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Resumo

O objetivo deste trabalho é analisar qual o papel do crowdfunding no desenvolvimento de
projetos inovadores em Portugal. Para tal, foi realizada uma sistematizacdo de contribuigdes
bibliograficas recentes sobre o conceito de crowdfunding ou financiamento colaborativo e
elaborada uma pesquisa empirica sobre a caraterizagdo do fendmeno em Portugal,
nomeadamente sobre a identificacdo e funcionamento das plataformas, a regulamentacéo

existente, os fatores de sucesso dos projetos e as perspetivas futuras.

A pesquisa empirica comportou a identificacdo e caraterizacdo das plataformas de
crowdfunding em Portugal e o estudo de todos os projetos inovadores financiados na
totalidade, desde a criagdo das plataformas até 31 de maio de 2015.

Os dados obtidos neste estudo evidenciaram que o conceito de crowdfunding ainda é pouco
conhecido e pouco explorado no pais. No entanto, desde 2011, quando comecgaram a surgir as
primeiras plataformas, o conceito tém crescido significativamente e tende a crescer ainda mais
com a regulamentacdo especifica para duas modalidades, que a partir deste ano poderédo ser

utilizadas no pais.

O contributo para o desenvolvimento de projetos inovadores demonstrou ser bastante positivo
em todos os casos analisados, na medida em que o crowdfunding representa uma nova forma
ou uma forma complementar de financiamento, principalmente para projetos em fase de

arrangue, que, de outra forma, ndo conseguiriam levantar o capital necessario ao seu arranque.

Cddigo JEL: G29; 031

Palavras-chaves: crowdfunding, financiamento de projetos inovadores, Portugal
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Abstract

The aim of this study is to analyze the role of crowdfunding in the development of innovative
projects in Portugal. For this purpose a systematization of recent bibliographical contributions
on the concept of crowdfunding or collaborative financing was conducted. This was followed
by an empirical research on the characterization of the phenomenon in Portugal, in particular
on the identification and operation of platforms, on the existing regulations, on the success

factors of projects and on future prospects.

The empirical research covered the identification and characterization of all crowdfunding
platforms operating in Portugal and an in-depth analysis of the innovative projects entirely
funded from the creation of the platforms until 31th May, 2015.

The results from this study show that the concept of crowdfunding is still little known and
explored in the country. However, since 2011, when the first platform has appear, the concept
has grown significantly and tends to grow further with the relevant legislation in two forms,

which from this year will be used in the country.

The contribution to the development of innovative projects proved to be relevant in all cases
analyzed. The results show, that crowdfunding is a new and complementary form to finance
innovative projects, particularly for project start-up, that otherwise would not be able to raise

the necessary capital.

JEL code: G29; 031

Keywords: crowdfunding, financing innovative projects, Portugal.
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I. Introducéo

Este trabalho incide sobre o estudo do crowdfunding ou financiamento colaborativo e
0 seu papel no desenvolvimento de projetos inovadores em Portugal. Pretende-se com este
estudo, preencher uma lacuna existente na literatura, fornecendo uma visdo mais
pormenorizada do atual cenério do crowdfunding no pais, uma vez que até a data ndo foi

identificado qualquer estudo similar neste contexto.

Devido as proporc6es alcancadas pelo crowdfunding a nivel global, pode-se dizer que
se trata de um fendmeno inovador, uma nova forma ou uma forma complementar de
financiamento que tém contribuido consideravelmente para as economias. Em comparacgéo
com outros paises, o crowdfunding esta a dar os primeiros passos em Portugal. Porém ja é
considerado uma ferramenta bastante Gtil para a angariagdo de fundos destinados a
concretizacdo de projetos em fase de arranque, que de outra forma dificilmente conseguiriam

financiamento, principalmente no atual cenario de crise que o pais ainda enfrenta.

Nesse sentido, torna-se interessante analisar o seu desenvolvimento em Portugal, de
forma a compreender como impulsiona os projetos na area da inovacdo, por ser uma area
capaz de dinamizar e transformar ndo s6 a economia, mas toda a sociedade. Assim, o presente
trabalho visa responder a seguinte pergunta de investigacdo: “Qual o papel do crowdfunding

no desenvolvimento de projetos inovadores em Portugal?”

Numa tentativa de encontrar uma defini¢do para o conceito, Ordanini et al. (2011) e
Belleflame et al. (2014) explicam que o crowdfunding é um fenédmeno em que um empresario
pode adquirir financiamento externo através de um grande publico, a chamada “multiddo”.
Esta por sua vez angaria dinheiro em conjunto através da internet, para “apoiar os esforgos

iniciados por outras pessoas ou organizagdes’.

v —

Sé&o referidos por Jegelevicituté e Valanéiené (2014), cinco modelos de crowdfunding
que sdo: os baseados em doagOes, recompensas, empréstimos, acoes e royalties. Em Portugal,
segundo o relatério ECN (2014), as plataformas portuguesas de crowdfunding desenvolvem
atualmente apenas os modelos baseados em doacg6es, pre-vendas (sub-modelo do empréstimo)

e recompensas, sendo este 0 mais comum.
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Na literatura existente sobre o tema crowdfunding, autores como Deffains-Crapsky e
Sudolska (2014) e Manchanda e Muralidharan (2014), demonstram que esta forma de
financiamento realmente pode preencher a lacuna de capital existente na criacdo de um
projeto inovador na fase inicial, onde a exigéncia de capital € maior. Por outro lado, Agrawal
et al. (2013) defendem que a expansdo do modelo baseado em agdes pode influenciar a taxa e
a direcdo da inovagdo.

Em relagdo ao futuro do crowdfunding, Agrawal et al. (2013), prevéem que o
desenvolvimento da modalidade por acfes sera mais acentuado, o que poderd levar os
politicos a serem confrontados com questfes relacionadas com os seus custos e beneficios. O
relatério da Massolution (2013) vai mais além, apontando ndo s6 mudancas nas politicas dos
governos e nas formas de inovacgdo das empresas do mundo inteiro, mas também no papel das

instituicBes financeiras, que deverao se reformular para acompanharem a nova tendéncia.

Os dados empiricos utilizados neste trabalho, sdo provenientes de varias entrevistas
publicadas na imprensa nacional e de duas entrevistas realizadas a dois administradores de
plataformas de crowdfunding também nacionais, obtidas exclusivamente para este estudo. Os
dados de caraterizagdo das plataformas foram recolhidos nos respetivos sites e organizados
numa base de dados para analise posterior. Para além disto, ¢ feita a analise da documentagéo
legal relacionada com a regulamentacdo do regime de financiamento colaborativo ou

crowdfunding em Portugal.

O método aplicado incide essencialmente no tratamento da informacdo recolhida, na
andlise de todas as entrevistas pertinentes para o assunto e na reflexdo sobre a documentacgéo
legal e suas implicagcbes. De maneira a facilitar a compreensdo e andlise dos resultados,

alguns dados sdo dispostos em forma de tabelas e graficos.

O estudo realizado comprova que Portugal aderiu ao crowdfunding em 2011, mas que
ainda se encontra numa fase bastante embrionaria em relagdo aos paises da Europa e do
mundo, por ter um ndmero reduzido de plataformas e por ainda ndo ter regulamentacédo
adequada para todos os modelos. Das dez plataformas identificadas, apenas cinco estdo
operacionais. Apesar da maioria dos projetos inseridos nas plataformas serem provenientes
das areas culturais, artisticas e musicais, 0s projetos inovadores sdo mais facilmente

financiados, o que demonstra confianca para investir através do crowdfunding.
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O contetdo deste trabalho estd organizado da seguinte forma: no capitulo Il, sdo
apresentadas diferentes abordagens sobre a temética do crowdfunding, através da revisdo da
literatura académica mais relevante. No capitulo 111 é apresentada a metodologia adotada para
trabalhar os dados e informacdes recolhidas ao longo do estudo. No capitulo IV séo
apresentados e analisados todos os resultados encontrados através das plataformas e
entrevistas, que permitiram caraterizar o crowdfunding em Portugal, identificar fatores de
sucesso e perspetivas futuras. Finalmente, no capitulo V séo tracadas as principais conclusdes

deste estudo, assim como as implicacdes e sugestdes para futuras investigagoes.
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Il. Enquadramento Teorico

Neste capitulo, serd4 apresentado o enquadramento teodrico desta dissertacdo. Nesse
sentido sera revista a literatura académica mais relevante sobre o tema do crowdfunding e o
seu papel no financiamento de projetos inovadores. Compreender o conceito e tipologias,
perceber qual a relacdo com projetos inovadores, analisar a expressdo do crowdfunding no
mundo e em Portugal, bem como os fatores de sucesso e perspetivas futuras, proporcionaréo a
base fundamental de investigagdo deste trabalho, que, como foi mencionado na introducao,
visa essencialmente compreender qual o papel do crowdfunding no desenvolvimento de

projetos inovadores em Portugal.
11.1. Crowdfunding: Conceito e tipologias

Primeiramente é importante entender o conceito de crowdfunding e a sua evolucao.
Nesse sentido, é relevante ter em consideracdo o trabalho de Attuel-Mendes (2014) que
aborda o crowdfunding a partir do seu contexto histérico para obter uma melhor compreensao
das suas origens. Segundo o autor, 0 conceito ndo é novo, remontando a meados do século
XIX podendo mesmo ser anterior. Na época existiam associacdes financeiras e cooperativas
de crédito formadas por membros de clds, familias ou vizinhos que faziam depdsitos da
mesma quantidade em dinheiro para beneficiar uma pessoa de cada vez. Contudo, a palavra
crowdfunding surgiu apenas em 2006, obtendo maior notoriedade a partir de 2012, com a
assinatura da Lei JOBS (Jumpstart Our Business Startup), nos EUA. Esta lei regulamenta o
crowdfunding baseado em acGes. Para o autor, o crowdfunding que € praticado atualmente
alarga o circulo de pessoas interessadas a investir, contribuindo para o desenvolvimento

acelerado por todo o0 mundo.

E possivel encontrar maltiplas definicdes de crowdfunding na literatura. Ordanini et al.
(2011) consideram o crowdfunding como um fendmeno em que varios consumidores juntam
dinheiro em conjunto através da internet, para “apoiar os esforgos iniciados por outras pessoas
ou organizagdes.” Ao investir, os consumidores esperam um retorno, que pode ser tangivel
(sob forma de investimentos baseados nos modelos de ac¢fes, recompensas ou empréstimos),
ou intangivel, no caso do modelo baseado em doagdes onde o retorno muitas vezes é
simplesmente proporcionado pelo status, estima social ou identificagdo. A evolucdo das
tecnologias de informagéo e comunicagéo, sobretudo, certamente impulsionaram as decisoes

dos consumidores que agora fazem através da internet operacdes e investimentos.
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Se Ordanini et al. (2011) colocam o foco do lado daqueles que financiam os projetos -
a crowd ou “multiddo” -, Belleflame et al. (2014) adotam a perspetiva dos que buscam
financiamento — os proponentes do projeto. Estes autores explicam que, com o crowdfunding,
um empresario pode obter financiamento externo através de um grande publico, (a
“multiddo”) em que cada individuo fornece um pequeno montante, em vez de recorrer a um
reduzido numero de investidores. Descrevem o crowdfunding como “uma valiosa fonte
alternativa de financiamento” que se processa através da internet com o objetivo de angariar

recursos financeiros para apoiar iniciativas com fins especificos.

