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RESUMO

O presente artigo analisa todas as regras trazidas pela Lei Complementar n® 182/2021,
produto do Projeto de Lei n° 146/2021, o chamado Marco Legal das Startupse do
Empreendedorismo Inovador, além de trazer um histérico das startups no Brasil. O trabalho
busca tecer conclusbes acerca de quais medidas regulatérias juridicas sdo necessarias para
o fomento e amadurecimento da industria de startups brasileiras, com o objetivo de aumentar
o crescimento econdmico nacional e conceder mais segurancga juridica para o ecossistema
de startups patrio. A analise do Marco Legal das Startups tem a finalidade de determinar se
as normas instituidas pela lei sdo suficientes, bem como o que pode ser complementado ou
alterado. Para a metodologia cientifica, foram usados os métodos quantitativo e qualitativo de
pesquisa. Desse modo, o artigo valeu-se de um procedimento metodologico que contou com
a coleta de informacgdes diretamente de empreendedores e professores da area, andlise do
corpo de dados e estatisticas disponiveis assim como da contextualizacdo histérica e
institucional feita e com leitura de conteudo tedrico do recorte especifico tratado. Chegou-se
em conclusdes realistas sobre a adequacdao dos mecanismos disponibilizados pelo direito
para uma regulagao juridica favoravel as startups e para o desenvolvimento da economia do

pais.

Palavras-chave: Startups. Inovagao. Regulagao Juridica.

ABSTRACT

The present article analyses all the rules brought by the Complementary Law n. 182/2021,
product of the Bill n. 146/2021, called the Legal Landmark of Startups and Innovative
Entrepreneurship, it also brings a record of startups in Brazil. The work seeks to write
conclusions regarding which legal regulatory policies are necessary for the encouragement
and maturing of the Brazilian startups industry, with the intention of increasing national
economic growth and granting legal security to the native startups ecosystem. The analysis of
the Legal Landmark of Startups has the purpose of determining if the rules imposed by the law

are enough, as well as what can be supplemented or altered. For the scientific methodology,
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the quantitative and qualitative methods of research were used. Therefore, the article drew
upon a methodological procedure that dealt with the gathering of information directly from
entrepreneurs and teachers from the field, analysis of the data and statistics available together
with historical and institutional contextualization made and with the reading of the theoretical
background about the specific matter handled. Realistic conclusions were written about the
adequacy of the available law mechanisms for a legal regulation that is favorable to startups

and for the development of the country’s economy.
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1. INTRODUGAO.

O presente artigo explora o elo existente entre o crescimento no niumero de startups e
o desenvolvimento econdmico no Brasil, abordando o histérico e o desenvolvimento dessas
empresas no pais e no mundo e questdes juridicas atreladas as startups. Ademais, tem como
foco a analise do Marco Legal das Startups e do Empreendedorismo Inovador, a Lei
Complementar n°® 182/2021 (“MLS”). Frente a isso, busca-se estipular quais ferramentas do
direito poderdo auxiliar na conferéncia de seguranga juridica ao pais e atrairdo mais

investidores nacionais e internacionais, movimentando a economia brasileira.

Trata-se de tema relevante, cuja regulagao é extremamente recente, fazendo com que
que estudos sobre a adequagao do MLS sejam necessarios para a verificagdo de como esta
legislacdo sera aplicada e seus impactos para o direito, economia e sociedade como um todo.
Desse modo, o problema de pesquisa gira em torno da determinagdo dos mecanismos

juridicos aplicaveis as startups e da analise das regras trazidas pelo MLS.

Portanto, como objetivo principal, objetiva-se tecer conclusdes acerca da qualidade
das regras trazidas pelo MLS para se chegar a conclusédo esperada, qual seja: a determinagéo
de outras medidas juridicas a serem adotadas pelo pais para que o ecossistema de startups
nacional obtenha vantagem competitiva no cenario internacional, além de elevar o nimero de

investimentos de capital de risco em startups, de modo a fomentar a economia brasileira.
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2. REFERENCIAL TEORICO.

Para o direito, as startups sao consideradas empresas, afinal encaixam-se no conceito
de empresario trazido pelo Codigo Civil, no caput do artigo 966': os fundadores de uma startup
sdo empresarios que exercem, de modo profissional e habitualmente, uma atividade
econdmica e organizada para a produgao ou a circulagao de bens ou de servigos. A diferenca
€ que as startups estdo em fase inicial e possuem como atividade a producao de bens ou a

prestacao de servigcos destinados a inovacao, com alto potencial de escalabilidade.

