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RESUMO

O financiamento coletivo, ou crowdfunding, é um fendmeno crescente que tem auxiliado diversos
empreendedores a trazerem suas ideias para a realidade. Compreender como os diversos fatores que
cercam este contexto afetam o sucesso dos projetos de crowdfunding tem sido fruto de diversos
estudos, porém ainda existe muito espaco para mapear este universo que cresce de forma acelerada
ao redor do mundo. Langamos um olhar sobre este fendmeno com uma perspectiva de redes sociais
e como as caracteristicas estruturais da rede social dos empreendedores podem afetar o sucesso dos
projetos. Este estudo é Unico no que tange o contexto brasileiro e a plataforma de crowdfunding
Catarse, a maior plataforma de financiamento coletivo brasileiro. Os dados coletados indicam que
0s construtos relacionados a rede social do empreendedor desempenham papel fundamental sobre o
sucesso do projeto do empreendedor e o desenvolvimento de uma rede que garanta ao
empreendedor 0S recursos necessarios para o sucesso do seu projeto traz uma luz sobre as teorias
sobre o crowdfunding. Nosso estudo também permitiu um olhar de angulos diferentes sobre a
estrutura social da rede ego dos empreendedores, permitindo identificar que ndo se deve olhar a
rede social de apenas um angulo, onde, por exemplo, uma menor coesdo é melhor, mas de
diferentes dticas. Diminuir a coesdo da rede para facilitar a disseminacgéo da informacéo enquanto
se diminui a polarizacdo para desenvolver capital social para o suporte do projeto, sdo fatores
encontrados neste estudo, e que podem permitir a estudos futuros encontrar solu¢des otimizadas
para a estrutura social dos empreendedores. Apesar da crescente quantidade de estudos nesta area,
ainda é tarefa de pesquisadores, plataformas de crowdfunding e empreendedores entender melhor a
funcdo da rede social que cerca este ambiente, desenvolvendo modelos capazes de auxiliar no
sucesso dos projetos de crowdfunding, permitindo uma alternativa viavel para alavancar novos
negocios.

Palavras-chave: crowdfunding; Facebook; Catarse; redes; empreendedorismo.

INTRODUCAO

O crowdfunding é um fendmeno recente que torna possivel realizar um projeto aberto para
buscar na multiddo os recursos financeiros necessarios para financiar ideias empreendedoras
(Belleflamme, Lambert e Schwienbacher, 2013; Estellés-Arolas e Gonzélez-Ladron-de-Guevara,
2012). O crowdfunding ocorre principalmente através de plataformas na internet, nas quais 0s
empreendedores apresentam suas ideias, e nas redes sociais online onde motivam conhecidos e
interessados a direcionar os recursos financeiros necessarios para a execu¢do dos seus projetos em
troca de recompensas. Um dos exemplos mais bem sucedidos de plataformas de crowdfunding é o
da Kickstarter (www.kickstarter.com), empresa norte americana fundada em 2009 e que ja
arrecadou mais de US$ 1,5 bilhdes para 79.966 projetos vitoriosos (Kickstarter, 2015). Esta
plataforma tem despertado interesse de diversos pesquisadores quando o foco é o crowdfunding
(Bayus e Venkat, 2013; Hemer, 2011; Mollick, 2013).

No Brasil, embora existam mais de 30 plataformas atuando nas mais diversas areas, como
Artes, Ciéncia e Tecnologia, Cinema e Video, Comunidade, Danca, Fotografia, Gastronomia,
Jogos, Literatura, Meio Ambiente, Mobilidade e Transporte, Moda, Mdsica, entre outros, podemos
citar a Catarse como sendo a plataformas de crowdfunding brasileira mais conhecidas e tem como
objetivo ajudar empreendedores a financiarem suas iniciativas com ajuda da multidao. Os projetos
ficam no ar entre 1 e 60 dias e se alcancarem ou superarem o valor estipulado pelo empreendedor o
dinheiro serd entregue a este, descontando-se a taxa de 13% para a Catarse. Caso 0 projeto nao
tenha sucesso, o valor € devolvido para quem apoiou a ideia (Catarse, 2015).

Diego Reeberg, um dos fundadores da Catarse, entende que 50% do valor financeiro
arrecadado deve vir da rede pessoal do empreendedor, ou seja, amigos ou conhecidos diretos dele,
enquanto os outros 50% sdo fruto da divulgagdo através das pessoas que fazem parte de sua rede,



http://www.kickstarter.com/

levando a informacgdo do projeto a amigos de amigos e disseminando a ideia (Catarse, 2015;
REEBERG, 2014).

A rede social do empreendedor, aqui entendida como o conjunto finito de pessoas (atores) e
as relacbes que entre eles existem (Wasserman e Faust, 1994), demonstra ter papel relevante no
sucesso dos projetos, seja na opinido de especialistas (REEBERG, 2014) ou por estudos na area
(Agrawal, Catalini e Goldfarb, 2011). Estudos recentes demonstram que nos projetos de
crowdfunding as caracteristicas estruturais da rede tem o potencial de auxiliar na identificacdo das
pessoas certas dentro dela para disseminar ideias que irdo alcancar o maior nimero possivel de
atores na rede do empreendedor e na rede de seus amigos (Banerjee et al., 2013).

Estudos seminais indicam que a posi¢do de um ator em uma rede determina, em parte, suas
limitagOes e oportunidades (Burt, 1992; Coleman, 2000; Granovetter, 1973; Wasserman e Faust,
1994). Identificar esta posicdo € importante na previsdao dos resultados deste ator, como sua
performance, seu comportamento e suas crencas (Borgatti, Everett e Johnson, 2013). N&o obstante,
a andlise de redes sustenta que as oportunidades surgidas para os atores sdo, em parte, determinadas
pela estrutura de conexdes entre eles (Borgatti, Everett e Johnson, 2013). Apontando, assim, que as
caracteristicas estruturais da rede social podem servir como antecedentes para os resultados
almejados pelos empreendedores de projetos de crowdfunding.

Estudos especifico sobre crowdfunding sustentam que as caracteristicas estruturais tém
relacdo com o sucesso dos projetos (Agrawal, Catalini e Goldfarb, 2011; Mollick, 2013). Porém,
tais estudos tém se limitado a verificar apenas a quantidade de atores na rede social do
empreendedor. Neste estudo vamos além, pois propomos a utilizacdo de variaveis estruturais de
redes para entender o sucesso em projetos de crowdfunding. Portanto, o objetivo deste artigo é
compreender como as caracteristicas estruturais das redes sociais dos empreendedores afetam o
sucesso dos projetos de crowdfunding. Para alcanca-lo, o artigo esta dividido em 5 sessdes além
desta introducdo. Nas duas primeiras sessdes sao abordadas as teorias utilizadas para definicdo dos
quatro principais fatores que consideramos influenciar a relacdo da rede social do empreendedor
com o sucesso dos projetos de financiamento coletivo. Na terceira parte versamos sobre 0 método
utilizado para realizacdo deste estudo. Na quarta parte sdo apresentados os resultados desta
pesquisa, enquanto na quinta parte trazemos a luz a discussédo dos resultados encontrados e as
consideracOes sobre este estudo e para pesquisas futuras.

1 REFERENCIAL TEORICO

A rede social que circunda qualquer individuo tem papel fundamental em sua vida,
familiares e amigos tem papel chave no suporte emocional e financeiro de um individuo, desde seu
nascimento até seus Ultimos dias. Contudo o papel que estes familiares e amigos podem
desempenhar na vida de um ator depende também da interacdo que existe entre este ator central
(ego) e os demais individuos da rede (alters). Com um olhar focado nos empreendedores, pode-se
verificar que estes buscam mobilizar e conseguir beneficios dos recursos que se encontram na sua
rede social mais proxima (Briderl e Preisendérfer, 1998). No contexto do empreendedorismo e da
formacdo de pequenos negocios, 0s lacos com amigos e familiares da rede do empreendedor sdo
recursos cruciais para o sucesso do negécio, enquanto o suporte vindo de fora da rede do
empreendedor possui um efeito menor (Bruderl e Preisendtrfer, 1998).