A literatura apresenta e discute a existéncia de diferentes formas/modelos de
crowdfunding. Assim, € possivel encontrar 0s seguintes cinco modelos: doagdes,

recompensas, empréstimos, acdes e royalties.

A ideia de que diferentes formas/modelos de crowdfunding podem ser mais adequados
em diferentes contextos ou para diferentes fins é discutida por varios autores. Neste sentido,
Belleflame et al. (2014) desenvolvem um modelo tedrico a partir de duas formas de
crowdfunding, que consideram predominantes: baseado em recompensas e baseado em acdes.
O modelo parte da hip6tese de que quanto maior a quantidade a ser financiada, maior sera o
ndmero de pessoas que o empresario induzird a participar no financiamento e os autores
concluem que o sistema de recompensas € mais provavel num cenario em que sdo baixas as
necessidades de financiamento do empresario, enquanto que o sistema baseado em acgdes é

mais provavel no cenério oposto, considerando.

v —

Por seu lado, Jegeleviciiité e Valanciené (2014) concentram-Se nos problemas de
implementacdo e avaliacdo associados aos cinco modelos de crowdfunding que existem.
Concluem que o crowdfunding baseado em a¢fes apresenta o maior grau de dificuldade no
que diz respeito a sua implementacdo e avaliagdo, tornando necessaria a criacdo de
regulamentos adequados para que sejam legalmente aplicaveis. Os autores apontam
problemas que védo desde a escolha da plataforma e elevadas exigéncias de divulgacéo, até a
definicdo do valor da agédo (que obriga uma avaliacdo da empresa) e a capacidade por parte do
investidor em saber avaliar esta empresa. A divulgacdo de informacéo detalhada, através de
relatérios confidveis e faceis de ler sobre a empresa, é uma das solugBes que, segundo 0s
autores, ajudaria a diminuir as preocupacfes dos investidores. Diante dos problemas
apresentados neste artigo, torna-se evidente a existéncia de informagdo assimétrica,

principalmente nos modelos que envolvem retornos monetarios.
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Finalmente, Mollick (2013) analisa alguns fatores de sucesso observados em projetos
de crowdfunding baseados apenas em doacgdes e recompensas. Os resultados do estudo
apontam a qualidade, a geografia e o cumprimento de prazos, como fatores decisivos de
sucesso. Segundo o autor, 0s projetos que apresentam sinais de serem de boa qualidade sédo
mais facilmente financiados, assim como um projeto pode ser mais bem-sucedido se na sua
area geogréafica houver uma maior concentracdo de pessoas com 0 mesmo interesse e ainda se

0s produtos prometidos forem entregues sem atrasos.
11.2. O crowdfunding e o financiamento de projetos inovadores

De forma a compreender o papel do crowdfunding no financiamento de projetos
inovadores é necessario introduzir alguns conceitos relacionados com a inovagdo e com o seu

financiamento.

A inovacdo constitui a fonte essencial de vantagem competitiva, o0 que, num contexto
de recursos marcadamente escassos como € o atual, coloca o desafio de procurar alternativas
em termos financeiros. De acordo com o Manual de Oslo da OCDE" é possivel definir
inovagdo como “a implementacdo de um produto (bem ou servico) novo ou
significativamente melhorado, ou um processo, ou um novo método de marketing, ou um
novo método organizacional nas praticas de negdcios, na organizacdo do local de trabalho ou
nas relagdes externas” (OCDE, 2005:55). Por sua vez, o manual considera que “as atividades
de inovacdo incluem todas as etapas cientificas, tecnoldgicas, organizacionais, financeiras e
comerciais que realmente conduzem, ou que pretendem conduzir, a implementacdo de
inovagoes” (OCDE, 2005: 25). Entre os fatores que dificultam as atividades de inovacao, o
Manual considera o acesso ao financiamento externo. Neste sentido, no presente trabalho o
crowdfunding € considerado como um fator que pode facilitar a implementacdo de projetos
inovadores, ao proporcionar uma fonte de financiamento alternativa as empresas e aos

empreendedores.

As inovagdes podem ser classificadas quanto ao grau de novidade em Radicais ou
Incrementais (OCDE, 2005). A inovacdo radical consiste em algo completamente novo,
enquanto que a inovacdo incremental esta associada a introducdo de melhorias em produtos,
servicos, processos ou metodos j& existentes. As inovagles ditas radicais requerem,

geralmente, maiores niveis de investimento e estdo associadas a maiores niveis de risco, o que

! Relatdrio elaborado com o objetivo de padronizar o entendimento do conceito e das tipologias de
inovacéo, de forma a facilitar a recolha de informacdo em contextos diferenciados.

6
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pode colocar desafios acrescidos ao seu financiamento. Em contrapartida, quando bem-
sucedidas, os resultados econdmicos obtidos por inovagdes radicais sdo geralmente mais

significativos, em comparacdo com as inovacgdes incrementais.

As ideias de negdcio com cariz particularmente inovador tém dificuldades de acesso a
financiamento verificando-se, por conseguinte, um gap de financiamento, que se deve
essencialmente & existéncia de falhas de mercado. Estas falhas estdo relacionadas com a
existéncia de assimetria de informagdo o que dificulta a medicdo do risco por parte dos
financiadores. Surgem aqui questdes de selecdo adversa e de risco moral, que normalmente se
traduzem por uma maior dificuldade de obtencéo e financiamento e/ou pagamento de taxas de

juro mais elevadas (Hall e Lerner, 2010).

Os estudos analisados relacionam crowdfunding e inovacdo de formas muito
diferenciadas. Mollick (2013) considera que a componente inovadora e de criacdo de valor
que um projeto possa ter aumentard o interesse dos investidores, na medida em que este
representa um fator de qualidade. Desta forma, projetos inovadores tém maior probabilidade

de ser bem-sucedidos na captacéo do interesse da multidao e na obtencdo de financiamento.

Deffains-Crapsky e Sudolska (2014) também encontram uma relacdo positiva entre
inovacdo e crowdfunding. Contudo, a sua argumentagdo é diferente. As autoras colocam a
tonica no financiamento de inovacdes radicais. Os projetos de inovacdo radical, devido ao alto
grau de incerteza e aos elevados custos com I&D, enfrentam dificuldades de financiamento
através dos intermediarios financeiros convencionais. Assim, o crowdfunding poderia
preencher a lacuna de capital existente na criagdo de um projeto inovador na fase inicial. E
sugerido pelas autoras que o crowdfunding baseado em acdes seja utilizado num conceito de
consumidor-investidor, onde os “crowdfunders” analisam o projeto primeiramente na 6tica do
consumidor e depois decidem se investem ou ndo, obtendo assim, um poder de previsao sobre
a possibilidade de sucesso do projeto. Este conceito ajudaria a reduzir o risco do investimento,
devido ao grau de aceitagdo que o projeto poderia obter junto a “multidao” e atrair futuros
investidores. Com a barreira da incerteza no projeto inovador em fase inicial aparentemente
dissipada, outros aspectos como a maneira de alocacdo do capital na plataforma de
crowdfunding, também poderdo suscitar incertezas aos acionistas, se ndo forem devidamente

esclarecidas.
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Manchanda e Muralidharan (2014) argumentam que o crowdfunding pode ser usado
por empresas em fase de arranque, onde a exigéncia de capital € maior. Acreditam que as
instituicGes de capital de risco, por serem seletivas e rigorosas, deixam de investir em muitas
ideias inovadoras. Estas instituicbes podem retirar beneficios do crescimento do
crowdfunding, nomeadamente de uma maior facilidade em encontrar startups promissoras e
de toda a informagao que a “multidao” podera fornecer. Os autores acrescentam que algumas
empresas de capital de risco ja investem em plataformas de crowdfunding ou criam a sua
prépria, o que os leva a conclusdo de que as duas formas de financiamento, no futuro
“andardo de mdos dadas”. Também apontam a limitagdo do montante maximo que pode ser e
angariado (nos EUA, 1 milhdo de ddlares de acordo com a JOBS Act de 2012), como
principal desvantagem do crowdfunding. Inversamente, a obtencéo de feedback genuino e uso
como ferramenta de marketing, sdo apontadas como as principais vantagens. Da discussdo
iniciada pelos autores, é possivel concluir que as empresas inovadoras terdo mais uma porta
aberta para a realizacdo de seus projetos, basta saber se sera mais vantajoso recorrer as

plataformas de crowdfunding ligadas as empresas de capitais de risco.

Finalmente, Agrawal et al. (2013) afirmam que o crowdfunding baseado em ag0es
pode influenciar (mas ndo de uma forma tangivel, devido aos elevados custos para oS
investidores) a taxa e a dire¢do da inovacdo, na medida em que provoca uma mudanca na
maneira de angariar capital e aumenta a quantidade total de financiamento disponivel para
novos empreendimentos inovadores. Como exemplo de sucesso, referem o projeto inovador
do relogio “Pebble”, que através do crowdfunding, conseguiu angariar em apenas duas horas
0 capital pedido de 100 mil dolares e fechou a campanha 37 dias depois com mais de 10
milhOes arrecadados a partir de quase 70 mil pessoas, sendo considerado o projeto mais
financiado na histéria do Kickstarter (plataforma criada em 2009 nos EUA). O artigo também
aborda os problemas de informacdo assimétrica e free-riding no modelo baseado em acdes.
Segundo os autores, sdo falhas de mercado que podem ser mitigadas com regras e
regulamentacdes, sinais de boa reputacdo e confianca (nas plataformas e nos projetos), apoio
da “multiddio” em detetar e divulgar eventuais fraudes. Acrescentam ainda, que numa
perspetiva futura, o desenvolvimento do crowdfunding baseado em ag¢Ges serd mais acentuado
do que os outros modelos, ao ponto de levar os politicos a serem confrontados com questdes
relacionadas com os beneficios e custos desta modalidade, mas que no entanto, a feroz

concorréncia neste cenario, podera estimular a inovacdo e reduzir as falhas de mercado.
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11.3. A expressdo do crowdfunding e as perspetivas de desenvolvimento

De acordo com o relatério Massolution (2013), os resultados da analise dos dados de
308 plataformas de crowdfunding em todo o mundo revelam que o crowdfunding é uma forma
de financiamento em crescimento. Em 2012, foram arrecadados 2,7 bilides de dolares, valor
que representa um acréscimo de 81% face a 2011. Para 2013 estima-se o valor de 5 biliGes de

dolares.

