostra (%)
ECF e RCF 2 4,08
Total 49 100

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 8. Distribuicéo dos autores dos artigos por tema

Tema Artigo Relacionado Qtde.

Verschoore e Araljo (2020); Nodari et al (2020); Scarascia (2019); Mourao et al
(2018); Bernardes et al (2018); Martins e de Lima Medeiros (2018); Amedomar e
Spers (2018); Teberga e Oliva (2018); dos Santos et al (2018); Bastos et al

RCE (2018); Pereira et al (2017); Pizzi (2017); Mendes-Da-Silva et al (2016); Y
Cacciolari e Finocchio (2016); Correia e Pompeu (2017); Costa et al (2015);
Valiati e Tietzmann (2015); de Araujo Barcellos e Garcia (2015); Martins e
Machado (2015); Henriques e Lima (2014); Aveni e Pinto (2014); Valiati (2013);

Cocate e Pernisa Janior (2016); Silva e Freitas (2012)

Rossi e de Melo Alves (2020); Felipe et al (2019); Inécio et al (2019); Silva e
Hassem (2019); Borges e Zendron (2019); Terra (2018); Presser et al (2017);
Martins e de Lima Medeiros (2017); Cardoso e Zilber (2017); Silingardi e

cF Santiago (2017); de Aradjo (2016); Bolesina e Migliavacca (2016); Santano Y
(2016); Bernardes e Lucian (2015); Nonato (2015); Bernardes e Lucian (2015);
Bier e Cavalheiro (2015) de Carvalho e de Andrade (2015); Mohallem e Costa
(2015); Martins e Silva (2014); Silva Domingues (2013); de Noronha Najjarian

(2013); Striquer Soares e Costa (2018); Felipe (2015)

ECF Cruz et al (2018); de Andrade Gabrich e Apolinario (2017); Felipe e Ferreira 6
(2020); Lupi et al (2019); Santos e Cruz (2020); Nascimento et al (2020)

Merlone (2019); Milian, Spinola e de Carvalho (2019); Partyka, Lana e Gama

Fintech 3
(2020)

DCF e RCF Rocha e Bitar (2017); Tupiassu et al. (2020) 2

LCF Blanck e Janissek-Muniz (2014) 1

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 9. Distribuicdo dos autores dos trabalhos académicos por tema

Tema Trabalho Relacionado Qtde.

Santos (2018); de Almeida (2018); Dias (2018); Galli (2018); Carvalho (2019);
Barros (2017) &; Araujo (2017); Catecati (2016); Batista (2016); Zuquetto (2015);
Justo (2015); Amedomar (2015); Rodrigues (2015); Monteiro (2014);
Lima(2014); Centenaro (2013) &; Valiati (2013); Costa (2013)

RCF
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Tabela 9 (Continuacgéo)

Tema Trabalho Relacionado Qtde
Silva (2019); Ferreira (2019); Aradjo (2019); Kdéche (2019); Cordeiro (2019);
Fintech Vianna (2019); D'Albuquerque (2019); Salman (2018); Araujo (2018); Giarelli 13

(2018); Barbosa (2018); Blumberg (2018); Passos (2017)

cF Francisco (2019); Pereira (2018); Bronzeri (2018) % Silva (2016); Andrade .
(2016); Massoni (2016); Riffel (2016)

Hassem (2020); Marcal (2018); Fonseca (2018); Vieira (2017); Ragil (2017);

ECF 6
Mendes (2016)

DCF e RCF Sapienza Filho (2019); Chiesa (2017); Souza (2016) 3

ECF e RCF Cardoso (2018); Felipe (2017) @ 2

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. 2 Tese de doutorado

Assim como em pesquisas estrangeiras o reward-based crowdfuding é também o
modelo mais estudado no Brasil. O inicio de suas opera¢fes no pais data a partir de 2011
(Catarse, 2016) e representa 41,38% dos artigos publicados nos Gltimos dez anos, seguido por
36,73% dos trabalhos académicos. Trés das quatro teses de doutorado e 16 das 45 dissertacoes
analisadas tinham o reward-based crowdfuding como tema.