Ja quanto falamos de projetos de crowdfunding, alguns fatores que influenciam de maneira
positiva 0 sucesso destes projetos sdo: (a) tamanho da rede social do empreendedor (Moisseyev,
2013; Mollick, 2013; Zheng et al., 2014); (b) sinais de qualidade (video, redagdo sem erros
ortogréaficos, interagir com noticias constantemente na pagina do projeto) (Agrawal, Catalini e
Goldfarb, 2011; Bayus e Venkat, 2013; Mollick, 2013); (c) receber destaque na pagina da
plataforma (Mollick, 2013); (d) populacdo local mais criativa (propor¢do de pessoas ocupando
cargos na area de artes, designer, entretenimento, esporte e midia em relacdo ao restante da
populacdo) (Mollick, 2013); (e) financiamento inicial por parte de familiares e amigos (Agrawal,
Catalini e Goldfarb, 2011; Belleflamme, Lambert e Schwienbacher, 2013); (f) quantidade de
projetos apoiados pelo empreendedor antes do encerramento do seu projeto (Zheng et al., 2014); e



(g) selos de aprovacdo recebidos (e.g. quantidade de “curtidas™ da pagina do projeto no Facebook
(Moisseyev, 2013).

Ja entre os fatores que influenciam no fracasso do projeto estdo: (h) valor muito alto da
contribuicdo solicitada (Mollick, 2013); e (i) maior duracdo no tempo de arrecadacdo de
financiamento do projeto (Bayus e Venkat, 2013; Mollick, 2013). Resultados complementares no
estudo de Agrawal, Catalini e Goldfarb (2011) identificaram que familiares e amigos investem no
comecgo do projeto enquanto os demais investidores que ndo conhecem o empreendedor investem
quando o projeto chega na reta final. Outro estudo sobre o tema demonstra que, quanto mais tempo
no ar, maiores as chances do projeto obter todo o financiamento (Burtch, Ghose e Wattal, 2013).

Percebe-se que uma das poucas caracteristicas estruturais da rede social em projetos de
crowdfunding que se tem analisado em estudos anteriores € o tamanho da rede social do
empreendedor, e mesmo ela apresenta resultados indicando relacéo, tanto positiva, com 0 sucesso
do projeto (Hekman e Brussee, 2013; Mollick, 2013), quanto auséncia de relagdo (Moisseyev,
2013). Contudo existe uma grande quantidade de construtos relacionados a estrutura da rede social
do empreendedor que podem ser avaliados em relag&o ao sucesso dos projetos de crowdfunding, e
que serdo abordados nas proximas sec¢des, buscando demonstrar que a rede social do empreendedor
também desempenha papel importante na busca pelo sucesso de seus projetos de financiamento
coletivo.

2 CONSTRUTOS DE REDES SOCIAIS EM PROJETOS DE CROWDFUNDING

Alguns estudos ja lancaram luz sobre os fatores que podem influenciar o sucesso dos
projetos de crowdfunding, porém ainda existe margem para ampliar o entendimento sobre este
fendmeno. Os construtos definidos nesta pesquisa levam em consideracdo os diversos estudos ja
realizados e alguns construtos de redes sociais desenvolvidos pelos autores (no prelo), buscando,
com uma visdo estrutural de rede social, um entendimento do crowdfunding no contexto brasileiro.
Para isso definimos quatro construtos que serdo abordados detalhadamente abaixo.

2.1 Extensdo da rede

Os atores que formam uma rede estdo conectados entre si por algum link, e podem contribuir
para alcancar um objetivo comum ou ajudar um dos membros deste grupo. Esta capacidade da rede
prover ajuda para um de seus membros pode ser parcialmente entendida como o tipo de capital
social relacionado a obrigacgdes e expectativas, onde estdo envolvidas questfes de confiancga entre 0s
atores da rede e a quantidade de crédito que cada ator possui (Coleman, 2000). Em outras palavras,
se um ator tem o habito de ajudar outros frequentemente, este detém uma maior quantidade de
crédito na forma de capital social para usar no futuro. O capital social € definido como 0s recursos
imbricado na rede social de um ator, recursos estes que podem ser acessados ou mobilizados através
de lagos existentes na rede (Lin, 2005).

O capital social proveniente da rede €, de certa forma, resultado da sua estrutura, e esta
estrutura permite a certos individuos ou grupos uma vantagem competitiva na realizacdo de suas
acles e busca por seus objetivos (Burt, 2001). A quantidade de atores € uma das propriedades
estruturais que traz vantagens e desvantagens para a rede. Dependendo dos resultados esperados,
quando o grupo de pessoas precisa coordenar uma atividade conjunta, trocando informacGes e
realizando tarefas, uma rede menor de pessoas pode facilitar a cooperacdo, enquanto uma rede
grande, com diversos atores, dificulta a comunicacdo e a coordenacao (Burt, 2001).

Uma das redes que cerca o empreendedor e tem potencial para fornecer suporte para o
empreendedor é o dos atores de outros projetos que ele apoiou, supondo o fato de que ajudar 0s
outros ird criar uma relacdo de reciprocidade, quanto maior esta rede, maior a quantidade de
apoiadores futuros. O fato de um empreendedor apoiar projetos de outros empreendedores cria lagos
que antes ndo existiam ou ndo eram tdo fortes, criando uma relagdo de obrigacéo, desta forma
quando o empreendedor lancar seu projeto podera contar com o apoio destes empreendedores de
projetos dos quais apoiou previamente (Zheng et al., 2014).

A outra rede estd baseada na quantidade de lagos sociais de um empreendedor. Dispor de
uma rede com mais atores tem uma relagdo positiva com o sucesso de projetos de crowdfunding



(Mollick, 2013). Na categoria de filmes do Kickstarter um empreendedor com 10 amigos no
Facebook tem uma chance de sucesso de 9%, enquanto um empreendedor com 100 amigos tem uma
chance de 20%, e as chances de sucesso aumentam para 40% quando este tem uma rede com 1000
amigos (Mollick, 2013). Contudo em estudo realizado por Hekman e Brussee (2013), a quantidade
de amigos tem uma correlagédo fraca com o sucesso dos projetos de crowdfunding, mas ainda assim
existe. No estudo de Moisseyev (2013) esta relacdo entre o tamanho da rede social e 0 sucesso do
projeto de crowdfunding néo foi encontrada.

Tendo como base a discussao apresentada, propomos a primeira hipotese do trabalho:

H1: a extensdo da rede do empreendedor tem relacéo positiva com o sucesso do seu
projeto de crowdfunding.

2.2 Coesao da rede

A coesdo alta de uma rede indica que todos estdo conectados de maneira que ninguém pode
fugir da visdo dos outros (Burt, 2001), permitindo acesso a informacdo e aumento nos niveis de
confianca devido as amizades mutuas que se desenvolvem dentro da rede (Coleman, 2000;
Granovetter, 1985). Além disso, niveis diferentes de coesdo da rede podem posicionar atores de
forma a terem mais ou menos acesso a este fluxo de informacdes e, assim, controle sobre o capital
social disponivel (Burt, 2001) ou garantir que estes atores acessem oportunidades através dos lacos
mais fracos e/ou distantes da rede (Granovetter, 1973; Lin, 2005).

A coesdo do grupo pode receber um olhar de diversos angulos, porém para este estudo
concentrar-se-a4 a analise sob as condicdes estruturais dos membros de um grupo (e.g., padrdes,
lacos entre membros do grupo), ou seja, na coesdo estrutural do grupo (Friedkin, 2004; Moody e
White, 2003).

O nivel de coesdo estrutural de uma rede ndo pode ser definido como sendo bom ou ruim,
mas situacional, ou seja, dependendo do contexto, o melhor é ter uma rede unida, enquanto em
outros momentos, uma rede mais dispersa pode trazer beneficios, sendo importante especificar
quais condi¢bes da rede, como densidade ou polarizacdo, levam a captura de certos recursos
gerando diferentes resultados (Burt, 2001; Lin, 2005). Um exemplo é o do estudo de Shakarian,
Eyre e Paulo (2013), que identificou que redes mais densas, com comunidades unidas, ou seja, alta
coesdo, suprimem a disseminacdao da informacdo, enquanto redes esparsas e divididas em varias
comunidades menores, ou seja, baixa coesdo, tendem a promover a disseminacdo da informacéo. Da
mesma forma a alta coesdo de uma rede pode beneficiar seus atores, reduzindo incertezas e
promovendo a confianca mdtua entre os membros da rede (Gulati e Gargiulo, 2001), ou seja,
dependendo do objetivo tracado para a rede a coesao pode ser um beneficio ou uma barreira.

Para um projeto de crowdfunding, a rede esparsa de individuos tem relacdo positiva com o
sucesso do projeto (Hekman e Brussee, 2013), uma das explicagdes dos autores terem encontrado
esta relacdo pode ser devido aos grupos com alta coesdo serem ineficientes para a difusdo de
informacao em processos de larga escala (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011; Centola, 2010).