Esta forma de financiamento é usada de forma mais visivel na América do Norte e na
Europa, que representam mais de 95% de todo o mercado. Embora o crescimento tenha
advindo principalmente do crowdfunding baseado em doagdes, empréstimos e recompensas,
0s modelos que oferecem retornos financeiros estdo a ganhar importancia. De acordo com o
relatorio, este crescimento do crowdfunding pode provocar mudancas no papel das
instituicdes financeiras, nas politicas dos governos e nas formas de inovagdo das empresas do
mundo inteiro. Na medida em que a aplicagdo do crowdfunding se expande rapidamente,
todos os intervenientes relacionados (empresas, consumidores, investidores, governo e
instituicBes financeiras) permanecem alertas, no sentido de tentar dar resposta a este novo

fendmeno, que por sua proporcao, certamente merecera maior atencao.

Segundo o relatério ECN (2014), as plataformas portuguesas de crowdfunding
desenvolvem atualmente apenas os modelos baseados em doacGes, pré-vendas (sub-modelo
do empréstimo) e recompensas, sendo este 0 mais comum. Os modelos baseados em
empréstimo e em acles, por serem considerados como uma atividade de intermediacdo
financeira ou de crédito respetivamente, futuramente poderdo ser regulados pela CMVM e
pelo Banco de Portugal. De acordo com um regime juridico especifico que estd a ser
desenvolvido neste ambito, séo previstos varios modelos de crowdfunding e “varios requisitos
de informacdo, limites para o investimento e preven¢do de conflitos de interesses.” Com a
devida regulamentacdo, a pratica do crowdfunding ganhara mais credibilidade e transparéncia,

dois fatores decisivos para qualquer investidor que espera receber o retorno do que investiu.

Com base na literatura existente revista neste capitulo, é possivel observar que para a
maioria dos autores, o crowdfunding trata-se de uma nova e promissora forma de
financiamento, que se processa via internet e que é capaz de estimular a inovagdo e o
emprego. Caraterizam-no como um fendmeno mundial em crescimento, com modelos ja

consolidados pelo sucesso (recompensas e doagdes) e modelos suscetiveis de mais atencéo,
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nomeadamente no que diz respeito a implementacdo e regulacao (acbes e empréstimos), que

por esses motivos, despertam preocupacdes por parte dos governos e instituicoes.

Face a este cenario de grande revolucdo na forma de financiar projetos, torna-se
essencial iniciar um estudo voltado para Portugal, em que o principal interesse se incide sobre
a relacdo do crowdfunding com projetos inovadores, na medida em que estes sdo

impulsionados e capazes de influenciar a economia do pais.
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I11. Metodologia

Com o intuito de alcancar os objetivos propostos, a pesquisa realizada neste trabalho
foi de carater exploratorio. Este fato deve-se a quase auséncia de estudos sobre o
crowdfunding em Portugal, em geral, e sobre o seu papel no financiamento de projetos

inovadores, em particular.

Numa fase inicial, foi necessario identificar as plataformas de crowdfunding existentes
em Portugal. Para este efeito, foi feita uma pesquisa na imprensa nacional e consultados
varios relatérios internacionais, com destaque para os relatérios Massolution e ECN. De
seguida, foram consultados os sites de todas as plataformas identificadas, o que permitiu
recolher dados sobre os varios projetos de cada plataforma, nomeadamente o ano, a area, o

financiamento solicitado e obtido e nimero de apoiantes.

Foram considerados todos 0s projetos que conseguiram angariar o financiamento
solicitado até 31 de maio de 2015. Posteriormente, foram selecionados apenas 0s projetos
inovadores, o que implicou uma analise de conteddo a descricdio de cada projeto
disponibilizada no site da plataforma. Foram considerados diferentes tipos de inovagédo: novos
produtos, novos Servigos, NOVOS equipamentos, NOvVos conceitos comerciais, etc., de acordo
com a definicdo de inovacdo apresentada no capitulo anterior. A classificacdo da area do
projeto € realizada pela prépria plataforma.

Uma segunda abordagem consistiu na recolha de noticias e entrevistas aos
responsaveis das plataformas, divulgadas na imprensa geral e especializada. Estas noticias e

entrevistas foram objeto de analise e recolha de informacao.

Em terceiro lugar, procedeu-se a recolha de informacédo primaria através da realizacédo
de duas entrevistas exclusivas cedidas especialmente para este estudo, com Yoann Nesme e
Raquel Dias, administradores das plataformas PPL e Seedrs, respetivamente. Para este fim
foram elaborados guides de entrevista que se encontram nos Anexos E e F. As entrevistas
permitiram validar a andlise dos dados secundarios e obter informacdo adicional,

nomeadamente sobre as perspetivas futuras do crowdfunding em Portugal.

Finalmente, procedeu-se a identificacdo da documentagcdo legal existente, o que
proporcionou uma maior compreensdo sobre a regulacdo do crowdfunding no pais, com
destaque para a Lei n°® 102/2015, resultante do Projeto de Lei n® 419/XI1I. Trata-se do primeiro

projeto de lei aprovado em Portugal que visa a regulacdo do crowdfunding em Portugal.
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A andlise deste documento foi fundamental para se perceber quais os tipos de
crowdfunding estéo a ser explorados em Portugal e de que forma estdo a ser regulados.

ApoGs a recolha de todos os dados pertinentes ao estudo, foi realizada uma analise
descritiva das informacdes recolhidas das plataformas, assim como a elaboracdo de tabelas e
gréficos de tratamento estatistico descritivo. Procedeu-se igualmente a uma analise qualitativa

do conteudo da informacdo recolhida nos documentos legais, nas noticias e nas entrevistas.
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IV. Apresentacdo e analise dos resultados
IV.1. Caraterizac¢ao do crowdfunding em Portugal

As primeiras plataformas de crowdfunding comecaram a surgir em Portugal a partir do
ano de 2011. A pesquisa realizada permitiu identificar as dez plataformas no pais, como
mostra a tabela 1. Pode verificar-se que as plataformas identificadas apresentam diferentes
niveis de atividade com destaque para a PPL, uma das plataformas pioneiras que também é

uma das mais dinamicas.

Tabela 1. - As plataformas portuguesas

Dia acesso Plataforma Ano criacdo| N° projetos | Investimento Areas Tipo
25-07-2015 PPL 2011 323 960.396 € mlsica, livros/revistas, danga, cinema/teatro
educagdo, ciéncia e tecnologia, empreendedorismo
desporto, eventos, social, artes plésticas
. P recompensas
video/fotografia, agro indUstria, jogos
gourmet/restauracao, turismo/viagens, ambiente
cidadania/politica, moda/design, outras
09-06-2015 | Massivemov | 2011 | 35 ] 134000€ artesanato, ciéncia, design, desporto, eventos
jogos, gastronomia, inovacao, mobilidrio, moda
o ; recompensas
tecnologia, turismo, web, arte, cinema, danca
entretenimento, fotografia, literatura, misica, teatro
12-06-2015 | Redebiz 2011 | 5 | 1.125 € artes e escrita, carpintaria e imobilirio, decoragdo, recompensas
equipamentos e tecnologia, espetaculos e eventos
design, estética e bem estar, gadgets e utensilios, doacbes
moda e vesturio, restauragéo e catering
SErvicos a empresas, Servicos a particulares empréstimos
software (aplicagoes), software (entretenimento)
téxteis lar, turismo e relacionados
alimentacdo (outros), indUstria (outros), diversos
19-06-2015 Zarpante 2011 - - cuktura recompensas
26-06-2015 | Novo Banco Crowdfunding 2012 53 150.104 € social recompensas/doagdes
01-06-2015 Olmo 2012 - - social doacbes
05-06-2015 | Crowdfunding Networks 2012 - - ambiente, ciencia/tecnologia, cinema/teatro recompensas
danga, desporto, educagéo, eventos, livros, moda doacbes
misica, restauragdo, social, turismo, video/fotografia acoes
06-06-2015 Seedrs 2012 1 83.570 € (ndo definidas) acoes
15-07-2015 Raize 2012 - - (ndo definidas) empréstimos
09-06-2015 NGés Queremos 2013 - - musica recompensas
417 1.329.195 €

Fonte: Elaboracéo propria

Nas plataformas em que foi possivel extrair informagdes, foram contabilizados ao
todo, 417 projetos financiados com sucesso até maio de 2015. Considera-se um projeto
financiado com sucesso, aquele que consegue atingir ou ultrapassar o valor requerido
inicialmente. O valor total de financiamento obtido € superior a 1,3 milhdes de euros atraves
do crowdfunding. O modelo mais usado, como mencionado anteriormente, é o de

recompensas.
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IV.1.1. Historico e atual cenério das plataformas

Fundada pela Orange Bird, uma sociedade composta por quatro socios, que
concluiram o The Lisbon MBA International, a pioneira PPL (que significa people, pessoas,
com Portugal)? é a plataforma mais ativa de todas. Desde & sua criacdo em 2011 até maio
deste ano, foram contabilizados 323 projetos, que somados, alcangcaram um investimento de

960.396€. Opera somente com o modelo de recompensas e aceita projetos de varias areas.

A Massivemov, também fundada no mesmo ano, ndo obteve tanto éxito, somando
apenas 35 projetos financiados com aproximadamente 134.000€ investidos. Também utiliza o
modelo de recompensas, com varias areas disponiveis para projetos. A plataforma continua

operacional, embora tenha atualmente uma reduzida afluéncia de projetos.

A Redebiz, empresa ligada ao desenvolvimento web e marketing, criou a sua prépria
plataforma em 2011 e obteve apenas 5 projetos neste mesmo ano, dos quais apenas 1 foi
financiado com sucesso, somando um investimento de 1.125€. Apesar de utilizar trés
modalidades de crowdfunding, nesta plataforma somente foram apurados projetos baseados
em recompensas. A plataforma nédo recebeu mais projetos desde entdo, acabando por encerrar

em meados do més de junho deste ano, deixando de estar disponivel na internet.

A Zarpante, dedicada somente a projetos culturais, apenas foi identificada através do
seu blog, em que a Gltima atualizacdo ocorreu em 2014. Criada em 2011, a plataforma ja
estava inativa no inicio deste estudo, ndo podendo ser possivel apurar possiveis projetos ja

financiados.

A Novo Banco Crowdfunding foi criada em 2012, em parceria com a PPL e também
mantém-se bastante ativa com 53 projetos financiados e 150.104€ angariados através de

projetos exclusivamente sociais, baseados em doagdes ou recompensas.