Nenhum trabalho académico focou no lending-based crowdfunding (ou P2P-lending)
como tema e apenas um artigo o abordou. Nele, Blanck e Janissek-Muniz (2014) sugerem que
existe um potencial impacto significativo para ser observado no universo da economia social
quando se passa a entender o cenario externo sob a Otica da inteligéncia estratégica
antecipativa coletiva, e isso favorece decisées em prol do empreendedorismo e da inovacao.

Quanto a analise da area de estudo dos trabalhos académicos, o curso de
Administracéo lidera com 40,82% da producéo, seguido por Direito com 20,41% e Ciéncias
da Comunicagao com 18,37%, como pode ser notado na Figura 2.
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Figura 2. Relacéo dos trabalhos académicos por areas de estudo

Fonte: Elaborada pela autora
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Ao relacionar as instituicbes de ensino com a quantidade de trabalhos, a Fundacao

Getllio Vargas (FGV) detém 12 dissertacdes e 2 teses ou 28,57% da producdo académica. A

Universidade Federal do Rio Grande do Sul com 4, assim como a UNISINOS. Sendo os 27

demais, pulverizados entre 24 institui¢des, como representado na Tabela 10.

Tabela 10. Quantidade de trabalhos por instituicdo de ensino

Instituicdo Quantidade Participacdo na amostra (%)
FGV 14 28,57
UFRGS 4 8,16
UNISINOS 4 8,16
PUCRS 2 4,08
UFMG 2 4,08
USP 2 4,08
ESPM 1 2,04
FMU 1 2,04
FUMEC 1 2,04
ISCTE BUSINESS SCHOOL 1 2,04
ISEG 1 2,04
NOVA IMS 1 2,04
UNIVERSIDADE DO PORTO 1 2,04
UEPG 1 2,04
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Tabela 10 (Continuacéo)

Instituicdo Quantidade Participacdo na amostra (%)
UFBA 1 2,04
UFES 1 2,04
UFF 1 2,04
UFP 1 2,04
UFPE 1 2,04
UFRRJ 1 2,04
UFS 1 2,04
UFSC 1 2,04
UFSCAR 1 2,04
UFSM 1 2,04
UNESP 1 2,04
UNIVERSIDADE POSITIVO 1 2,04
Mackenzie 1 2,04
Total 49 100

Fonte: Elaborada pela autora

Os 10 trabalhos com o maior nimero de citacBes podem ser conhecidos na Tabela 11.
Nota-se que o trabalho “Crowdfunding no Brasil: uma analise sobre as motivacfes de quem
participa” de Monteiro (2014) possui mais da metade das citagdes de todos 0s outros
trabalhos, que juntos somam 25 citagbes. Assim como muitos pesquisadores internacionais
(Schwienbacher & Larralde, 2010; Ordanini, 2011; Giudici et al., 2012, 2013; De Buysere et
al, 2012; Gerber & Hui, 2013; Belleflamme et al., 2014), a autora investiga uma importante
variavel, a motivacdo, para entender o fenbmeno do crowdfuding com mais profundidade
visto que a participagdo nestas iniciativas € voluntaria (Belleflamme et al, 2010).

Coletando dados que refletem a realidade do Brasil a autora valida os resultados de
Gerber e Hui (2013) que indicam que as pessoas se envolvem e apoiam uma campanha de
crowdfunding para apoiar uma causa, ajudar outros, receber recompensas e fazer parte de uma
comunidade. Monteiro (2014) afunilou a percep¢do do que motiva o brasileiro e encontrou
como aspectos relevantes a divulgacdo dos projetos por meio das redes sociais, a

confiabilidade e qualidade deles.