Levando em consideracdo as divergentes visdes sobre a coesao da rede, propomos a segunda
hipotese do trabalho:

H2: a coesdo da rede social do empreendedor tem relagdo negativa com o sucesso do
seu projeto de crowdfunding.

2.3 Polarizagéo da rede

Dentro das redes, um fendmeno bastante comum é a formagdo de subgrupos menores,
conhecidos como comunidades, facg¢Oes, subgrupos ou mesmo panelinhas, em que um grupo menor
tem relagdo mais proxima entre eles e onde todos se conhecem mutuamente (Borgatti, Everett e
Johnson, 2013). Uma das formas de entender porque estes grupos menores se formam é através do
principio da homofilia, que estrutura as relacdes de diversos tipos, aproximando pessoas com
caracteristicas sécio demograficas, comportamentais e intrapessoais similares (McPherson, Smith-
Lovin e Cook, 2001). Esta polarizagdo é um fendmeno comum quando se analisam as estruturas
sociais de individuos.



Quanto maior a polarizacdo da rede ego do empreendedor de projetos, maior a quantidade de
subgrupos em que ele esta inserido. Uma rede com grande diversidade de subgrupos nao
necessariamente tem mais vantagens sobre uma rede menos estruturada e com um maior numero de
conexdes aleatdrias (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011). Contudo, a difusdo das ideias ocorre de
forma mais fécil dentro do subgrupo (cluster) quando existe um n6 semente dentro dele que adota a
ideia, a0 mesmo tempo que se ndo existir este NG semente no comeco da disseminacao da ideia, se
torna mais dificil penetrar neste subgrupo (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011).

Os resultados encontrados por Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz (2011) indicam que a
quantidade esperada de atores que adotam uma ideia diminui quando a rede aumenta o nimero de
subgrupos dentro da rede, ou seja, numa rede mais polarizada, menos apoiadores. Todavia,
pequenas alteracdes na decisdo de adocdo dos individuos podem alterar o processo de difuséo
significativamente (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011). Com uma baixa polarizacdo da rede,
conseguir alguns atores semente pode ser mais facil que, numa rede extremamente polarizada,
conseguir um ator semente para cada subgrupo da rede.

Levando em consideracdo o contexto do crowdfunding, e que a alta polarizagdo da rede
aumenta as chances de disseminacdo da ideia entre seus membros através do capital social contido
nos lacos fracos, propomos a terceira hipétese de trabalho:

H3: a alta polarizacdo da rede do empreendedor tem relacéo negativa com o sucesso do
seu projeto de crowdfunding.

2.4 Centralidade da rede

Em estudo realizado por Trusov, Bodapati e Bucklin (2010), que buscava determinar os
usuarios mais influentes em sites de redes sociais, foi possivel identificar que 33% dos usuarios de
sites de redes sociais mais influentes sdo responsaveis por 66% do impacto no comportamento de
outros usuarios na forma de utilizacdo dos sites de redes sociais. Ou seja, quanto mais um usuario
influente utiliza o site de redes sociais, mais 0s demais usuérios vao utiliza-lo também, divulgando
conteudo deste ator central, indicando que este usuario possui certa influéncia sobre os demais
(Trusov, Bodapati e Bucklin, 2010). Por fim, utilizando um modelo constituido de métricas de
analise de redes sociais, Katona, Zubcsek e Sarvary, (2011) conseguiram verificar que atores que
adotam uma ideia e estdo posicionados em buracos estruturais da rede, tem maior poder de
influéncia sobre os demais membros da rede.

O dominio das conex@es por um n6 dentro de uma rede indica a influéncia que este ator
possui dentro desta rede (Borgatti, Everett e Johnson, 2013). Estes atores proeminentes sao aqueles
extensivamente envolvidos em relagdes com outros atores, e este envolvimento faz deles membros
mais visiveis e influentes dentro da rede (Wasserman e Faust, 1994). A influéncia dos atores pode
ser utilizada para identificar diversos construtos, como por exemplo, seu poder dentro do grupo,
como atores chave na disseminacdo de informacao, na difusdo de uma inovagdo, ou no dominio de
uma organizagao sobre as outras, entre outros (Freeman, 1979). Um ator influente dentro da rede do
empreendedor, que influencia de alguma maneira os demais a adotarem uma ideia, ou apoiarem um
projeto de crowdfunding, por exemplo, € um recurso valioso dentro da rede. Influenciadores que
ocupam um buraco estrutural na rede tem, em média, maior poder de influéncia (Burt, 1992;
Katona, Zubcsek e Sarvary, 2011).

Tendo em vista que atores centrais podem influenciar a agdo dos demais, propomos a quarta
hipotese do trabalho:

H4: a centralidade da rede social do empreendedor tem relacéo positiva com o0 sucesso
do seu projeto de crowdfunding.

3 METODOLOGIA

O estudo foi realizado com o proposito de realizar a proposicao e o teste de um modelo com
capacidade de verificar a relacdo entre as caracteristicas estruturais da rede social do empreendedor
e 0 sucesso dos projetos de crowdfunding, buscando um entendimento melhor do fenémeno de
crowdfunding para identificar os resultados que esta rede social pode proporcionar para 0 agente
ego.



A pesquisa foi realizada no Brasil com empreendedores da plataforma de crowdfunding
Catarse. A escolha da plataforma se deve ao fato dela ser uma das mais importantes plataformas
brasileiras de projetos de financiamento coletivo e uma das mais antigas. A Catarse possui uma base
de projetos de empreendedores, totalmente aberta, permitindo facilmente identificar os valores
solicitados pelo empreendedor e a quantidade atingida, sendo possivel verificar se o projeto
alcancou seu objetivo ou ndo e desta forma verificando o percentual de sucesso do mesmo.

3.1 Andlise de redes sociais

Para o estudo das caracteristicas estruturais das redes social, a analise de redes sociais € um
conjunto de métricas matematicas, que também sdo teorias matematicas (Borgatti e Foster, 2003;
Borgatti e Halgin, 2011). Com o intuito de apropriacdo destas meétricas, elaborou-se abaixo a
relagdo existente entre as teorias matematicas destas métricas e 0s construtos anteriormente
executados no referencial teorico, para depois realizar-se as analises estatisticas apropriadas para
estas métricas. Através da ARS busca-se identificar como as variaveis estruturais da rede
influenciam no sucesso dos projetos de financiamento coletivo (Borgatti e Halgin, 2011).

3.2 Operacionalizagio dos Construtos
3.2.1 Extenséo da rede

O construto extensdo da rede se traduziu no numero de projetos que o empreendedor ajudou
a financiar dentro da plataforma e na quantidade de atores na sua rede social do Facebook. Esta
forma de medida ja foi utilizada em outro estudo que buscou identificar a relacéo entre a quantidade
de projetos apoiados e o sucesso do projeto do empreendedor, com vista a compreender a relacdo de
obrigacdo mutua que é gerada quando um apoiador se torna um empreendedor dentro da plataforma
(Zheng et al., 2014). Para este estudo em questdo foi identificada uma relacdo positiva do nimero
de projetos apoiados e 0 sucesso do projeto do empreendedor.

A quantidade de atores na rede social do Facebook foi coletado atraves do aplicativo e esta
métrica ja foi utilizada em outros estudos, porém a relagdo entre a quantidade de amigos e 0 sucesso
do projeto apresentou sentido positivo ou nulo dependendo do estudo (Hekman e Brussee, 2013;
Moisseyev, 2013; Mollick, 2013)

3.2.2 Coesao

Para a coesdo considerou-se que a primeira métrica mais adequada € a densidade da rede. O
resultado € um valor entre 0 (zero) e 1, onde zero indica uma rede sem conexdes e 1 uma rede onde
todos os atores estdo conectados (Borgatti, Everett e Johnson, 2013). O valor da densidade da rede
social do empreendedor foi calculado pelo software Gephi.

A segunda métrica utilizada para a coesdo € a modularidade, que leva em consideracdo as
conexdes existentes em toda a rede e nos subgrupos formados, ela mede a densidade dos lagcos
dentro dos subgrupos comparando-0s com 0s lacos entre 0s subgrupos. Esta métrica é geralmente
utilizada para identificar o quanto uma rede é robusta, seja para a propagacdo epidémica ou
disseminacdo de informagdo (Paranyushkin, 2012). No software Gephi este valor varia entre 0
(zero) e 1, onde zero indica uma rede formada por um unico grupo totalmente conectado, enquanto
os valores que se aproximam de 1 indicam que a rede tem uma maior quantidade de comunidades,
sendo que um valor de modularidade igual a 1 indica que cada ator na rede ndo esta conectado aos
demais. Desta forma é possivel verificar se a estrutura da rede estd mais ou menos subdividida em
subgrupos menores e coesos (Borgatti, Everett e Johnson, 2013). O valor da modularidade da rede
social do empreendedor foi calculado pelo software Gephi (Blondel et al., 2008).