Socios da Terceiro Quadrante, uma empresa de consultoria da area social e da Two,
uma empresa tecnoldgica, juntaram-se para formar a Olmo em 2012, uma plataforma
dedicada a projetos de cariz social. Nao foi possivel identificar os projetos ja financiados
através da plataforma, que atualmente ja ndo se encontra operacional. Em resposta ao contato
feito no ambito deste estudo, Domingos Farinho, um dos fundadores, revela que a plataforma
“estd neste momento suspensa”, por ter terminado o periodo de teste que contou com 3

projetos. Revela ainda que *“ nenhum destes projetos conseguiu apoio a 100%” devido a pouca

? Disponivel em: http:/ppl.com.pt/pt/fag#t2n1
14
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divulgagdo e que “ o destino da plataforma esta nas maos da associacdo Olmo, que ainda néo

decidiu o seu futuro.”

A Crowdfunding Networks foi criada pela Markup, uma empresa ligada ao marketing
e comunicacdo digital. Introduziu um conceito diferente que consistiu na criacdo de redes
sociais especificas, (rede musica, rede animal, etc...) onde 0s projetos eram inseridos em
conformidade com a rede social correspondente. Apesar de estar ativa na internet, pode dizer-
se que esta plataforma esta “adormecida”, pois ndo possui nenhum projeto financiado com

sucesso e ndo tem atualizacGes desde 0 ano de sua criacdo, em 2012.

Fundada por um portugués e um britanico, a Seedrs € a Unica plataforma baseada em
acOes que opera em Portugal (mas sob as leis britanicas, onde esta sedeada a empresa). Aceita
campanhas e investimentos em euros e em libras. Desde a sua criacdo, em 2012, até maio de
2015, apenas 1 projeto portugués foi financiado com sucesso através da Seedrs, em que o
montante arrecadado foi de 83.570€.

Intitulada como a “primeira bolsa de empréstimos coletivos em Portugal”, a
plataforma Raize foi criada em 2012, por trés jovens empreendedores, (dois economistas e um
engenheiro informatico). Diferente de todas as outras plataformas, a Raize ndo trabalha com
projetos em concreto e sim com empréstimos em que as pessoas emprestam diretamente as
empresas portuguesas. Por ndo disponibilizarem as suas estatisticas no site, ndo foi possivel

quantificar os empréstimos e seus montantes financiados com sucesso.

Criada através de uma parceria entre duas alunas de Mestrado em Gestdo Estratégica,
de Eventos, a NO0s Queremos, dedicada somente a projetos de eventos musicais, em que Varios
artistas e promotores publicavam os seus concertos através da plataforma e os fas (apoiantes)
compravam 0s bilhetes por um preco reduzido. O concerto sO se realizava mediante um
namero minimo (valor calculado através de um estudo prévio dos custos de producdo do

concerto) de bilhetes comprados. Esta plataforma também esta inativa na internet.

Em suma, das dez plataformas portuguesas encontradas, somente cinco continuam
ativas nos dias de hoje: PPL, Massivemov, Novo Banco Crowdfunding, Seedrs e Raize. E
importante observar que cada uma dessas plataformas operam com modalidades distintas de
crowdfunding, o que leva a crer que sao “as mais fortes” dentro dos Seus segmentos de

mercado, visto que as suas “concorrentes” ndo resistiram e abandonaram a atividade. Apesar
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de a Massivemov funcionar a base de recompensas, assim como a PPL, esta Gltima mantém

claramente a lideranga quando se trata desse tipo de modelo de crowdfunding.
IV.1.2. Como funcionam as plataformas portuguesas?

O processo de crowdfunding envolve trés intervenientes: a “multiddo” que sdo os
apoiantes, o promotor da campanha e a plataforma. Para compreender como se faz
crowdfunding na prética, é essencial perceber o funcionamento das plataformas, por ser o

canal de ligacdo entre os intervenientes.

Ha plataformas que s6 aceitam projetos em areas especificas (que sdo definidas pelas
proprias plataformas) como é o caso da Ndés Queremos para projetos na area da mdusica, a
Zarpante com projetos culturais e Olmo e Novo Banco Crowdfunding somente para a area

social, pelo que o promotor da campanha também deve ter isso em conta.

Apbs andlise detalhada de cada plataforma, foram reunidas as principais carateristicas
gue possuem em comum:

e Os utilizadores podem aceder gratuitamente as plataformas, fazendo um registo

como promotor (para submeter um projeto) ou como apoiante/doador (para
financiar/doar para um projeto);
Apos o registo, o promotor da campanha apresenta o seu projeto a plataforma
escolhida. A apresentacdo deve ser feita por escrito e conter também um video
explicativo. A escolha da plataforma deverad incidir sobre qual o tipo de
crowdfunding o promotor pretende utilizar, podendo recorrer as modalidades
existentes: doagdes, recompensas, acdes ou empréstimos;

e Todos o0s projetos estdo sujeitos a aprovagdo por parte das plataformas, que
analisam carateristicas como a seriedade e viabilidade do projeto, atraves de
diretrizes proprias;

e ApoGs aprovacgdo, o projeto fica disponivel durante um periodo maximo que
varia entre 60 a 180 dias, cabendo ao promotor estabelecer o montante minimo
e 0 prazo de angariacdo. Os pagamentos sdo efetuados através de uma conta
Paypal, referéncias multibanco ou transferéncia bancaria;

e Nenhuma plataforma se responsabiliza pela garantia de entrega das
recompensas ou dos apoios, mas acompanham e avaliam todo o processo, 0

que ajuda a minimizar esse risco;
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Nenhuma plataforma aconselha ou induz o apoiante a investir em qualquer

projeto.

As plataformas funcionam com base no sistema a que chamam “tudo ou nada”, ou
seja, se a meta proposta for atingida dentro do prazo estabelecido, o promotor recebe todos 0s
fundos angariados, que podem ultrapassar o valor requerido inicialmente. Caso contrario,

todas as contribui¢des sdo devolvidas aos apoiantes e o promotor ndo recebe nada.

Com este sistema, as plataformas acreditam que o criador da campanha é induzido a
solicitar o menor montante possivel, para que haja maior probabilidade de atingir o objetivo e
garantir que esse montante seja suficiente para a execucdo do projeto. Em contrapartida, as
plataformas (exceto a Olmo e Crowdfunding Networks), podem exigir um montante minimo
para que o projeto seja submetido, que varia entre 500€ a 2000€ ou apenas 10€ no caso da

Seedrs.

Somente os projetos financiados a 100% sé&o rentaveis para a maioria das plataformas,
uma vez que, sobre o valor total angariado é cobrada uma taxa de comissdo que varia de 5% a
7,5%, com excecdo da Massivemov, que cobra adicionalmente 10% sobre o valor total
angariado no projeto caso este ndo atinja o valor inicialmente solicitado. O valor da comissao

é descontado diretamente ao montante a ser transferido para o promotor no final do prazo.

Quanto a divulgacdo, com excecdo da Olmo e Massivemov, as plataformas
disponibilizam a opgéo de serem publicados os projetos simultaneamente com as redes sociais

como Facebook e Twitter, por forma a aumentar o nimero de potenciais apoiantes.

Relativamente ao numero de projetos que podem ser submetidos, somente a Redebiz e
a Ndés Queremos possuiam numero ilimitado, as outras preferem administrar um projeto de
cada vez, uma regra que também se aplica ao fato de o mesmo projeto ndo poder estar

publicado em mais do que uma plataforma.

A Raize obedece regras especificas quanto ao seu funcionamento. Nesta plataforma,
s8o as pessoas que emprestam dinheiro as empresas, que devem ser portuguesas e atenderem
aos requisitos exigidos pela plataforma, como: terem pelo menos dois anos de atividade, ndo
terem dividas nos bancos, ndo estarem envolvidas em processos judiciais em que o valor da

acdo seja material e outros.
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Os vérios investidores definem o montante (minimo 20€ e maximo 2.495€ por
financiamento) e a taxa de juro que pretendem propor. Através de um leildo (que pode durar
no maximo 60 dias), a empresa analisa as ofertas e decide se aceita ou ndo as condic¢Ges para o
empréstimo (minimo 2.500€ ¢ maximo 50.000€). O acordo € firmado através de um contrato

de mutuo e os investidores recebem as prestag@es fixadas mensalmente.
IV.2. As plataformas e os projetos inovadores

Nesta seccdo sdo apresentados os resultados sobre o recurso ao crowdfunding para
financiar projetos inovadores em Portugal. Um centro de baby-sitting que funciona 24 horas
por dia, um caderno que pode ser reutilizado véarias vezes, copos de vidro que estdo sempre
em pé, organizacdo de viagens mistério, entre outros, sdo exemplos de projetos inovadores

encontrados nessas plataformas.

A Tabela 2 sistematiza a informacdo recolhida em cada plataforma. E visivel que
apenas trés plataformas foram bem-sucedidas no financiamento de projetos inovadores: a
PPL, a Massivemov e a Seedrs. Com apenas 1 projeto financiado com sucesso® e por se tratar
de uma campanha para angariar fundos para uma viagem, a Redebiz ndo contribuiu para o

financiamento de projetos inovadores.

Por se tratar de uma plataforma dedicada exclusivamente a projetos sociais, com
campanhas para aquisicdo desde cadeiras de rodas até todo o tipo de equipamento ou material
necessario ao funcionamento de uma instituicdo, todo o tipo de apoio a familias carenciadas
em Portugal e em Africa principalmente, na Novo Banco Crowdfunding também n&o foram

identificados projetos inovadores®.

® Ver tabela 1
* Nas demais plataformas, como mencionado anteriormente, ndo foi possivel identificar quaisquer
projetos.
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Tabela 2. — Relacéo entre as plataformas e os projetos inovadores

Plataforma N° projetos inovadores|Investimento Area Tipo
17 35.299 € | empreendedorismo
6 41.954 € ciéncia/tecnologia
3 8.500 € moda/design
2 4.865 € turismo
PPL 1 1.500 € gourmet/restauracdo recompensas
1 3416 € desporto
1 2.476 € jogos
1 2.202 € misica
32 100.212 €
3 17.329 € tecnologia
Massivemov 2 7.119°€ design recompensas
1 4.055 € desporto
6 28.503 €
0 0 - recompensas
Redebiz 0 0 - doagdes
0 0 - empréstimo
Zarpante 0 0 - recompensas
Novo Banco Crowdfunding 0 0 - recompensas
Olmo 0 0 - doacbes
Crowdfunding Networks 0 0 - recompensas/doagoes
Seedrs 1 83.570 € tecnologia acdes
Raize 0 0 - empréstimo
N6s Queremos 0 0 - recompensas
39 212.285 €

Fonte: Elaboracao propria

Tal como sucede para a totalidade de projetos (Tabela 1), a PPL lidera em termos de
projetos inovadores, tendo sido financiados 32 projetos inovadores, que totalizam um
investimento superior a 100.000€. Verifica-se que, nesta plataforma, os projetos inovadores
representam 10% do total de projetos financiados e 10% do total de investimento angariado.
De acordo com a classificacdo dos projetos realizada pela PPL, os projetos inovadores séo
maioritariamente na area do empreendedorismo. Contudo, o maior financiamento angariado e,
consequentemente, o maior financiamento médio por projeto verifica-se na éarea de

ciéncia/tecnologia.