37

Tabela 11. Trabalhos académicos mais citados

Titulo

Citacbes  Autor(a) Tipo

20 Monteiro (2014) Dissertagdo
4 Amedomar (2015  Dissertacdo
3 Valiati (2013) Dissertacdo
3 Riffel (2016) Dissertacdo
3 Mendes (2016) Dissertagdo
3 Felipe (2017) Tese

3 Barbosa (2018) Dissertacdo
2 Cordeiro (2019) Dissertacdo
2 Rodrigues (2015) Dissertacdo
2 Passos (2017) Dissertagdo

Crowdfunding no Brasil: uma analise sobre as motivac6es
de quem participa

O crowdfunding de recompensas como alternativa de
capital empreendedor para empresas de base tecnoldgica no
Brasil: um estudo descritivo-exploratério

Crowdfunding no cinema brasileiro: um estudo sobre o uso
do financiamento coletivo em obras audiovisuais brasileiras
de baixo orcamento

Crowdfunding: de modismo a novo instrumento financeiro
Qualificacdo juridica das plataformas de crowdinvesting no
Brasil: um estudo de caso da plataforma online da Broota
Brasil

Determinantes do sucesso de campanhas de equity e de
reward crowdfunding

Fintechs: a atuacdo das empresas de tecnologia de servigo
financeiro no setor bancério e financeiro brasileiro

Fintechs e a inclusdo financeira no Brasil: uma abordagem
Delph

Factors influencing consumer decision in crowdfunding
Organizacdo na era pos-industrial: a complexidade, as

fintechs e os bancos

Fonte: Elaborada pela autora

No que tange as citacdes dos artigos
na Tabela 12. E observado que Milian et al

o0s 60, foram somadas 65 citacGes para 0 a

publicados, os 10 mais citados estdo apresentados
., (2019) produziram o artigo mais relevante entre

rtigo “Fintechs: A literature review and research

agenda”. Nele os autores exploram um conjunto de defini¢es para o termo fintech, que em

suma sdo empresas inovadoras do setor financeiro que fazem uso da internet e do

processamento automatizado de informac6es. A literatura revisada pelos autores concentra-se

em questdes de regulamentacdo da industria e as legislacGes locais, além de outros temas

como blockchain e a seguranca dos ambientes virtuais utilizados pelas fintechs.

Tabela 12. Artigos mais citados

CitacBes Autores(as) Periddico Titulo
Electronic  Commerce
65 Milian et al. (2019) Research and Fintechs: A literature review and research agenda

Applications
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Tabela 12 (Continuacéo)
Citacoes Autores(as) Periddico Titulo
) The impacts of fundraising periods and geographic
Mendes-Da-Silva et Journal of  Cultural ] ] ] ] .
51 . distance on financing music production via
al. (2016) Economics o .
crowdfunding in Brazil
Inteligéncia estratégica antecipativa coletiva e
- Blanck e Janissek- RAUSP  Management crowdfunding: aplicacéo do método
Muniz (2013) Journal L.E.SCAnning em empresa social de economia
peer-to-peer (P2P)
_ Revista de Gestdo dos ) o
Bernardes e Lucian i Comportamento de consumidores brasileiros e
13 Paises de Lingua .
(2015) portugueses em plataformas de crowdfunding
Portuguesa
Cocate e Pernisa ] . ] R .
12 . Revista Libero Crowdfunding: estudo sobre o fenémeno virtual
Junior (2012)
Crowdfunding e Industria Cultural: as novas
12 Valiati (2013) Revista Verso e Reverso relagfes de producdo e consumo baseadas na
cultura da participagéo e no financiamento coletivo
) ) ) _ Funcionalidade dos sistemas financeiros e o
Martins e Silva Revista Economia ] o
10 ] financiamento a pequenas e médias empresas: 0
(2014) Ensaios ]
caso do crowdfunding
. ] ] 3 A Abordagem Sistémica para o Crowdfunding no
Silva e  Freitas Revista Gestdio & . . L
8 . Brasil: Um Estudo Exploratorio - Visdo Sistémica
(2012) Conhecimento .
dos Negocios
Blogs, Colaborativismo e Crowdfunding: Novos
8 Nonato (2015) Revista Alterjor Arranjos para o Livre Exercicio do Jornalismo e a
Préatica da Cidadania
. Journal of Financial Shared Value Creation and Crowdfunding in
6 Felipe (2015) . ]
Innovation Brazil

Fonte: Elaborada pela autora

Quando considerado o nimero de autores(as) dos 60 artigos publicados (Tabela 13), a

quantidade mais que duplica em comparacao aos 49 autores dos 49 trabalhos académicos, isso

se da porque sdo poucos que escrevem sozinhos e, apenas 8 dos 117 autores se repetem, 2

deles com dois artigos cada e Israel José dos Santos Felipe com 4. E natural a investigagao ser

executada por varios pesquisadores, usualmente um coautor ou mais. A maioria, 109

autores/coautores possuem somente 1 artigo publicado.