3.2.3 Polarizagéo da rede
O construto polarizacao da rede indica a quantidade de subgrupos que existem na rede social
do empreendedor. Neste estudo escolheu-se, primeiramente o nimero de triangulos, ou seja, toda
vez que trés atores na rede estdo mutuamente conectados entre todos eles, conta-se como a
existéncia de um triangulo. Esta contagem pode ser considerada como o censo da triade 300 através
dos rotulos de MAN (Wasserman e Faust, 1994).



Essa contagem de tridngulos permite agrupar atores por sua proximidade entre eles,
formando assim os subgrupos (McPherson, Smith-Lovin e Cook, 2001). A contagem de triangulos
avalia a estrutura da rede em um nivel micro, olhando individualmente grupos de trés atores
(Goodreau, Kitts e Morris, 2009). Quanto maior o nimero de triangulos existentes na rede, mais 0s
atores estdo conectados entre eles; quanto menor o nimero de tridngulos, mais subgrupos pequenos
existem na rede ego do empreendedor. Para verificar o nimero de triangulos da rede foi utilizado o
calculo desenvolvido por Latapy (2008), que é o padrdo adotado pelo software Gephi.

A segunda métrica utilizada é o comprimento médio do caminho. Uma sequéncia de nos
adjacentes forma um caminho. O comprimento médio do caminho é uma média das distancias entre
todos os nos da rede, quanto maior a distancia média, mais longe os atores da rede estdo uns dos
outros (e.g: estdo distantes para trocar informacOes ou acessar recursos) (Borgatti, Everett e
Johnson, 2013). Redes com uma menor quantidade de lagos ter& um comprimento médio de
caminho maior. O comprimento médio do caminho da rede social do empreendedor foi calculado
pelo software Gephi.

3.2.4 Centralidade da rede

A influéncia que determinados atores exercem dentro de uma rede social possibilita que eles
possam controlar informacdo deixando a mesma fluir ou servindo como barreira (Burt, 1992;
Granovetter, 1973). Este controle permite que alguns atores sejam mais importantes ou
proeminentes dentro da rede, esta centralidade garante a eles um certo controle sobre as a¢6es dos
demais (Wasserman e Faust, 1994). Para identificar o quédo central um ator €, uma das métricas de
ARS mais utilizada é a centralidade, que basicamente permite descrever e medir propriedades
relacionadas a localizacdo de um ator dentro da estrutura da rede social (Borgatti, Everett e
Johnson, 2013; Wasserman e Faust, 1994).

Nesse trabalho, o valor de centralidade de autovetor e a centralidade de intermediacdo de
cada ator de cada rede social dos empreendedores foi calculada utilizando o software Gephi, que
utiliza o algoritmo de Brandes (2001). Para a centralidade de autovetor foi utilizado valor de
centralidade de cada ator da rede e calculada a média da rede toda.

Para a centralidade de intermediacdo do grupo de atores da rede social de cada
empreendedor foi necessario realizar o calculo da centralidade de intermediacdo do grupo, que
permite 0 comparativo entre redes de tamanhos diferentes. O céalculo da centralidade de
intermediacdo do grupo foi feito utilizando-se a formula de Wasserman e Faust (1994) pagina 180,
ver também Brandes (2001) e Everett e Borgatti (2005).

3.2.5 Tipo do projeto
Um dos fatores que podem impactar na analise dos construtos de redes sociais e 0 sucesso
dos projetos de crowdfunding é o tipo de projeto, um exemplo que podemos citar é o estudo de
Saxton e Wang (2013), que identificou que para projetos de doacdo, para organizacdes sem fins
lucrativos, em causas relacionadas a salde, existe uma maior chance de arrecadacdo de fundos.
Desta forma subdividimos os projetos em 5 categorias distintas.

Quadro 1 - Tipos de projetos
Tipo de Defini¢do

projeto
Ajuda de Quando o projeto buscava recursos para realizagdo de uma determinada atividade, como reforma
custo de um prédio, realizacdo de uma viagem, compra de matéria-prima, entre outros custos, era

categorizado como ajuda de custo, inclusive para projetos beneficentes.

Produto ou |Quando o projeto visava criar algum tipo de produto ou servigo, independente da fase de
servico desenvolvimento, pesquisa, prototipagem ou lancamento para o mercado, ele entrava nesta
categoria.

Os projetos que tinham como objetivo o desenvolvimento de um software ou um site de internet,
oferecendo ou ndo um servigo, entraram nesta categoria.

Audio Visual|Quando o projeto buscava a criacdo de um produto em video e/ou &udio, este era considerado
como do tipo Audio visual, independente da etapa de criacdo deste produto, gravagdo, mixagem,
pos-producdo, efeitos visuais, exceto projetos que tinham o Unico objetivo de realizar a prensagem




de DVD ou CD, que eram categorizados no tipo Publicag8o abaixo.

Publicacdo |Qualquer projeto que tenha como objetivo a confeccdo de material, impresso ou em midia, fisica
ou digital, para comercializacdo, seja a impressdo de livro, revista, gibi, guia, prensagem de
DVDs e/ou CDs, era considerado uma Publicacdo.

Evento Quando o projeto buscava recursos para a realizacdo de algum tipo de evento, seja show,
congresso, feira, confeccdo de telas para mostra de arte, entre outros, este era considerado como
sendo do tipo Evento.

Fonte: elaborado pelos autores

Para cada projeto foi identificado os objetivos finais onde os recursos seriam utilizados e
desta forma eles foram enquadrados nas categorias acima listadas.

3.2.6 Valor solicitado
Além das métricas acima estabelecidas também utilizamos o valor solicitado pelo
empreendedor como uma das varidveis, tendo em vista que em outros estudos ela ja apareceu como
tendo relacdo com sucesso, indicando que quanto maior o valor solicitado, menores sdo as chances
de sucesso (Hekman e Brussee, 2013; Mollick, 2013). Em parte isto se deve ao empreendedor
muitas vezes nao conseguir mensurar o potencial a sua rede e superestimar o valor financeiro que
ird conseguir arrecadar (Hui, Gerber e Gergle, 2014; Hui, Greenberg e Gerber, 2014).

3.2.7 Variavel dependente

O sucesso do projeto de crowdfunding foi verificado através da plataforma da Catarse, onde
podem ser levantadas informacGes de todos 0s projetos que passaram até hoje pelo site. Apesar da
varidvel sucesso ser mensurada de forma continua, ndo seré adotada esta abordagem, pois devido as
caracteristicas da variavel, onde 80% dos projetos que ndo obtém sucesso arrecadam menos de 20%
do valor (Colombo, Franzoni e Rossi-Lamastra, 2015; Mollick, 2013), a varidvel ndo possui
distribuicdo normal e apresenta impossibilidade de normalizacdo. Além disso, a técnica estatistica
definida para este estudo foi a regressdo logistica, necessitando uma variavel dependente binaria.
Sendo assim, a varidvel sucesso sera considerada nominal constituida de dois valores, ou seja, um
(1) para financiado e zero (0) para ndo financiado.

3.3 Procedimentos metodoldgicos

Para coleta de dados decidiu-se utilizar o site de rede social do Facebook como proxy da
rede social do empreendedor, entendendo que ela é um espelho para a rede social fisica deste.
Diversos estudos apontam que o site de rede social do Facebook possui sobreposi¢cdo com a rede
social fisica dos individuos (Arnaboldi et al., 2012; Reich, Subrahmanyam e Espinoza, 2012;
Subrahmanyam et al., 2008).

O site de rede social (SRS) costuma ter grande similaridade com a estrutura da rede social
dos usuarios fora do ambiente virtual, e 0 Facebook costuma ser utilizado como ferramenta para
manter ou solidificar relacdes que acontecem off-line (Boyd e Ellison, 2007; Lampe, Ellison e
Steinfield, 2006), sendo que 73% das pessoas costumam adicionar a seus SRS apenas pessoas que
eles conheceram pessoalmente (SUBRAHMANYAM et al., 2008). Além disso a facilidade em
acessar diversos dados dos usuérios e o conceito de grafos utilizado pela plataforma para armazenar
os dados destes usuarios, facilitam a coleta e posterior analise dos dados da rede social do Facebook
do empreendedor.