A Massivemov permitiu o financiamento de 6 projetos inovadores em diferentes areas,
totalizando um investimento de 28.503€. Neste caso, 0s projetos inovadores apresentam uma
maior expressao, correspondendo a 17% dos projetos financiados e a 21% do investimento
obtido. A area da tecnologia é aquela em que ocorre um maior nimero de projetos

inovadores: metade dos projetos financiados é classificada nesta area.
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Dos projetos ja financiados com sucesso na Seedrs (apenas alguns estdo disponiveis
para visualizagdo), apenas um projeto portugués foi identificado como inovador, cujo

investimento chegou aos 83.570€.

O Gréafico 1 mostra a evolucdo do numero de projetos inovadores e do respetivo
investimento ao longo do tempo. E de notar que os valores referentes a 2015 cobrem apenas o

periodo até 31 de maio.

Graéfico 1 — Evolucdo do nimero de projetos inovadores e do investimento
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Fonte: Elaboracdo propria

Constata-se um forte crescimento quer do numero de projetos financiados, quer
sobretudo dos montantes angariados. De fato, o valor total de investimento obtido viu o seu
valor multiplicado por quatro em dois anos e meio, mostrando uma crescente adesdo das

empresas e dos empreendedores a esta forma de financiamento dos seus projetos inovadores.

A adesdo da multiddo é visivel no Grafico 2. Aqui constata-se que a maioria dos
projetos tem um numero relativamente baixo de apoiantes, j& que 40% dos projetos

financiados com sucesso foi apoiado por menos de cinquenta investidores.
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Gréfico 2 — Distribuigdo dos projetos inovadores por nimero de apoiantes

Fonte: Elaboracédo propria

Este fato mostra que os apoiantes estdo cada vez mais confiantes em investir em
projetos inovadores, pois estdo dispostos a investir mais dinheiro em um projeto, que por sua

vez, sera mais rapidamente financiado a partir de poucos investidores.

O Gréfico 3 mostra que embora 0 nimero de apoiantes por projeto tenha vindo a

diminuir, o investimento realizado por cada um dos apoiantes tem vindo a aumentar.

Gréfico 3 — Evolugdo do nimero médio de apoiantes e do investimento por apoiante dos

projetos inovadores
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Fonte: Elaboracéo propria
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IV.2.1. Os projetos inovadores — anélise de alguns casos

Nesta seccdo, sdo analisados trés exemplos mais de perto, numa tentativa de perceber

0 impacto que o crowdfunding causou na realizacdo desses projetos:

e Projeto 1 - Fruta Feia: Cooperativa que visa a canalizacdo de parte da
producdo fruto-horticola nacional, que ndo chega aos supermercados por nao
ter o “aspecto ideal”, até o consumidor que valoriza a qualidade e ndo a
aparéncia. Com uma equipa composta por trés engenheiros, um designer, um
informético e um jurista, a Fruta Feia foi constituida com o intuito de criar um
mercado alternativo para as frutas e hortaligas “feias” (fora do padrdo normal
quanto a cor, tamanho, calibre, etc...), que gerasse valor e combatesse 0
desperdicio alimentar ao mesmo tempo. A cooperativa compra 0s produtos
diretamente aos produtores e vende ao consumidor associado (que paga uma
quota anual de 5€) através de cabazes com frutas e hortalicas (cesto pequeno:
3,5€ até 4 kg com 7 variedades e cesto grande: 7€ até 8 kg com 8 variedades)
que sdo encomendados semanalmente pelo consumidor.” Trata-se portanto de

um conceito inovador.

Em apenas dois meses, a campanha da Fruta Feia lancada pela plataforma PPL em
outubro de 2013, conseguiu angariar 5.353€ através de 176 apoiantes, ultrapassando o
montante inicial requerido de 4.500€. O esquema de recompensas que obedecia o escaldo de
5€, 10€, 20€ e 50€, consistia em simples contrapartidas como agradecimentos na pagina da

cooperativa ou ofertas de doces feitos com a fruta.

O valor angariado através da campanha seria para a implementacdo da pagina web,
uma ferramenta necessaria para o desenvolvimento da atividade e para a contratagdo de um
funcionario, j& que nesta fase de arranque, a cooperativa conseguiu apenas uma parte do
financiamento através de dois prémios: Prémio “Idéias de Origem Portuguesa” em
Empreendedorismo Social (15.000€) promovido pela Fundagdo Calouste Gulbenkian em
2013 e Prémio Inovagdo do Crédito Agricola na categoria “Empreendedorismo e Inovacao

Social” em 2014.

“Gente bonita come fruta feia” foi 0 lema deste projeto que segundo a fundadora

Isabel Soares, conseguiu arrancar gracas aos prémios que ganharam e a campanha bem-

® Disponivel em: http://www.frutafeia.pt/pt
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sucedida de crowdfunding, que permitiu alargar a rede de contatos e consequentemente o
nimero de associados. Atualmente a Fruta Feia conta com 700 consumidores associados e

mais de 2000 em lista de espera.’

e Projeto 2 - Onframe: Suporte para fotografias com iman na parede.
Desenvolvida por dois arquitetos e dois designers graficos, é na verdade um
novo conceito de molduras para fotografias. Composta por duas pecgas de
madeira (frente e costas), possui a particularidade de ser desenhada com o
intuito “eternizar” uma fotografia, sendo possivel escolher e mudar apenas a
moldura com as variadas cores que a Onframe dispGe e ndo a fotografia
interior. O tradicional furo na parece ja ndo é necessario devido ao iman do
suporte. Os pedidos sdo feitos através do site e as fotografias enviadas e

escolhidas pelos clientes, sdo enviadas ao domicilio com o respetivo suporte.’

Em entrevista & Revista Viva Porto® em dezembro de 2013, Pedro Homem, um dos
criadores da Onframe, fala com satisfacdo sobre a experiéncia com o crowdfunding, a qual
considera que foi bastante enriquecedora, pois permitiu & equipa limar arestas e serem mais
assertivos, através do feedback dos primeiros clientes, que segundo Pedro, o crowdfunding

também ajudou a angariar novos clientes ao longo da campanha.

A campanha da Onframe foi lancada em julho de 2013 pela Massivemov. O valor
inicial requerido de 9500€ seriam usados para financiar os custos de produgdo da primeira
série de molduras. Durante a campanha (que durou dois meses) a empresa conseguiu vender
cerca de 500 pecas aos seus 248 apoiantes, terminando com o total de 10.205€ angariados,
ultrapassando assim o montante inicial. Os apoios chegaram maioritariamente através do
valor mais baixo do escalédo de recompensas utilizado que consistia em quatro valores: 15€,
45€, 150€ e 500€.

® Disponivel em: http://www.rtp.pt/play/p470/e194335/portugal-em-direto
"Ver Anexo B
® Disponivel em : http://ppl.com.pt/sites/default/files/articles/doc/viva-porta-destaque. pdf
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e Projeto 3 - Agroop: Plataforma tecnoldgica online que liga agricultores e
associagdes. Dois consultores agronomos, um parceiro tecnologico e um
designer gréafico, deram vida ao primeiro projeto portugués financiado através
do crowdfunding baseado em acOes. Trata-se de uma ferramenta capaz
processar dados em tempo real, prestar assisténcia, receber alertas sobre o

clima, quantificar custos e até gerir recursos humanos.

No comunicado enviado a Agéncia Lusa em maio deste ano, o presidente executivo da
Agroop, Bruno Fonseca, refere que as plataformas de crowdfunding sdo benéficas as
empresas por permitirem obter financiamento essencial para o langamento do produto e ao
mesmo tempo promové-lo junto de potenciais parceiros e clientes.” Um més antes Bruno
Fonseca salientou a importancia da plataforma Seedrs no processo de internacionalizacdo da
empresa através de parcerias com a Noruega, Suécia e Brasil, devido a visibilidade que a

plataforma proporcionou e por ser considerada bastante credivel.'?

Lancada em margo de 2015 pela Seedrs, a campanha da Agroop (que também durou
dois meses) oferecia 5% da sua quota de capital proprio. O valor de 75.000€ inicialmente
pedido foi ultrapassado, pois no total foi angariado 83.750€. A partir dai, a campanha entrou

no chamado “sobrefinanciamento” podendo ainda receber financiamento de investidores.

O investimento inicial tem como objetivo a implementacdo de uma das quatro
solucBes que a empresa pretende concretizar, a Agroop Operacional,** que permite aos
agricultores gerirem as suas operagoes agricolas no computador, tablet ou smartphone.

Para completar o ciclo®?, serdo criadas a Agroop Social (rede social direcionada
apenas para o setor agricola), a Agroop Academia (acesso a videos pedagogicos com técnicas,
procedimentos, novidades e tendéncias do setor) e a Agroop Comercial (transa¢bes de compra

e venda de produtos agricolas).

° Disponivel em: http://www.publico.pt/economia/noticia/portuguesa-agroop-angaria-80-mil-euros-

em-plataforma-de-financiamento-seedrs-1694801

1% Disponivel em: http://beiranews.pt/2015/03/agroop-e-a-primeira-start-up-portuguesa-na-plataforma-
de-crowdfunding-seedrs/

! Disponivel em: http://agroop.net/

2 Ver Anexo C e D
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IVV.2.2. O que dizem os fundadores das plataformas?

Pedro Domingos (PPL), em entrevista para o Jornal de Negdcios em 2013, salienta a
falta de incentivos ao empreendedorismo em Portugal, mais notério em pequenos e médios
projetos, por encontrarem muitas barreiras no arranque da atividade. Acerca disto, diz ser o
objetivo da PPL, a democratizacdo dos apoios aos projetos. Admite que as areas culturais e
sociais sdo as que mais solicitam financiamento através do crowdfunding, mas que o conceito
“estd aberto para qualquer projeto, desde que sejam criativos e empreendedores”,

acrescenta.”

Um ano antes, em um artigo para a revista Viséo, Pedro Oliveira (PPL), reforcou a
ideia de que é possivel empreender e inovar em ambiente de austeridade, pois acredita que um
individuo tem melhor desempenho quando se concentra mais no que esta a fazer e que
canaliza as suas forcas na concretizacdo do projeto, do que no dinheiro que tem. E com
verdadeiras palavras de otimismo, conclui: “mesmo na adversidade mais extrema a inovagao

pode salvar. E acontece.”*

Segundo Yoann Nesme (PPL)™, o crowdfunding tera cada vez mais um papel muito
importante no desenvolvimento de projetos inovadores (provenientes tanto de novos
empreendedores/start-ups como de empresas estabelecidas), uma vez que permite levantar o
capital necessario para arrancar com a ideia (que pode ser o suficiente para criar o0 prototipo
ou para iniciar a producdo de um produto novo, etc.) e a0 mesmo tempo testar o interesse do

publico, angariar os primeiros clientes, testar a divulgacdo do produto ou servico, etc.