Tabela 13. Numero de artigos por autor(a)
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Autor

Quantidade

Israel José dos Santos Felipe
Bastos Bernardes

Rafael Lucian

Wesley Mendes-Da-Silva
Eduardo de Rezende Francisco
Cristiane Chaves Gattaz

Larissa Martins

Mirna de Lima Medeiros
Vanessa Amalia Dalpizol Valiati

Autores com um artigo publicado

4

N NN NN DD NN W W

109

Total

118

Fonte: Elaborada pela autora

Ao analisar a quantidade de artigos por periddico, ndo houve concentracdo

significante, apenas os periodicos Revista Brasileira de Ensino de Jornalismo (Qualis/CAPES
B3) e a Revista Estudos Eleitorais (QualissCAPES C) possuiam dois artigos cada. Dos 60

artigos, 46 foram publicados em periodicos avaliados pela CAPES no quadriénio 2013-2016,

apresentando concentracdo na classificagdo B3 como pode ser observado na Tabela 14,

Tabela 14. Numero de periodicos por classificacdo Qualis/fCAPES 2013-2016

Qualis/CAPES Quantidade Participacdo na amostra (%)
Al 1 2,17

A2 2 4,35

Bl 8 17,39

B2 8 17,39

B3 16 26,09

B4 3 6,52

B5 5 10,87

C 7 15,22

Total 46 100

Fonte: Elaborada pela autora

Nas nuvens de palavras criadas a partir das palavras-chave dos artigos e trabalhos

académicos analisados utilizando o software ProWordCloud™, foram suprimidas as key-

words que serviram como base para a selecdo dos materiais em primeira instancia, com o

intuito de obter uma nuvem que indicasse, de forma mais clara, quais as caracteristicas dos

estudos publicado sobre o crowdfunding no Brasil.
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No total foram suprimidos trés termos: “crowdfunding” 53 vezes, “financiamento
coletivo” 8 e “fintech” 4, da totalidade das palavras-chave dos artigos, resultando na Figura 3.
Nos trabalhos académicos: “crowdfunding” 43 vezes, “financiamento coletivo” 14 e “fintech”

16, dando origem a Figura 4.
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Figura 3. Palavras-chave dos artigos analisados
Fonte: Elaborado pela autora
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Figura 4. Palavras-chave dos trabalhos académicos analisados
Fonte: Elaborado pela autora

Ao examinar as nuvens de palavras o termo “inovacgdo’ se sobressai nos artigos, ja nos
trabalhos académicos “investimento” ¢ a palavra em evidéncia. “Financiamento” e
“empreendedorismo” sdo notados em ambas as nuvens, temas que estdo intimamente

conectados com o crowdfunding. Vale pontuar a presenga do termo “catarse”; 18 dos 25



41

artigos que analisaram alguma plataforma, analisaram a plataforma Catarse e 20 dos 25
trabalhos académicos também escolheram a plataforma como objeto de estudo.

A palavra “social” também aparece com certo destaque em ambas as nuvens, ela surge
a partir de termos como empreendedorismo social, solidariedade social, empresa social,
inovacdo social, rede social e o capital social. O ultimo, que segundo Centenaro (2013) tem
como fungdo equipar o financiamento coletivo, garantindo as trocas e o éxito dos
empreendedores através de uma rede virtual bem estruturada, o autor afirma que sem o capital
social as campanhas de crowdfunding ndo teriam os mesmos alcances e resultados.