Para realizar a coleta dos dados da rede social do empreendedor foram utilizados os
aplicativos Netvizz (https://apps.facebook.com/netvizz/) e NetGet (www.snacourse.com/getnet/).
Ao todo foram feitas 6 ondas de envios de e-mails para os empreendedores, entre 0s meses de
agosto de 2014 e fevereiro de 2015. No total foram enviados e-mails para 2.634 empreendedores e
obteve-se retorno positivo para a coleta de dados na rede de empreendedores de 132 projetos
diferentes.

Os dados coletados junto aos empreendedores foram recebidos no formato de arquivo gdf,
que € um banco de dados que pode ser aberto no software Gephi 0.8.2 beta (http://gephi.github.io/).
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Este banco de dados contém todos os contatos da rede social do Facebook do empreendedor e as
conexdes que existem entre estes contatos.

A primeira etapa de andlise dos dados foi iniciada com a abertura do arquivo da rede social
dos empreendedores no software Gephi. Para o calculo das métricas de ARS, nenhum parametro de
calculo foi alterado no software. Apenas para a centralidade de autovetor e a centralidade de
intermediacdo do grupo foi utilizada a centralidade de cada ator de cada rede para calcular um valor
para toda a rede ego.

Estes dados foram lancados no SPSS (IBM SPSS Statistics Version 21, Release 21.0.0.0,
32-bit edition) para realizacdo das analises estatisticas. No software estatistico foi realizada a
identificacdo de possiveis outliers, ou valores discrepantes, na amostra para retira-los da analise.
Para realizar a deteccdo multivariada de valores discrepantes foi utilizada a medida da distancia de
Mahalanobis D? (Hair et al., 2010).

Em seguida foram calculadas as estatisticas descritivas dos dados levantados para
caracterizacdo da amostra. Foi realizada uma andlise de regressdo logistica em funcdo da néo
normalidade dos dados (Hair et al., 2010).

Para garantir a precisdo do modelo foi selecionada uma sub-amostra dentro dos dados
coletados e deixada parte da mesma para servir de validacdo do modelo (holdout), método
recomendado quando se realiza uma regressao logistica (Hair et al., 2010). Com o resultado da
relagdo entre varidveis busca-se identificar e elaborar um entendimento de como os construtos
inicialmente estabelecidos da rede social do empreendedor podem influenciar no sucesso dos
projetos de crowdfunding.

4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

No total conseguimos dados validos de 112 projetos com empreendedores diferentes para
analise. Na amostra coletada foi verificado um viés com relacdo a quantidade de projetos que
obtiveram sucesso. Enquanto a taxa de sucesso da Catarse é de 55% (Catarse, 2015), a amostra
estudada apresenta 75 projetos que obtiveram sucesso e 37 que fracassaram; uma taxa de sucesso de
66,9%, ou seja, apenas um terco dos dados coletados séo de projetos que ndo obtiveram sucesso.
Esta diferenca foi levada em consideracdo no momento da anélise dos dados.
Tabela 1 - Métricas das redes e projetos

Meétrica Minimo Maximo Média Desvio
padrao
Numero de projetos apoiados Financiado 0 22 2 3,973
N&o financiado 0 13 1 2,787
Quantidade de amigos Financiado 254 4666 1417 1008
N&o financiado 180 4553 1462 1233
Densidade Financiado 0,004 0,113 0,036 0,018
N&o financiado 0,008 0,086 0,040 0,023
Modularidade Financiado 0,199 0,722 0,506 0,129
N&o financiado 0,202 0,760 0,522 0,152
Numero de tridngulos Financiado 4733 23882683 943164 3241701
Néo financiado 6331 33912469 | 3639929 9956031
Comprimento médio de caminho Financiado 2,14 4,51 2,956 0,398
Nao financiado 2,10 4,45 3,067 0,559
Centralidade de autovetor Financiado 0,047 0,263 0,138 0,041
N&o financiado 0,067 0,234 0,145 0,050
Centralidade de intermediacdo do  Financiado 6198 1312703 118617 177781
grupo N&o financiado 2818 392216 93517 96794
Valor Solicitado Financiado 50,00 70.0,0000 | 15.676,41 | 14.776,11
Néo financiado 1.500,00 | 62.000,00 | 19.689,05 | 16.078,66

Fonte: elaborado pelos autores.

Os projetos que obtiveram sucesso arrecadaram, em média, 157% do valor solicitado,
enquanto 0s projetos que ndo alcangaram o sucesso na sua campanha de crowdfunding, obtiveram,
em média, 15% do valor solicitado. Estes dados reforcam os achados de outras pesquisas similares



que indicam que, em média, 80% dos projetos que nao obtém sucesso arrecadam menos de 20% do
valor solicitado, enquanto os projetos que obtém sucesso ndo superam de forma acentuada o valor
solicitado (Colombo, Franzoni e Rossi-Lamastra, 2015; Mollick, 2013).

Os resultados apontaram que o valor médio solicitado para os projetos que obtiveram
sucesso foi de R$ 15.676,41, ja o valor médio arrecadado por estes projetos foi de R$ 20.159,84,
enquanto o valor médio solicitado para 0s projetos que ndo obtiveram sucesso foi de R$ 19.689,05 e
o valor médio arrecadado foi de R$ 2.534,62. Esta relacdo j& foi estudada em outras pesquisas,
indicando que valores maiores solicitados pelos empreendedores tem relacdo negativa com o
sucesso (Mollick, 2013). Para os projetos da amostra que obtiveram sucesso, 0s dados coletados
indicam que uma média de 214 pessoas contribuiram para o projeto, sendo o valor médio de
contribuicdo de R$ 93,12. Dados da Catarse indicam que este valor médio de todos os projetos na
plataforma é de R$ 128,00 (US$ 41,83, considerado a cotagdo do dolar em US$ 3,06 em 08/03/15).
Se comparado com a plataforma Kickstarter (EUA) onde este valor médio por apoiador é de US$
64,37 (Mollick, 2013), podemos observar uma diferenca de mais de 150% no valor medio de
contribuigéo por apoiador da plataforma americana, provavelmente em fungdo do poder aquisitivo
do pais. Na amostra foi encontrado que a média de quantidade de amigos na rede de
empreendedores € de 1.426 para projetos financiados e de 1.426 para projetos nao financiados,
reforcando alguns estudos que indicam que pode ndo existir relacdo entre a quantidade de amigos
na rede social e o sucesso de projetos de crowdfunding (Moisseyev, 2013).

De posse dos dados de todas as variaveis independentes e dependente realizamos a analise
de regressdo logistica. Vale ressaltar que nenhuma das varidveis apresentou correlagdo igual ou
maior que 0,8, indicando que ndo houve problemas de colinearidade no modelo gerado (Hair et al.,
2010).

Através da andlise de regressdo logistica foi possivel identificar que o modelo gerado foi
significativo a p = 0,002 e que ele explica 56% da variagcdo nos resultados. O teste de Hosmer e
Lemeshow sugere que o modelo tem bom ajuste em relagdo aos dados (p = 0,317 > 0,05). Contudo
este primeiro modelo gerado apresentou algumas variaveis que ndo apresentavam significancia
estatistica no modelo, desta forma decidiu-se remover estas variaveis seguindo como regra a
remocdo dos valores de Wald menores que 1, removemos uma variavel por vez, observando os
valores de Wald significativos, e rodando novamente a regressao logistica, ao final de 4 etapas foi
gerado um segundo modelo que pode ser observado na Tabela 2.



Tabela 2 — Resultado da analise de regressdo logistica - Modelo 2

Variavel B S.E. Sig. Exp(B)
Constante -2,002 1,083 0,065 0,135
Densidade (coeséo) * -1,191 0,569 0,036 0,304
Modularidade (coes3o) * 0,745 0,547 0,173 2,107
Ndmero de Tridngulos (polarizacéo) * -0,708 0,416 0,089 0,493

Comprimento Médio de Caminho | -1,970 0,662 0,003 0,139
(polarizagéo) *

Valor Solicitado ? -0,642 0,413 0,120 0,526
Tipo de projeto 0,055
Ajuda de custo 5,231 1,919 0,006 186,930
Produto/servico 3,438 1,351 0,011 31,134
Audio Visual 3,048 1,357 0,025 21,072
Publicagdo 2,656 1,408 0,059 14,240
-2LL 46,157
x?=31,69; GL = 9; p < 0,001
Nagelkerke R? 55,5%
Teste de Hosmer e Lemeshow p =0,316
Matriz de classificacdo Selecionados N4o selecionados
N&o modelo 70,3% 62,5%
Modelo 2 85,9% 64,6%

Fonte: elaborado pelos autores.