Gabriela Marques (Massivemov) também partilha a opinido de que o cenario de crise
pode ser bastante propicio ao surgimento de novos empreendedores, a0 passo que O
financiamento também se contrai: “Em Portugal temos boas ideias e capacidades (...) tendo

em conta que as vias tradicionais estdo agora mais complicadas” explica.™®

E de notar que a opinido de cada um desses empreendedores nio difere quando o
assunto € inovacdo, que é encarada por eles como uma verdadeira arma contra as varias

adversidades que uma crise pode acarretar. As préprias plataformas portuguesas de

"3 Disponivel em: http://ppl.com.pt/sites/default/files/articles/doc/crowdfunding.PDF

' Disponivel em: http://visao.sapo.pt/contra-a-crise-empreender-e-inovar=f645412#ixzz3kL.60T400

' Ver Anexo E

' Disponivel em:http://ppl.com.pt/sites/default/files/articles/doc/Crowdfunding%20_%20JNeg%2019-
01-2012.pdf
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crowdfunding foram criadas no auge da crise em Portugal e atingiram sucessos até entéo
impensaveis nesta conjuntura, o que ajuda a explicar o fato desses criadores associarem a

inovacédo ao contexto adverso.
IV.3. Andlise da legislacdo existente

O financiamento as empresas, sobretudo no caso das startups que encontram muitas
dificuldades em adquirirem financiamento no inicio de suas atividades, € apontado como um
dos principais problemas enfrentados pelo pais e serviu de motivacdo para que o Partido
Socialista elaborasse, ap6s dialogo com os principais agentes da atividade e especialistas na
matéria (portugueses e estrangeiros), 0 primeiro projeto que aprova o regime juridico do

financiamento colaborativo ou crowdfunding em Portugal, em abril de 2013.

Com o objetivo de introduzir na forma juridica portuguesa, a figura do financiamento
colaborativo, por forma a garantir a seguranca nas transacdes e transmitir credibilidade e
fiabilidade para todos os intervenientes, este diploma introduz ainda a identificagéo das quatro

modalidades que existem atualmente em Portugal:

e Recompensas: em troca do financiamento obtido, a entidade financiada fica obrigada
a prestacao do produto ou servigo aos seus apoiantes;

e Doacbes: a entidade financiada recebe um donativo que pode ou ndo ter
contrapartidas;

e Empréstimos: os apoiantes recebem de volta o valor que emprestaram através de
juros fixados e previamente acordados;

e Capital: os apoiantes adquirem uma participacdo no capital social, nos dividendos

distribuidos ou nos lucros da empresa.

Sé&o definidos através deste diploma, apenas alguns parametros fundamentais para que
0s intervenientes possam atuar nesta forma de financiamento, ficando a cargo dos

reguladores, uma posterior intervencdo na regulamentagédo do mesmo.

De acordo com o diploma, as plataformas baseadas em doa¢Oes e recompensas devem
apenas comunicar o inicio da atividade a Direcdo Geral do Consumidor, diferente das
plataformas baseadas em empréstimo e em capital, que devem efetuar um registo na
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), entidade responsavel pela regulacéo

e supervisao de suas atividades.
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Assegurar 0 acesso e a confidencialidade da informagéo, o cumprimento das normas e
prevencdo de fraudes, sdo alguns deveres das plataformas, que por sua vez, ndo podem
conduzir praticas que possam beneficiar qualquer dos intervenientes, como aconselhar ou
recomendar investimentos, fornecer recompensas aos seus dirigentes e trabalhadores pela

oferta ou volume de vendas, gerir fundos de investimento ou deter valores imobiliarios.

Quanto aos beneficiarios do financiamento colaborativo, estes devem fornecer e
manter atualizada junto da plataforma em que estdo inseridos, toda a informacdo necessaria
para que seja transmitida aos futuros investidores. Para as modalidades de capital e
empréstimo, sdo exigidas ainda informacdes financeiras, fiscais, contributivas e de estrutura
de capital, para além de remeterem anualmente 8 CMVM e a plataforma o respetivo relatério
de atividade.

As modalidades de capital e empréstimo, por representarem um elevado risco para 0s
investidores, carecem de uma regulamentacdo especial. Enquanto medida de protecdo dos
investidores, o diploma prevé a existéncia de limites maximos anuais e globais para 0s
investidores investirem nesses tipos de modalidades. Tais limites serdo posteriormente

definidos em regulamento pela CMVM.

Em relacdo as ofertas, sdo definidas algumas caracteristicas e informac6es que devem
prestar as plataformas e aos investidores, bem como a obrigacao de devolugdo do dinheiro no

caso de o montante indicado nédo ser angariado dentro do prazo definido.

Cabem as plataformas o dever de se organizarem por forma a poderem identificar
possiveis conflitos de interesses e atuarem de maneira transparente e equitativa no seu
surgimento. Mais uma vez, as plataformas baseadas em capital e empréstimo possuem uma
exigéncia adicional: devem “adotar uma politica e matéria de conflito de interesses reduzida &

escrito” atendendo as particularidades das suas atividades.

O projeto foi muito recentemente aprovado, em junho de 2015 pelo parlamento e
tornou-se na Lei n° 102/2015% que entrou em vigor agosto deste ano (data em foi publicada
no Diério da RepuUblica), com excecdo das disposicGes relativas ao financiamento
colaborativo baseado em capital e empréstimo que s6 entram em vigor quando as normas

regulamentares da CMVM forem definidas e aprovadas, o que devera acontecer ja em

7 Disponivel em: https://dre.pt/application/file/70084426
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novembro deste ano, visto que que o regulador dispde de 90 dias contados apos a publicagdo

da lei, para aprovar as normas.

IV.4. Fatores de sucesso do crowdfunding em Portugal

Os fatores que contribuem para que o crowdfunding atinja o sucesso esperado, passam

essencialmente pela qualidade das campanhas que sdo realizadas, pelo empenho das

plataformas e consequentemente, pela adesdo dos apoiantes, isto é, se cada interveniente

desempenhar bem o seu papel, 0 sucesso certamente acontece.

IV.4.1 Uma campanha bem-sucedida

Com base nas informacGes disponibilizadas nas plataformas ativas, foi possivel

identificar os principais fatores que contribuem para uma campanha de sucesso:

Transparéncia: mesmo que a apresentacdo ndo seja formal e ndo seja a um investidor
profissional, é fundamental que o promotor da campanha demonstre responsabilidade
e profissionalismo, tanto as plataformas (que aprovardo e submeterdo a campanha no
site) quanto aos apoiantes (que acreditardo na ideia e contribuirdo), mostrando que
sabe 0 que esta a fazer, que tem capacidade de cumprir com 0s compromissos e que

possui uma forma realista e sustentada de levar o projeto adiante.

Divulgacédo: se o financiamento ¢ através da “multiddo”, quanto mais pessoas
souberem do projeto, melhor. Para além do circulo familiar e de amigos, as redes
sociais desempenham um papel importante na divulgacdo, pois permitem a interagdo
direta com possiveis apoiantes. Algumas plataformas disponibilizam o projeto
automaticamente nas redes sociais assim que é submetido, 0 que ajuda muito a
expandir a informacdo. O importante aqui é ter uma boa estratégia de divulgacéo, ndo

importa como.

Apresentacdo: neste requisito onde “a primeira impressdo é a que fica”, uma
apresentacdo cuidada da campanha, certamente causara uma boa impresséo tanto para
a plataforma onde esta inserida, como para 0 apoiante que a vé&. Apostar na clareza da
informacdo e elaborar um curto video apelativo e explicativo do projeto, 0 mais

profissionalmente possivel, pode ser o primeiro passo para uma campanha bem-
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sucedida. Normalmente as plataformas também pedem a apresentacdo em inglés, que

também deve ser bem-feita.

e Entusiasmo: o promotor da campanha deve mostrar entusiasmo pelo projeto e ndo
pelo dinheiro que poderad angariar. Esta é uma das caracteristicas que 0s apoiantes
analisam e que pesam bastante na sua decisdo, pois se o projeto se financiar, todos
ganham. E importante deixar claro que existe um grande empenho e sentido de
compromisso e que o dinheiro angariado é apenas uma ferramenta para realizar um

sonho.

e Acompanhamento: os apoiantes necessitam de se sentir integrados no processo de
realizacdo do projeto e para isso devem ser mantidos a par das evolugbes. A
comunicagdo continua antes, durante e depois da campanha, faz com que aumente a

confianca e credibilidade no projeto, no promotor e na prépria plataforma.

e Personalizacdo: quanto mais o promotor “der a cara” pelo seu projeto, dando um
toque pessoal com algum humor a campanha, personalizando os contetdos da
comunicacdo, apresentando a equipa envolvida e mostrando um lado sensivel e
humano, mais confianga obtera, pois a “multiddo” normalmente apoia projetos pelos

quais se identifica de alguma forma.

e Contrapartidas: independentes do tipo de crowdfunding, as contrapartidas devem ter
uma estrutura clara e adequada. Devem ser aliciantes e a0 mesmo tempo realistas, para
que seja possivel cumprir com o0 prometido aos apoiantes dentro do prazo
estabelecido. Devem ser estruturadas de forma simples, de facil compreensdo e com

escaldes adequados ao tipo do projeto e ao valor pedido.

Questionados sobre esta tematica, Yoann Nesme, um dos co-fundadores da PPL e
Raquel Dias, diretora de operacdes da Seedrs em Lisboa®, partilham da mesma opini&o e
salientam que para um projeto alcancar o sucesso, tem que ser muito bem divulgado, ter a
expetativa de retornos significativos para quem investe, ter um bom plano de negdcio para
alcancar esse retorno e acima de tudo, ter uma equipa que o consiga implementar ou refazer

para dar resposta a novas condic¢des de mercado.

8 \Ver anexosE e F

29



O PAPEL DO CROWDFUNDING NO DESENVOLVIMENTO DE PROJETOS INOVADORES EM PORTUGAL

Mesmo com uma campanha bem estruturada, apelativa e convincente, ndo séo todos
0s projetos que se adequam ao formato do crowdfunding. Pedro Domingos (PPL), em
entrevista & revista Eco123 em marco de 2013, explica que os projetos que se encontram em
uma fase embrionaria necessitam de outro tipo de apoio antes de pedirem financiamento.
Nesses casos, segundo Pedro Domingos, a PPL reencaminha esses projetos para outras

empresas incubadores, capazes de acelerar e desenvolver o negdcio.

Todo o trabalho que se tem na campanha, ndo garante que o0 projeto chegue a meta
final e atinja o objetivo proposto. No entanto, o crowdfunding pode ser visto como uma
espécie de prova do conceito, ou seja, se a ideia for boa e se ndo existirem maiores erros na
comunicagdo, a “multiddo” reagira positivamente. Se a campanha ndo for bem recebida, é

sinal de ha algo a melhorar no produto, no servico ou na estratégia.