Durante a revisdo bibliografica foi percebido um volume notavel de estudos
envolvendo o jornalismo no Brasil, e que pdde ser confirmado nas duas nuvens de palavras.
Estudos como os de Galli (2018), de Carvalho e de Andrade (2015) e Nonato, C. (2015)
identificaram o crowdfunding como uma possibilidade de se fazer jornalismo de forma mais
acessivel e capaz de contornar a crise estrutural presente na profissdo. Rocha e Bitar (2017) e
Santos (2018) apontaram um aumento na quantidade de jornalistas independentes que vém
optando pelo crowdfunding por ser também um modelo que fortalece as multidGes e viabiliza
0 engajamento do publico em seus projetos.

Também foram revisados alguns artigos interessantes focados no crowdfunding
“eleitoral”, termo que pode ser notado na Figura 3. O assunto é polémico e levanta
questionamentos, pois apesar de definitivamente favorecer e estimular o direito de
participacdo politica da populacdo (Santano, 2016; Mohallem & Costa, 2015; Striquer Soares
& Costa, 2018) o modelo pode acabar por enfraquecer sua qualidade democratizante, pois ao
participar financeiramente em um processo eleitoral, pessoas fisicas podem vir a se comportar
como consumidores e ndo como simples cidad&os (Striquer Soares & Costa, 2018).

Para contribuir de forma mais significativa com o tema crowdfunding no Brasil foi
construida a Tabela 15, ela faz parte do esforco integrativo do conteido encontrado nos
trabalhos que compdes a frente de pesquisa. Nela estdo reunidas as agendas de pesquisa
apresentadas nos artigos publicados entre os anos de 2017 e 2020 e que pode auxiliar

pesquisadores e interessados na area, indicando possiveis estudos futuros.
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Tabela 15. Agendas de pesquisa dos artigos revisados

Autores

Titulo

Agenda de pesquisa

Amedomar e
Spers (2018)

dos Santos et
al. (2018)

Felipe e
Ferreira
(2020)

Felipe et al.
(2019)

Inacio et al.
(2019)

Martins e de
Lima
Medeiros
(2017)

Martins e de
Lima
Medeiros
(2018)

Mendes-Da-
Silva et al
(2016)

Milian et al.,
(2019)

Reward-based crowdfunding: a
study of the entrepreneurs'
motivations when choosing the
model as a venture capital
alternative in Brazil

Financiamento coletivo
aplicado ao jornalismo: uma
classificacdo das iniciativas
financiadas no Catarse

Determinantes do sucesso de
campanhas de equity
crowdfunding

Crowdfunding research agenda:
semantic analysis of the media
and geography of investments

Interactive value formation:
types of crowdfunding and
exchanged resources'
characteristics

Crowdfunding como alternativa
no turismo: analise do modus
operandi  das  plataformas
brasileiras

Financiamento coletivo

turismo no Brasil

em

The impacts of fundraising
periods and geographic
distance on financing music
production via crowdfunding in
Brazil

Fintechs: a literature review
and research agenda

Aprofundar os estudos sobre as motiva¢fes néo financeiras
que levam os empreendedores a buscarem o reward-based
crowdfunding como alternativa de financiamento.

Conhecer mais profundamente as estratégias de arrecadacéo e
como utilizar os recursos do crowdfunding para obter
analises reais sobre o impacto desse novo modelo de
financiamento.

Investigar as implicages da nova legislagdo da CVM sobre o
mercado de equity-based crowdfunding além de outras
métricas de sucesso desse modelo.

Compreender, teodrica e empiricamente, o efeito da midia de
massa e das caracteristicas geograficas dos investimentos de
crowdfunding, tanto no lending e reward-based, onde a
maior parte dos estudos estd concentrada, como nos outros
modelos.

Execugdo de um estudo qualitativo para melhor entender o
processo de formacdo de valor interativo, sejam eles de
cocriagdo ou co-destruigdo, nos modelos de crowdfunding, e
assim apoiar melhores defini¢Ges de estratégias de negdcios.

Investigar se a nocdo de pertencimento e participagdo nos
projetos sdo fatores que propiciam maior fidelizagdo ou
atititude favoravel por parte dos apoiadores. Também, apurar
o papel do marketing no sucesso dos financiamentos.