Através da analise de regressao logistica foi possivel identificar que o modelo 2 gerado é
significativo a p < 0,001 e que explica 55,5% da variacdo nos resultados, ou seja, 0 modelo 2
gerado é mais significativo estatisticamente sem perder o poder de explicar a variacdo nos
resultados. O teste de Hosmer e Lemeshow sugere que o modelo tem bom ajuste em relacdo aos
dados (p =0,316 >0,05). Dos 64 casos selecionados, apenas 9 foram classificados de forma
incorreta, enquanto para a amostra ndo selecionada, dos 48 casos, 17 foram classificados de forma
incorreta.

Para a variavel categorica Tipo de projeto, o tipo de projeto Evento foi utilizado como base
na regressao logistica. Desta forma identificamos que as categorias Ajuda de custo, Produto/servico
e Audio Visual sdo significativas a p < 0,05. A interpretacdo dos resultados indica que os projetos
da categoria Ajuda de custo tem 186,9 vezes mais chances de alcangar o sucesso do que 0s projetos
da categoria Eventos, os projetos da categoria Produto/servi¢co tem 31,1 vezes mais chances de
alcancar o sucesso e 0s projetos da categoria Audio visual tem 21,1 vezes mais chances de alcancar
0 sucesso do que o0s projetos da categoria Eventos.

Na regressdo logistica também é gerada uma matriz de classificacdo que retorna um valor
percentual de quantos casos foram classificados corretamente na categoria financiada e néo
financiada para os casos utilizados no modelo e para os casos que servem de verificacdo, ou nao
selecionados (holdout) (Hair et al., 2010).

Nos resultados da matriz de classificacdo observa-se que para 0 ndo modelo, temos uma taxa
de classificacdo correta de 70,3% para a amostra selecionado, isso significa dizer que, se ndo for
utilizado nenhum modelo, com os dados desta amostra, ter-se-4 uma taxa de sucesso média de
70,3% para a amostra de dados selecionados. Através da regressao logistica e considerando o
modelo elaborado, esta taxa de classificacdo aumenta para 85,9%, indicando que o modelo gerado
pelo teste estatistico consegue prever de forma melhor a classificacdo dos projetos financiados e ndo
financiados através das varidveis utilizadas no modelo. Além disso a amostra ndo selecionada
(holdout) também apresentou alteragdes significativas nos percentuais, passando de 62,5 no nédo
modelo para 64,6% no modelo gerado pelas variaveis analisadas.

Além do modelo identificar que as varidveis independentes estdo significativamente
associadas ao sucesso e podem explicar 55,5% da variagio deste (R = 0,555), ele permite também
prever o resultado para os casos de forma individual, como pode ser observado na



ANEXO 2 -FIGURA 1

Figura 1. Os projetos financiados (F) podem ser vistos deslocados para o lado direito e 0s
projetos ndo financiados (N) para o lado esquerdo do grafico. A dispersdo que pode ser observada
indica que existe variabilidade individual que pode ser explicada pelas variaveis independentes do
modelo.

Sabendo que o modelo gerado pelas variaveis independentes consegue melhorar a
classificacdo da amostra selecionada, partimos para a analise das variaveis e hipdteses de forma
independente.

Na hipétese 1 foi definido que extensdo da rede do empreendedor tem relagdo positiva com
0 sucesso do seu projeto de crowdfunding. Os resultados da analise de regressdo logistica nédo
suportam H1, indicando que nédo existe relacdo entre a quantidade de amigos na rede social do
empreendedor e 0 sucesso do projeto e, também ndo existe relacdo entre a quantidade de projetos
apoiados pelo empreendedor dentro da plataforma e as chances de ele obter sucesso em seu projeto
de financiamento coletivo. No modelo 1 as variaveis quantidade de amigos (p = 0,842) e quantidade
de projetos apoiados (p = 0,629) ndo sdo significativas e foram removidas no modelo 2. Desta
forma o construto extenséo da rede ndo tem relacdo com o sucesso dos projetos de crowdfunding.

Na hipotese dois foi definido que a coesdo da rede social do empreendedor tem relacdo
positiva com 0 sucesso do seu projeto de crowdfunding. Os resultados encontrados na regressao
logistica suportam H2, indicando que quanto maior a densidade, ou seja, quanto mais dispersa a
rede ego do empreendedor, aumentam as chances de sucesso do projeto de crowdfunding (p < 0,05).
A métrica modularidade ndo apresentou valor significativo (p = 0,173). Sendo assim o construto
coesdo da rede do empreendedor tem relacdo negativa com o sucesso de projetos de crowdfunding.

Na hipétese trés foi definido que a polarizacdo da rede social do empreendedor tem relacdo
positiva com 0 sucesso do seu projeto de crowdfunding. Através da regressao logistica foi possivel
suportar H3, indicando que quanto menor o comprimento médio de caminho, maiores as chances do
projeto obter sucesso (p < 0,01), isto significa que quanto mais lacos na rede social do
empreendedor aumentam suas chances de alcancar o sucesso no projeto de crowdfunding, este
aumento no nimero de lagos reduz o comprimento médio de caminho e consequentemente diminui
a polarizacdo da rede. A métrica quantidade de triangulos ndo apresentou valor significativo para o
valor de Wald (p = 0,089). A confirmacdo desta hipdtese indica que a maior polarizacdo da rede
do empreendedor tem relacdo negativa com o sucesso de projetos de crowdfunding.

A hipotese quatro foi definida como, a centralidade da rede social do empreendedor tem
relacdo positiva com o sucesso do seu projeto de crowdfunding. A regressdo logistica ndo deu
suporte a H4, as variaveis centralidade de autovetor (p = 0,726 no modelo 1) e centralidade de
intermediagdo do grupo (p = 0,841 no modelo 1) ndo foram significativas e removidas no modelo 2,
indicando que a centralidade de intermediacdo da rede ego do empreendedor pode ndo ter relacdo
com as chances de sucesso de projetos de crowdfunding. O construto centralidade da rede ndo
apresentou relacdo com o sucesso de projetos de crowdfunding.

Apresentado os resultados passamos para a etapa de discussdo destes na proxima secéo,
visando demonstrar os padrbes encontrados entre os resultados verificados na amostra e 0s
construtos examinados no referencial tedrico. Assim como apresentar as contribuicdes tedricas e
gerenciais deste estudo.

5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Este estudo soma-se a uma linha de pesquisa que tem examinado o crowdfunding sob uma
perspectiva de rede social. Mesmo que o modelo gerado tenha limitagdes estatisticas, foi possivel
identificar alguns achados neste estudo que contribuem com o conhecimento do fenbmeno e
oportunizam novas alternativas de aprofundamento.

O primeiro deles esta relacionado a H1, que indica que o suporte de uma rede social dentro
da plataforma de crowdfunding ndo apresentou relagdo com o sucesso do projeto. Por esta razdo,



um empreendedor com mais de 4.500 amigos no Facebook ndo consegue arrecadar pouco mais de
R$ 1.000,00, enquanto um empreendedor com menos de 330 amigos consegue arrecadar valor
maior que R$ 23.000,00 (dois exemplos retirados do nosso estudo). Isso reforgca o pressuposto de
que a extensao da rede ndo tem relacdo com o sucesso do projeto. Este achado esta alinhado com
outros que identificaram que a quantidade de amigos néo tem relagcdo com o sucesso dos projetos de
crowdfunding (Moisseyev, 2013).

Na medida em que um empreendedor fornece suporte para os demais empreendedores, ele
estabelece lacos que anteriormente ndo existiam ou ndo eram tdo fortes. Esses lagos criam uma
relacdo mutua de auxilio, indicando que quando este apoiador se torna um empreendedor dentro da
plataforma, ele recebe este suporte como retribuicdo por sua ajuda passada (Zheng et al., 2014),
contudo este construto pode ter maior relagdo com a forca destes lagos do que com a quantidade de
atores na rede, neste trabalho ndo tinhamos como foco mensurar a forca das relacGes, porém pode
ser um caminho para estudos futuros. Desta forma, a extenséo da rede, se repleta de lagos fortes,
permitiria ao empreendedor conseguir arrecadar os primeiros apoiadores e as primeiras quantias em
dinheiro para o projeto (Colombo, Franzoni e Rossi-Lamastra, 2015), e juntamente com o0s
familiares, esta rede tem papel fundamental para dar o impulso inicial ao projeto para que ele receba
assim, a atencdo de outros apoiadores (Agrawal, Catalini e Goldfarb, 2011).