De acordo com os dados recolhidos nas plataformas, os projetos inovadores na sua
grande maioria sdo financiados na totalidade, demonstrando que os projetos tém qualidade e

que as pessoas se identificam de alguma maneira.
IV.5. Perspetivas para o desenvolvimento do crowdfunding em Portugal

Acerca deste tema, ninguém melhor do que o0s proprios administradores das
plataformas, para fornecerem uma visdo mais aproximada do que se pode esperar do

crowdfunding em Portugal, através de suas opinides e perspetivas futuras.

Yoann Nesme, na entrevista concedida no ambito deste trabalho, expressou o seu
entusiasmo sobre os planos para o futuro da plataforma PPL. Tais planos passardo pela
criagdo e desenvolvimento de mais plataformas para outras entidades, mais canais em sua
prépria plataforma e mais solucdes, como uma aplicacdo para telemdveis. De notar que, para
além das comissBGes que recebe por cada projeto financiado, a PPL também gera receitas
criando e desenvolvendo plataformas para outras empresas (sem participar no negocio, apenas
presta esse servico), como é o caso da Egseed®, uma plataforma brasileira de equity

crowdfunding.

Quanto aos canais, Yoann Nesme descreve como “areas reservadas” por entidades

dentro da plataforma PPL, onde sdo publicados projetos relacionados com essas entidades, a

19 Disponivel em: http://eco123.info/portugal/entrevistas/crowdfunding-in-portugal/

2% Disponivel em: https://eqseed.com/br
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fim de obterem maior visibilidade e concentracdo. Atualmente a PPL possui apenas dois
canais: a editora Livros de Ontem, para publicacdo de livros e o PPL Causas, para causas

sociais.

Sobre o desenvolvimento de outra plataforma ou mesmo de outro modelo de
crowdfunding, como por exemplo 0 modelo de a¢Bes, Yoann Nesme diz que a PPL nédo pensa
nessa possibilidade para ja, pois pretendem expandir ao maximo o modelo baseado em
recompensas, que cresce exponencialmente ano ap6s ano, segundo as estatisticas PPL.

Ainda de acordo com Yoann Nesme, o crowdfunding em Portugal ainda enfrenta
muitos obstaculos que impedem o desenvolvimento mais acelerado no pais. Muitas pessoas
encontram dificuldades com a utilizacdo do site por exemplo, ou por ndo terem
conhecimentos de informéatica nem de internet, ou por ndo terem acesso ao mesmo. Fazer
pagamentos online também é considerado um obstaculo dificil de ultrapassar. Outro grande
motivo é o fato do crowdfunding ser ainda um conceito desconhecido: “muitas pessoas

simplesmente nao conhecem o conceito” acrescenta.

Victor Ruivo, diretor geral da Markup (plataforma Crowdfunding Networks) e Jo&o
Paulo Marques, fundador da Massivemov, também concordam com o elevado grau de
desconhecimento do crowdfunding em Portugal, tanto pelas pessoas, quanto pelas empresas.*

. . . . ~ 22
“Somos uma imensa minoria” enfatiza Jodao Paulo“.

Mas as potencialidades do crowdfunding em Portugal sd&o muitas. Para Yoann: “o
crowdfunding em Portugal esta a crescer todos os anos”, muito devido aos projetos, que
guando alcancam o sucesso esperado, transmitem confianca e credibilidade, tanto ao conceito
guanto a plataforma a que estava inserido, originando assim, o popularmente conhecido
“passa palavra”, uma das mais fidveis formas de divulgagdo. Acredita que no futuro, a
diversificacdo sera inevitavel, ou seja, surgirdo plataformas em areas especificas, umas so

para projetos tecnoldgicos, outras so para projetos desportivos, musicais, etc...

Raquel Dias, da plataforma Seedrs, revela que esta plataforma € regida pela entidade
de regulagdo financeira do Reino Unido, Finance Conduct Authority, j& que Portugal ndo

possui ainda regulacdo para o modelo: o modelo por acGes. A Seedrs ¢ uma “plataforma

2! Disponivel em: http://www.publico.pt/economia/noticia/crowdfunding-um-modelo-em-crescimento-
mas-ainda-pouco-conhecido-em-portugal-1639099
%2 Disponivel em: http:/ppl.com.pt/sites/default/files/articles/doc/20131008%20%20Artigo%20JN.pdf
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internacional e estd longe se ser exclusivamente britanica”. Isto porque a Seedrs opera a nivel
europeu, o que significa que “empresas de qualquer pais europeu podem levantar capital
através da plataforma e que qualquer pessoa pode investir”, explica. A prova € que um projeto

inovador foi recentemente financiado com muito sucesso nesta plataforma — a Agroop?.

A entrevistada diz que esperam ter mais casos nacionais de sucesso no futuro atraves

da plataforma Seedrs.

Sobre o futuro da plataforma Seedrs, Raquel Dias adianta: “0 objetivo da Seedrs
sempre foi a expansdo internacional e estamos neste momento focados em alcancé-lo”. Refere
também que a empresa j& esta presente nos Estados Unidos e que ap0s a aprovacdo da
legislacdo americana (que segundo Raquel devera ocorrer ainda este ano), comecarao a operar

por 14 também.

E unanime a opini&o por parte dos administradores das plataformas que quando toda a
regulamentacdo estiver totalmente definida e aprovada, provavelmente surgirdo mais
plataformas com diferentes tipos de crowdfunding, o que podera impulsionar esta atividade no

pais.

?® Disponivel em: http://www.agroop.net/
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V. Conclusdo

Este trabalho teve como objetivo, dar resposta a pergunta de investigagdo: “Qual 0
papel do crowdfunding no desenvolvimento de projetos inovadores em Portugal”.

Neste estudo foram identificadas dez plataformas de crowdfunding no pais, mas
apenas cinco delas ainda desenvolvem a atividade. As primeiras plataformas comegaram a
surgir no auge da crise em Portugal, no ano de 2011, o que favoreceu a rapida expanséo e

aceitacdo do conceito, por ser considerado uma nova alternativa de financiamento.

As plataformas desempenham o papel mais importante na relacéo entre o promotor da
campanha e os apoiantes, por ser o canal que liga esses dois intervenientes. Por esta razéo,
devem transparecer confianca, disponibilizando com a maxima clareza a informacé&o contida
nos respetivos sites e fornecendo todo o suporte necessario para que 0s promotores possam
divulgar com sucesso a sua campanha e para que 0S apoiantes se sintam confiantes e

interessados a investir.

O que foi observado na maioria das plataformas portuguesas contraria essa versao
positiva de uma boa plataforma de crowdfunding, pois algumas apresentavam de forma
deficiente a informacdo disponibilizada no site, tornando-o pouco claro e de dificil
compreensdo. Pdde-se constatar nitidamente nas cinco plataformas “sobreviventes”, que todas
continham informacdes basicas como: contatos completos (morada, telefone, email e
endereco nas redes sociais), projetos ja financiados e por financiar divididos por categorias
(com os montantes pedidos, angariados, nimero de apoiantes e descricdo completa da
campanha), perguntas frequentes bastante claras e explicativas, entrevistas realizadas a
jornais, revistas e televisdo, estatisticas da evolucdo da plataforma e dos projetos e outras

informagdes, que as outras ndo continham.

Esta deficiéncia por parte de algumas plataformas foi sem davida um dos fatores que
contribuiram para que abandonassem a atividade, pois ndo transpareciam confianca o
suficiente para que os projetos fossem financiados com sucesso. Para além disso, foi
observado que as cinco plataformas que continuam no mercado, representam modelos de
crowdfunding diferentes, o que leva a crer que dentro de cada modalidade, s6 as “boas”
plataformas conseguiram obter sucesso e crescimento, deixando para tras aquelas que nédo

conseguiram dar resposta as exigéncias que a atividade envolve.
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De acordo com a andlise efetuada nas plataformas os fatores que contribuem para que
o crowdfunding no pais atinja o sucesso esperado, passam essencialmente pela qualidade das
campanhas que sao realizadas, pelo empenho das plataformas e pela adesdo dos apoiantes.
Essas carateristicas sdo observadas em todos os projetos bem-sucedidos, ou seja, todos que

conseguiram o financiamento.

Em termos de regulamentacdo, estd previsto para 0 més de novembro deste ano, a
definicdo das normas por parte da CMVM em relacdo as modalidades de empréstimo e acdes,

que carecem de regulacéo especifica.

Através da opinido de varios responsaveis das plataformas, pdde-se constatar um certo
otimismo em relacdo ao futuro do crowdfunding no pais, pois acreditam na expansao dessa
nova forma de financiamento atraves da regulamentacdo necessaria, da atencdo que sera dada
por parte do governo e do proprio desenvolvimento das plataformas. Acreditam também que
com essas medidas, o crowdfunding serd mais conhecido no pais e consequentemente atraira

novos adeptos.

Em relacdo aos projetos inovadores, foi observado que apesar de ndo terem uma
afluéncia significativa nas plataformas (como tém os projetos culturais, musicais e artisticos)
sdo facilmente financiados, o que demostra a qualidade dos mesmos e o interesse dos
investidores em financiar a inovacdo no pais. Contudo, o nimero do projetos inovadores
financiados, o investimento total e o investimento por apoiante tém vindo a crescer de forma

significativa.

Apesar da falta de incentivo na inovacdo apontada pelos entrevistados, o crowdfunding
é encarado como uma ferramenta bastante Gtil no desenvolvimento de projetos inovadores,
por ser capaz de financiar tanto empresas ja estabelecidas, que precisam de financiamento
para melhorar ou criar um novo processo ou produto, como start-ups, que necessitam de
capital para tirar a ideia do papel e comecar a atividade. De notar que um namero significativo
de projetos inovadores financiados identificados neste estudo foi classificado na area do
empreendedorismo. Ao mesmo tempo que ajuda no financiamento, o crowdfunding também &

capaz de testar o interesse do publico, a divulgacao e angariar os primeiros clientes.

O cenario em que o empreendedor vé a possibilidade de obter financiamento a partir

de um grande publico, sem burocracias, sem custos e com a possibilidade de comecar ou
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expandir a sua atividade ja& com clientes e com uma verdadeira campanha de marketing,

parece bastante animador, quando de outra forma n&o conseguiriam financiamento.

Na visdo do investidor, a ideia de poder investir num projeto inovador, interessante,
que crie valor e ter acesso aos primeiros produtos antes de chegar ao mercado ou obter uma
rendibilidade atrativa em troca do seu investimento, também parece bastante aliciante quando
se pensa que esses investidores podem ser qualquer pessoa e que o valor que se pode investir

¢ relativamente baixo.