Futuras pesquisas podem buscar entender os motivos das
regibes Sudoeste e Nordeste apresentarem maior nimero de
projetos aprovados além de buscar relacionar o sucesso dos
projetos com a maneira como eles sdo apresentados ao
publico.

Sé&o necessarias novas perspectivas que auxiliem nas questdes
de atragdo de capital externo, flexibilidade, custos de
financiamento e assimetria de informacbes por parte dos
doadores. QOutros topicos que podem ser aprofundados séo:
(1) modelos de negbcios e governanga corporativa no
crowdfunding, (2) relacionamentos com doadores, (3) redes e
0 papel desempenhado por plataformas de crowdfunding, (4)
discussdes sobre a legitimidade do crowdfunding, (5)
métricas financeiras, (6) barreiras legais e regulatérias e (7)
reconhecimento de oportunidades.

Novas pesquisas devem focar nas questdes organizacionais, 0
ambiente competitivo e a tecnologia dos projetos de
crowdfunding. Também devem investigar a relagdo existente
entre servicos fintech, empréstimos, investimentos e
crowdfunding assim como o vinculo entre tecnologia
financeira e blockchain/criptomoedas.
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Tabela 15 (Continuacéo)

Autores

Titulo

Agenda de pesquisa

Mourao et al.,
(2018)

Bernardes et
al. (2018)

Nodari et al.,
(2020)

Presser et al.,
(2017)

e de
Alves

Rossi
Melo
(2020)

Teberga e
Oliva (2018)

Verschoore e
Araujo (2020)

Nascimento
etal., (2020)

Many are never too many: an
analysis  of  crowdfunding
projects in Brazil

Crowdfunding: analise  dos
comportamentos de satisfagdo e
lealdade dos consumidores
brasileiros em contexto de
produtos culturais

Plataformas de financiamento
coletivo como instrumento de
incentivo & inovagdo social no
contexto brasileiro

Crowdfunding e crowdsourcing
como meio de viabilizar
inovagdo

Crowdfunding: Uma analise da
producdo cientifica em bases
de dados de 2013 a 2017

Identification, analysis and
treatment of risks in the
introduction of new

technologies by start-ups

O efeito das estratégias de
recompensas no sucesso das
campanhas de financiamento
coletivo

O Impacto da Distdncia no
Valor Investido em Equity
Crowdfunding no Brasil

E importante reunir mais informagdes de diferentes
plataformas tanto brasileiras como latino-americanas para
melhor entender o fendbmeno do crowdfunding. Também é
relevante conhecer as redes sociais e seus promotores além
das caracteristicas geograficas e suas interligacdes com cada
projeto.

Entender quais sdo os aspectos da geracdo de valor e
qualidade dos servicos que contribuem para nutrir a
satisfacdo e lealdade dos clientes no ambiente das
plataformas de crowdfunding.

Analisar os efeitos das iniciativas inovadoras sociais no
Brasil tanto qualitativa como quantitativamente. Aprofundar
as andlises sobre a relagdo de projetos de bem-estar social
com as plataformas de crowdfunding e questionar sua
classificacdo como inovacgdo social capaz de transformar o
Brasil.

Investigar a utilizacdo de crowdfunding e crowdsourcing
como forma inovadora de pesquisa nas diversas areas
académicas.

Elaborar pesquisas em intervalos diferentes de tempo ou
analisando bases de dados distintas, sendo possivel comparar
os dados obtidos com os deste trabalho; realizar estudo
dedicado & América do Sul e Africa; aprofundar as pesquisas
relacionadas a P2P, considerando seu destaque na nuvem de
palavras-chave.

Futuros estudos poderdo se aprofundar na identificacdo,
anélise e tratamento de riscos em diferentes start-ups,
gerando um maior banco de dados para comparacdes e
propostas para pesquisas quantitativas. Adicionalmente,
pretende-se estruturar o método analisado neste estudo.