Conseguir formar uma rede que dara suporte ao empreendedor, mesmo antes do langcamento
do projeto de crowdfunding é vital para o seu sucesso, porém o tamanho desta rede ndo é o mais
importante, tendo em vista que 0 modelo gerado através dos dados do Catarse ndo nos deixar
afirmar que a quantidade de amigos e o desenvolvimento de uma rede interna a plataforma,
composta de lacos de reciprocidade, afeta positivamente o sucesso dos projetos de crowdfunding no
contexto brasileiro.

Na H2 definiu-se que a coesao da rede social do empreendedor tem relacdo negativa com o
sucesso do seu projeto de crowdfunding, os resultados encontrados demonstram que esta relacdo
existe. Para os empreendedores de projetos de crowdfunding na plataforma Catarse, no contexto
brasileiro, o desenvolvimento de uma rede mais dispersa favorece 0 sucesso do projeto. Neste
sentido fica claro que a maior coesdo da rede pode servir como uma barreira para 0 empreendedor
alcancar o sucesso do seu projeto. A alta coesdo de uma rede pode dificultar a disseminagdo da
informacdo ndo redundante (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011; Centola, 2010), o que pode ser
uma barreira para que a informacéo sobre o projeto alcance uma diversidade maior de atores, tanto
da rede ego do empreendedor, quanto se dissemine pelas redes ego dos atores que constituem a rede
deste empreendedor.

Alinhado com um dos estudos sobre crowdfunding (Hekman e Brussee, 2013), identifica-se
que, no contexto brasileiro do crowdfunding, a reducdo da coesdo da rede pode contribuir com o
sucesso do projeto. Esta menor coesdo da rede aumenta a quantidade de lacos fracos dentro dela, o
que permite, entre muitas coisas, uma maior disseminacdo da informacdo sobre o projeto, evitando
que a informacdo fique presa dentro de um subgrupo ou dentro da rede (Bakshy et al., 2012; Burt,
1992). Esta disseminacdo auxilia que a informacgéo sobre o projeto saia de dentro da rede ego do
empreendedor, adentrando na rede ego de seus amigos. Esta difusdo aumenta as chances do
empreendedor conseguir apoiadores de fora da sua rede e até mesmo distantes geograficamente
(Agrawal, Catalini e Goldfarb, 2010). Este achado contribui com a linha de estudos que indica que a
menor coesdo da rede do empreendedor permite a ele beneficios Unicos, permitindo a este
empreendedor uma vantagem competitiva em decorréncia das caracteristicas estruturais da sua rede
social (Burt, 2000).

Para a terceira hipotese formulada no referencial tedrico, os resultados encontrados apontam
que quanto maior a polarizacdo da rede ego do empreendedor, menores sdo as chances de sucesso,
ou seja, considerando a distancia que existe entre os atores da rede, para um alcangar o outro,
desconsiderando o ator ego, quanto mais proximos eles estiverem uns dos outros, ou seja, menor a
polarizacdo, maiores sdo as chances de sucesso. Se pensarmos nesta l6gica, podemos ter o
indicativo de que se todos os atores estiverem conectados a todos os demais, teremos a menos



distancia média entre atores, contudo, teremos uma rede completamente conectada com densidade
igual a 1 e uma rede que néo é polarizada.

Se por um lado uma rede pouco conectada auxilia na disseminacdo da informacdo néo
redundante (Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011; Centola, 2010), uma rede pouco polarizada ira
proporciona aumento na confianga e no suporte entre seus membros (Sutcliffe et al., 2011), esta
afirmacdo esta alinhada com os resultados encontrados nas hipoteses H2 e H3, que indicam que
menor coesdo e menor polarizagdo, simultaneamente, promovem o sucesso do projeto de
crowdfunding.

E importante notar que coesdo e polarizagdo da rede sdo construtos opostos, a0 mesmo
tempo que uma rede totalmente coesa ndo pode ser polarizada, o inverso é reciproco. A0 mesmo
tempo em que alguns estudos apontam que a rede deve ser coesa para beneficiar o empreendedor
(Honig, 1998), ela talvez ndo deva atingir valores muito altos, e esta afirmacdo pode ser
comprovada através da relacdo encontrada entre a menor polarizacdo da rede e o sucesso dos
projetos de crowdfunding. Este achado indica que deve existir um ponto 6timo, onde os niveis de
coesdo ndo sdo baixos demais, permitindo manter a rede pouco polarizada. Primeiramente é preciso
compreender que uma rede pode ter diversos subgrupos e ser altamente polarizada, e que cada um
destes subgrupos pode ter um nivel de coesdo diferente (Granovetter, 1973), desta forma
aumentando ou diminuindo a coesdo média da rede como um todo.

Os dados indicam que um empreendedor deve estar inserido em diversos subgrupos para que
diminua assim a coesdo da sua rede ego. Ele também deve tentar manter estes subgrupos conectados
entre eles, diminuindo a polarizacdo média da rede. Enquanto os lagos existentes na rede devido a
baixa polarizacédo irdo prover o aporte inicial para o projeto (Agrawal, Catalini e Goldfarb, 2010), a
rede esparsa e menos coesa terd o papel de disseminar a informacdo do projeto para outras redes
(Acemoglu, Ozdaglar e Yildiz, 2011; Centola, 2010). No contexto do crowdfunding percebe-se que
estas relagdes se mantem, indicando que € necessario buscar niveis de coesdo e polarizacdo
otimizados.

Para a Gltima hipotese formulada, foi definido que a quantidade de pessoas centrais na rede
social do empreendedor tem relacdo positiva com o sucesso do seu projeto de crowdfunding, porém
os dados refutaram esta hipétese, indicando que ter uma quantidade maior de pessoas centrais na
rede do empreendedor ndo tem relacdo com seu sucesso. Em estudo realizado por Trusov, Bodapato
e Bucklin (2010) foi identificado que o comportamento de um usuério de sites de redes sociais €
influenciado por menos de 1/5 dos seus amigos. Além disso devemos levar em consideracdo o
algoritmo da pagina de noticias do Facebook, que mostra noticias de amigos com o0s quais se
interage mais, ou seja, caso um empreendedor ndo tenha intera¢do constante com seus amigos, seus
apelos por suporte financeiro podem néo ser vistos por individuos da sua rede.

Levando em consideracdo estas duas afirmacfes, que existe menos de 25% de chances de
influenciar um usuario e que o algoritmo da pagina de noticias do Facebook pode reduzir ainda
mais estas chances pela falta de interacdo do empreendedor com outros usuarios, a influéncia
exercida por estes atores tem um peso muito pequeno sobre 0 sucesso dos projetos de
crowdfunding, ressaltando ainda mais o papel do empreendedor como ator central por buscar o
sucesso do seu projeto e ativar a sua rede.

Desta forma pode-se dizer que as caracteristicas estruturais da rede social do empreendedor,
avaliadas atraves da extensdo da rede, da menor coesédo, e da manutencdo de niveis de polarizacao
adequados, afetam o sucesso de projetos de crowdfunding.

Os resultados da pesquisa contribuem para o entendimento do fendmeno chamado
crowdfunding sob o olhar de teorias relacionadas a rede social. Na sequéncia serdo apresentadas as
considerac@es finais, assim como as contribuicBes, implicacbes, limitacdes do estudo e sugestdes
para pesquisas futuras.

CONSIDERACOES FINAIS
Para realizar as mais diversas atividades, muitas vezes as pessoas se valem de suas redes
sociais fisicas e virtuais. Para os empreendedores de projetos de crowdfunding ndo é diferente.



Conseguir mobilizar suas redes sociais para alcancgar o0 sucesso em seus projetos de financiamento
coletivo é indispensavel. Porém, a estrutura das redes sociais forma arranjos que muitas vezes
contribuem para a consecucdo de alguns objetivos, enquanto dificultam a realizacdo de outros.
Entender como a estrutura social dos empreendedores de projetos de crowdfunding auxilia no
sucesso de seus projetos se torna, portanto, um tema interessante de pesquisa.