Por fim, foi possivel concluir com esse estudo, que o crowdfunding pode desempenhar
um papel importante no desenvolvimento de projetos inovadores em Portugal. Essa
importancia ainda ndo se manifesta ao nivel do montante de financiamento obtido (cerca de
212 mil euros) ou do numero de projetos financiados (menos de 40), mas sobretudo como um
teste as ideias inovadoras e uma forma de angariar fundos para a realizar de atividades
concretas no processo de implementagdo das inovagdes. Contudo, as perspetivas de
crescimento no futuro préximo séo positivas, sobretudo se tornar cada vez mais huma forma
de financiamento conhecida e credivel aos olhos dos portugueses. A este respeito a

regulamentacdo da atividade em curso podera dar um forte impulso.

A pesquisa académica apresentou certa dificuldade do ponto de vista da recetividade
de algumas plataformas, que mostraram nao entender o alcance de um trabalho na é&rea.
Contudo, o presente trabalho propicia a oportunidade para a realiza¢do de novos trabalhos que
envolvam por exemplo: a criacdo de plataformas de crowdfunding pelos bancos, o estudo de
uma plataforma portuguesa baseada em agdes, o comportamento dos investidores e dos
apoiantes portugueses, uma comparagdo mais aprofundada com os paises da Europa, uma
compara¢do com outras formas de financiamento, o impacto do crowdfunding no

desenvolvimento de outros tipos de projetos, etc.
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Anexo A: Os projetos inovadores identificados

School

como forma de criar um mundo
melhor.

Projeto Descricéo Investimento Area Tipo Objetivo|N° apoiantes| Plataforma | Ano
Gomas Saudaveis Gomas com vitaminas e minerais 5.010 € ciéncia/tecnologia | recompensas | 5.000 € 91 PPL 2012
Paleo Museu 1° Museu virtual portugués de fésseis. 1.780 € ciéncia/tecnologia | recompensas | 1.700 € 15 PPL 2015
SeadUs Recolna de amostras ”‘a_""has para 9.811¢€ ciéncia/tecnologia | recompensas | 5.750 € 195 PPL 2014
desenvolver novos medicamentos
aquisicdo de equipamento (ebee -
3D ANTARTIDA sensefly) para a aplicacéo nos estudos | 21.917 € ciéncia/tecnologia | recompensas [20.000 € 302 PPL 2014
de cartografia
Meteo Alentejo Nova esta(_;i'io meteorologica 757 € ciéncia/tecnologia | recompensas | 600 € 33 PPL 2014
(equipamento)
Nenhuma doenca é tio Aquisicdo de equipamento fundamental
rara ¢ para a investigacdo do Laboratério de | 2.679 € ciéncia/tecnologia | recompensas | 2.000 € 130 PPL 2015
Bioguimica Genética (LBG)
CrossPunch Desporto que combina (.Zr'oss Training 3.416€ desporto recompensas | 3.000 € 67 PPL 2015
e Artes Marciais
A Méquina d* Arte Maguina ond'e 590 \{endldos quglnals 566 € empreendedorismo | recompensas | 500 € 40 PPL 2014
e manuscritos de jovens artistas.
Lisbon Surf Route Pacotes de estadia + surf. 510€ empreendedorismo | recompensas | 500 € 22 PPL 2014
Ecobook Quadro branco e_m forma de caderno 2.308 € | empreendedorismo | recompensas | 1.250 € 101 PPL 2014
reutilizavel.
5 e meio Cerveja artesanal sem corantes 2.572€ | empreendedorismo | recompensas | 2.500 € 72 PPL 2014
nem conservantes.
Z ——
Argent makeup 1* marca portugy esa de pincéis de 1.007 € | empreendedorismo | recompensas | 1.000 € 20 PPL 2014
maquilhagem.
Mundo do recreio Centro de baby.sitting que funciona 1.505 € | empreendedorismo | recompensas | 1.500 € 24 PPL 2014
24 horas por dia.
Espaco onde artistas desempregados,
isolados ou desocupados, aproveitam
O Saldo desperdicios e materiais sem uso e 2.750 € | empreendedorismo | recompensas | 2.750 € 16 PPL 2014
transformam em pecas com valor e
utilidade.
Canalizagdo de parte da produgéo
. fruto-horticula que néo tem o aspecto .
Fruta feia . . a . P . 5.363 € | empreendedorismo | recompensas | 4.500 € 176 PPL 2013
perfeito, até o consumidor que valoriza
a qualidade e ndo a aparéncia
TrackStudent Plataforma online para aproximar 1.880 € empreendedorismo | recompensas | 1.200 € 117 PPL 2012
alunos de empresas
Camdyou Camara FIe filmar _e fotog~rafar para 730 € empreendedorismo | recompensas | 500 € 23 PPL 2014
criangas (divulgacdo)
Plataforma online onde designers e
; estudantes de moda, criam pecas de .
Dressify . . P g, - 1.568 € | empreendedorismo | recompensas | 1.000 € 370 PPL 2013
roupas que apos aceitacao do publico,
sdo produzidas e comercializadas
Mistrip Promotora d ¢ V.'agens ql.Je ,pl.ane'a € 2.032 € empreendedorismo | recompensas | 1.000 € 269 PPL 2013
organiza viagens mistério
Dinamizar territérios rurais de Viana
Geraz com Querenca do Castelo, importando capital 1.005 € empreendedorismo | recompensas | 1.000 € 18 PPL 2013
humano qualificado
Um coche Site de boleias 1.639 € | empreendedorismo | recompensas | 1.500 € 66 PPL 2012
Passeios para pessoas com mobilidade
Experience nature - reduzida, em ambientes que
ecoturismo inclusivo | habitualmente evitam (caminhos rurais | 2.800 € | empreendedorismo | recompensas | 2.600 € 60 PPL 2012
sem acesso a carros, trilhos, matas,
campos, etc...)
Criacéo da 12 escola no mundo,
. . focada na inovagéo e
IES — Social B 3 . .
Ocial BUSINess empreendedorismo social, 6.061 € | empreendedorismo | recompensas | 5.000 € 83 PPL 2015
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Calcado ecoldgico, ético, vegan

agricultores e associagoes.

Sapato Verde L N 1.003 € | empreendedorismo | recompensas | 1.000 € 32 PPL 2015
P e maioritariamente portugués. P e
Taroco Paté de tremogo. 1.500 € | gourmet/restauracdo| recompensas | 1.500 € 92 PPL 2014
Vemai a Troika! Produgao do jogo 2.476 € jogos recompensas | 1.200 € 122 PPL 2012
Gravagéo de CD com obras que
Assoc. Cultural Plectro | Ihe foram dedicadas por compositores | 2.202 € misica recompensas | 2.000 € 80 PPL 2014
nacionais e internacionais.
Implementacdo do projecto piloto
Glampp, autosuficiente em termos
Glamping na F igueirinha energ_etn:os atravses da geragao de 3.170 € turismo recompensas | 2.500 € 28 PPL 2013
Ecoturismo energia solar, e utiliza conceitos da
permacultura para o tratamento de
residuos sélidos.
Local Porto Plataforma onl_ln_e destinada a turistas 1.695 € turismo recompensas | 1.600 € 61 PPL 2013
que visitam o Porto
New Printer New Design Aqwsn;ao_ de e:qUIpamento_ para 2.000 € moda/design recompensas | 2.000 € 51 PPL 2014
produzir objetos de design
oLl Ageitoneira em ceramica com design | ¢ ¢ moda/design | recompensas | 4.750€| 25 PPL 2014
inovador
Brauller Caneta e régua sempre a méao 1.665 € moda/design recompensas | 1.500 € 23 PPL 2015
STEP-Siterde | L e peres 1 e, o
Translagdo o P o ' 4.605 € tecnologia recompensas | 1.500 € 80 Massivemov| 2013
x necessidade de bailéus, cestos ou
e Elevacéo de Pessoas L
plataformas elevatorias.
AHUA A!a|as ¢ hanq planes p_ara bOdySl.Jrf’ 4.055€ desporto recompensas | 3.000 € 96 Massivemov| 2012
feitos a partir de cortica e madeira.
Bobglass - Copos em vidro em formato redondo . .
9 . P . 2.119€ design recompensas | 2.000 € 43 Massivemov| 2012
0S COpOs sempre em pé que fica sempre em pé.
Suporte com iman na parede (para
Onframe fotograﬁas). Atraves (.10 site € possivel 10.205 € tecnologia recompensas | 9.500 € 248 Massivemov| 2013
enviar a foto escolhida e receber o
retrato em casa.
Queepix Organizagdo e partlha de fotografias 2.519¢€ tecnologia recompensas | 2.500 € 33 Massivemov| 2013
Toyno Modulos utilitarios 5.000 € design recompensas | 4.850 € 89 Massivemov| 2012
Agroop Plataforma online que liga 83.570 € tecnologia acoes 75.000 € Seedrs 2015

Fonte: Elaboracdo propria
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Anexo B: Molduras Onframe

Fonte: Massivemov

Anexo C: Ciclo Agroop
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Fonte: Seedrs
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Anexo D: Exemplificacdo da plataforma Agroop

AGROOP ||| Q  Search
COMERCIAL

Produtos

Uva de mesa

Segunda, 02 de Junho de 2014

Dados do Produtor

Nome da pessoa
E-mail@mail.com

(+351) 000 000 000

Nome da associagiio
Morada da empresa

Partilhar

Fonte: Agroop
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Anexo E: Guido da Entrevista com Yoann Nesme (PPL)

1) O que os levaram a escolher 0 modelo de recompensas? Pretendem manter esse foco?
2) Na vossa opinido, para quais modelos o crowdfunding pode evoluir?

3) Quais fatores contribuem para o sucesso dos projetos?

4) Quais dificuldades e obstaculos que o crowdfunding encontra em geral e no caso
portugués?

5) Sobre o contexto juridico, o que ainda falta em termos de regulacdo?

6) Quais sdo as perspetivas futuras para o crowdfunding? Como o véem no futuro e em
Portugal?

7) Sobre as outras plataformas, conhece alguma delas?

8) Na vossa opinido, qual o papel que o crowdfunding representa no desenvolvimento de

projetos inovadores em Portugal?
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Anexo F: Guido da Entrevista com Raquel Dias (Seedrs)

1) Em que ano a Seedrs foi criada? 2012?

2) Quais sdo as areas aceites pela Seedrs para 0s projetos?

3) Até agora, identifiquei apenas um caso de sucesso de empresas portuguesas na vossa
plataforma, (projecto Agroop). Tem conhecimento de mais algum?

4) Em termos de regulacéo, a Seerds € regida pelas leis britanicas certo?

5) Pensam em criar uma plataforma em Portugal? Quais sdo os projetos para o futuro da
Seerdrs?

6) Quais sdo as perspetivas futuras para o crowdfunding? Como o véem no futuro e em
Portugal?

7) Na vossa opinido, quais sdo os obstaculos e dificuldades que o crowdfunding baseado em
equity encontra em Portugal? E o que seria uma solugéo?

8) Que fatores contribuem para o sucesso dos projetos?

9) Na vossa opinido, qual o papel que o crowdfunding representa no desenvolvimento de

projetos inovadores em Portugal?
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