Estabelecer associacfes entre as estratégias de recompensas
com o impacto das redes sociais e as atualizacbes das
campanhas, por exemplo. Ademais, analisar questfes como
sucesso de campanhas com metas menores, quais parametros
sédo utilizados para definir metas e estratégias de recompensa,
além de conhecer as estratégias de recompensa e o papel das
plataformas de crowdfunding na evolugéo das campanhas.

Investigar o impacto dos investidores do circulo social do
empreendedor sobre o nimero de investimentos e no valor
investido em ECF no Brasil.

Fonte: Elaborado pela autora a partir de revisao bibliografica.

Esta pesquisa analisou contetidos brasileiros em um periodo e em uma base de dados

diferente da utilizada por De Rossi e De Melo Alves (2020) podendo entdo ser considerada
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uma continuidade do estudo dos autores. Este apresentou em sua nuvem de palavras o termo
“P2P” em evidéncia, ao passo que neste, apenas um artigo abordou o tema.

Foram observados diversos tdpicos sugeridos pelas agendas, variando de estudos
sobre questbes organizacionais no crowdfunding, tendéncias de inovacgdes e redes sociais,
como também o aprofundamento sobre estratégias de recompensa e a relagao entre 0s servi¢os
de fintechs no crowdfunding, além das métricas de sucesso no modelo de equity. Fica assim
evidente a necessidade e importancia do desenvolvimento de pesquisas neste campo que esta

evoluindo rapidamente no Brasil.
5. Consideracdes Finais

Esta pesquisa teve como objetivo geral mapear o que tem sido estudado sobre o
crowdfunding no Brasil na Gltima década. Para tal, foi realizada uma analise bibliométrica
com abordagem quantitativa e qualitativa de 109 trabalhos prospectados da base de pesquisa
Google Académico e que tiveram seu pico de producdo em 2018 (=23%). Fica assim,
evidente que o aprofundamento do tema no pais é recente, corroborando com a importancia
deste estudo em contribuir com dados e informac6es que situam em que momento a producéo
cientifica sobre o tema esta no pais, capaz de estimular insights e futuras pesquisas.

O reward-based crowdfunding foi o tema mais pesquisado (=40%) e 0 mais praticado
por investidores/apoiadores de projetos brasileiros. Apesar disto, apds a catalogacdo de 70
plataformas ativas, pode-se observar que 41 delas sdo plataformas voltadas para a modalidade
do equity-based crowdfunding, sendo a Kria e Eqseed as mais conhecidas. Em relacdo a
modalidade do RCF, as plataformas Catarse, Kickante e Benfeitoria se destacaram, tendo a
Catarse sido objeto de pesquisa de 76% dos trabalhos que analisaram alguma plataforma.

Dentre os periddicos avaliados pela CAPES, 25% deles possuiam classificacdo Qualis
B3, tendo apenas um artigo sido publicado em uma revista Al. A FGV classificou-se como a
instituicdo de ensino que mais produziu trabalhos académicos sobre o tema (=30%) e a area
de estudo foi a Administracdo com 40% de participacdo na amostra. Os autores que mais
produziram artigos no periodo foram Israel Felipe e a dupla Bastos Bernardes e Rafael Lucian
e 0s mais citados foram Milian et al. (2019), Mendes-Da-Silva et al. (2016), Blanck e
Janissek-Muniz (2013) e Monteiro (2014).

A partir da técnica de elaboracdo de nuvem de palavras foram identificados
importantes subtemas relacionados ao crowdfunding estudados pela academia brasileira que

se destacaram, como: empreendedorismo, investimentos, jornalismo, financiamento eleitoral,
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inovacdo e capital social. Ao reunir as agendas de pesquisa também foi possivel observar
diversos temas, propostos tanto na &rea organizacional como de indicadores estatisticos.

Em relacdo as limitacdes deste estudo a base de dados utilizada do Google Académico
e a metodologia de revisdo bibliométrica ficam em evidéncia, sendo assim, a realizacdo de
novos estudos em bases diferentes uma sugestdo. Apesar da oferta de diversas outras

propostas nas agendas de pesquisa, o foco metodolégico merece destaque.
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