Este estudo buscou verificar a relagdo entre as caracteristicas estruturais da rede social do
empreendedor e 0 sucesso do projeto de crowdfunding na plataforma brasileira Catarse. Os
construtos elaborados para verificar as caracteristicas estruturais da rede social do empreendedor
foram a extensdo da rede, que indica o tamanho da rede social do empreendedor e o0
desenvolvimento de uma rede interna a plataforma da Catarse capaz de dar suporte ao
empreendedor quando ele faz o langamento do seu projeto de crowdfunding. A partir deste
construto foi definida a hipdtese 1 que propds-se a verificar se existia relacdo positiva entre a
extensdo da rede social do empreendedor e 0 sucesso do seu projeto. O segundo construto
desenvolvido foi a coesdo da rede que indica 0 quanto os atores em uma rede sao proximos entre
eles, e a partir deste construto foi proposta a hipotese 2, indicando que a coesdo da rede social do
empreendedor tem relagdo negativa com o sucesso do seu projeto.

O terceiro construto utilizado foi a polarizagéo da rede. A polarizagdo indica o quanto uma
rede social esta dividida em subgrupos menores, e a partir deste construto foi proposta a hipdtese 3
que a maior polarizacdo da rede tem relacdo negativa com o sucesso dos projetos de crowdfunding.
O ultimo construto elaborado para este estudo foi a centralidade da rede, que buscava verificar se
a existéncia de mais atores influentes dentro da rede ego do empreendedor tinha relagdo com o
sucesso. Desta forma delimitou-se a hipétese 4, onde definiu-se que quanto maior a centralidade da
rede social do empreendedor, maiores as chances do projeto obter sucesso.

Todos os dados foram coletados na plataforma de crowdfunding Catarse e do site de redes
sociais Facebook. O primeiro construto foi mensurado utilizando a quantidade de atores na rede
social do Facebook e a quantidade de projetos que o apoiador financiou, os demais construtos foram
convertidos em métricas de ARS através dos dados, sendo elas densidade, modularidade, nimero de
tridangulos, comprimento médio do caminho, centralidade de autovetor e centralidade de
intermediacdo do grupo respectivamente, também foram utilizadas como métrica o valor solicitado
por ter sido uma varidvel que apresentou relacdo com o sucesso em estudos anteriores, embora este
ndo tenha sido significativo para a analise de regressdo, e o tipo de projeto, por ter sido identificado
que os apoiadores podem ser sensiveis ao tipo de auxilio ao qual estdo fornecendo suporte. Estas
métricas foram posteriormente utilizadas na analise de regressao logistica. Foram coletados dados
de 112 empreendedores, as métricas de ARS foram calculadas utilizando o software Gephi e a
andlise estatistica utilizando o SPSS. O Facebook serviu como espelho da rede social do
empreendedor, tendo em vista sua grande similaridade com as redes off-line dos atores ego.

As hipoteses H2 e H3 foram suportadas na analise de regressdo, indicando que existe
relacdo entre a coesdo e a polarizacao da rede e o sucesso do seu projeto de crowdfunding, enquanto
H1 e H4 foram refutadas, ndo encontrando relacdo entre a extensdo da rede e 0 sucesso e entre a
quantidade de atores centrais na rede ego do empreendedor e 0 sucesso do projeto.

A estrutura da rede social do empreendedor, identificados através dos construtos coesao e
polarizagdo, indicaram que o empreendedor pode valer-se da menor polarizacdo da sua rede para
ativar os primeiros investidores que lhe daréo o suporte financeiro inicial para dar momento ao
projeto, e a0 mesmo tempo manter um nivel baixo de coesdo, permitindo que os lagos da rede
sirvam como canais de difusdo de informagéo do e para o empreendedor, este achado esta alinhado
com outros estudos na area, que indicam que tanto coesdo quanto polarizacdo desempenham papel
importante no acesso a recursos da rede em momentos diferentes (Burt, 2000; Davidsson e Honig,
2003). A estrutura social que se desenvolve em torno do empreendedor é fator relevante para o
sucesso deste empreendedor. No crowdfunding ndo é diferente, confirmando que o sucesso do
empreendedorismo é um jogo social (Schoonhoven e Romanelli, 2001).

Toda pesquisa tem limitagdes e vieses que afetam os resultados. Neste estudo foi possivel
identificar que alguns construtos relacionados a estrutura da rede social ego do empreendedor tem



papel importante no sucesso dos projetos de crowdfunding. No entanto, eles por si s6 ndo explicam
todo o fendbmeno. Esta pesquisa contribui para ampliar o entendimento sobre este fenémeno
mundial. Contudo, a constru¢do de um modelo com capacidade de melhor prever o sucesso dos
projetos de crowdfunding precisa ser desenvolvida.

Algumas limitagOes encontradas durante a etapa de coleta de dados s&o de importante
destaque para este e futuros estudos. Como a coleta de dados envolvia liberacdo dos dados do site
de rede social Facebook dos empreendedores de projetos de crowdfunding, nem todos estavam
dispostos a compartilhar suas listas de amigos abertamente, mesmo em se tratando de uma pesquisa
académica que pode beneficia-los em projetos futuros - por esta razdo o baixo retorno por parte dos
empreendedores.

A utilizacdo de duas métricas apenas por construto € uma limitacdo do estudo, pois métricas
de redes sociais geralmente fazem os calculos com base na quantidade de nés e de lacos, desta
forma utilizando apenas duas variaveis se torna dificil encontrar métricas que ndo estejam
fortemente correlacionadas entre elas, gerando problemas de colinearidade e multicolinearidade que
afetam consideravelmente as técnicas estatisticas multivariadas (Hair et al., 2010).

Como recomendacBes para futuras pesquisas, pode-se destacar a adicdo de varidveis
moderadoras, como por exemplo o tipo de empreendedor (Mollick, 2013) ou até mesmo
caracteristicas culturais do pais (Zheng et al., 2014), que podem ter um impacto sobre o projeto e,
num estudo futuro, poderiam ser controlados. No entanto, deve-se levar em consideracdo que a
adicdo de variaveis moderadoras demanda o aumento na quantidade de casos para analise (Hair et
al., 2010).

Recomenda-se também a utilizacdo de construtos alternativos que envolvam a mensuragéo
através de métricas de ARS, pois juntamente com a teoria, as métricas de ARS tém alto potencial de
auxiliar no entendimento sobre o quanto a rede social de um ator permite identificar as
oportunidades que ele pode explorar, seja no campo do empreendedorismo ou em outras areas. A
visdo conjunta da coesdo e da polarizacdo é um exemplo de como formular novas questfes
interessantes para este e outros estudos. Em diversas &reas, as varidveis estruturais de redes sociais
apontam para lados opostos, como por exemplo, uma maior coesao é melhor para desenvolver lagos
fortes ou uma maior polarizacdo é melhor para se posicionar em buracos estruturais e obter
vantagem competitiva individual ou organizacional (Burt, 2000). Contudo, ainda permanece a
questdo de como perseguir ambas estruturas através da mesma rede social. Identificar os valores
quantitativos para a coesdo e polarizacdo 6timas para as redes sociais dos empreendedores também
sdo um caminho para pesquisas futuras que podem beneficiar a teoria e os empreendedores de
projetos, podendo tornar-se um extensivo tema de estudo, demandando do pesquisador considerar
os diversos contextos e varidveis que podem moderar a estrutura da rede social que cerca o
empreendedor, seja em projetos de crowdfunding ou na avaliacdo de empresas nascentes.

Este estudo amplia o conhecimento ainda escasso sobre crowdfunding, porém novas portas
se abrem para aprofundar ainda mais o conhecimento nesta vasta e prolifera area de conhecimento.
Que este estudo sirva a seu propdésito e traga um pouco mais de luz para auxiliar tedricos e
empreendedores em suas buscas incansaveis pelo sucesso.
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Figura 1 - Grupos observados e previsdo das probabilidades

ANEXO 2 -FIGURA 1

8 + +
I I
I FI
F I FI
R 6 + F+
E I FI
*] I FI
u I FI
E 4 + F F F+
N I F F FI
C I F FF F FI
I I F FF F FI
ry 2+ F NN F N F F FF F FF FFFF+
I F NN F N F F FF F FF FFFFI
INNNN NN F N F NN N NN N F F FNF F FF FNNFFFFFFFFFI
INNNN NN F N F NN N NN N F F FNF F FF FNNFFFFFFFFFI

Previsdo t t + + i

Prob: Q .1 .2 .3 4 .3 .6 .1 .8 .9 1

Grupo: NNNNNNNNNHNNNNNNNN NN N N N NN N N N N NN NN FFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFEFFFFFEFEE

Fonte: elaborado pelos autores.
Valor de corte de 0,5

F = Financiado (Sucesso)

N = Nao financiado (N&o sucesso)
Cada simbolo representa 0,5 casos.