As startups podem ser descritas de acordo com seus elementos principais, sendo
empresas que: estdo em estagio inicial, ndo possuindo organizagao e procedimentos internos;
trazem produtos e/ou servigos inovadores para o mercado; buscam diminuir ao maximo seus
gastos, valendo-se da capacidade pessoal de cada fundador 2; o servigo ou produto funciona
na escala de produto minimo viavel®; o produto ou servigo da startup possui escalabilidade;
dependem de capital de terceiros para o funcionamento inicial e utilizam meios tecnologicos
no modelo de negocios (FEIGELSON, NYBO, FONSECA, 2018, p. 24-26).

Afirma Marcus Regueira que o capitalista de risco investe em empresas com
vantagens competitivas, inovadoras e inseridas em mercados promissores. As startups séo
especialmente apropriadas por buscarem inovar, desenvolver tecnologias e mudar o mercado.
Isso se da porque essas empresas geralmente ndo tém acesso ao crédito tradicional, como
empréstimos em bancos, haja vista o elevado risco envolvido, ndo possuirem demonstrativos
financeiros passados e ndo conseguirem oferecer garantias reais (PAVANI, 2003, p. 16-17).
Além do mais, muitas sdo concebidas por inovadores com know-how*, mas que n&o possuem
os recursos para fundar a empresa, precisando de investidores empreendedores que
encontram nela uma oportunidade de lucro. Assim, observa-se que a inovagéo, as startups e
o desenvolvimento do capital de risco possuem um elo forte entre si. Como consequéncia do
fomento as empresas inovadoras, tem-se o desenvolvimento econdémico, que demanda
seguranga juridica, conferindo aos investimentos uma previsibilidade necessaria quando se

trata de aporte financeiro, de forma que a regulagado das startups € de extrema importancia.

I Art. 966. Considera-se empresario quem exerce profissionalmente atividade econémica organizada
para a produgao ou a circulagédo de bens ou de servicos.

2 Trata-se do chamado bootstrapping: “(...) pratica por meio da qual os empreendedores usam recursos
proprios para criar uma empresa, buscando sempre reduzir ao maximo os custos da empresa
aproveitando as capacidades dos proprios colaboradores da startup.” (NYBO et al, 2018, p. 78).

3 “Um produto minimo viavel (MVP)(¢é) o trajeto mais rapido no ciclo construir-medir-aprender com o
minimo de esforgo. Contrariamente ao desenvolvimento de produtos tradicional, que em geral pede um
periodo de incubagdo longo e bem pensado, o objetivo do MVP é dar inicio ao processo de
aprendizagem, e nao termina-lo.” (RIES, Eric, 2019, p. 96).

4 Corresponde ao “(...) conjunto de conhecimentos e experiéncias ou habilidades de cunho técnico e
que sejam dotadas de valor econdmico, independentemente de serem sigilosos, ou n&o, possuindo,
destarte, caracteristica de bem incorpéreo ou intangivel”. (RAMUNNO, RISI, 2019, p.17).
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Além disso, é preciso que os fundadores de startups reservem a devida cautela ao
direito empresarial brasileiro, mas é raro encontrar empreendedores que se atenham a ele
como enfoque de suas preocupacodes iniciais. Isso ocorre por diversas razbes, como: a
natureza dindmica dessas empresas que gera questdes priorizadas antes da regularizacao, a
burocracia das regulagdes de empresas, o fato de os tipos de gestao atuais estarem obsoletos
para as startups e a falta de confianga em profissionais alheios a fundagdo da empresa, como
os advogados. (NYBO et al., 2018, p. 35-37).

Para estudar as startups é importante saber que elas estdo atreladas a inovagao que
€ entendida como: “(...) inovagao nao deve ser vista somente como o desenvolvimento de um
novo produto. Pode também estar vinculada a novos modelos de negécio, mercados e
servicos, a novas formas de gestdo, ao desenvolvimento de uma marca, a criagédo de
plataformas tecnoldgicas e, até mesmo, a formacdo de canais de distribuicdo (...)”
(SCHERER, CARLOMAGNO, 2016). As startups surgiram na década de 70, contudo, com o
advento da internet e a difusdo de novas tecnologias, ganharam destaque na década de 90
(NYBO et al., p. 21). No Brasil, o inicio das startups remonta a década de 90 e desde entéo,

ja existem 13.654 startups no pais, conforme dados da StartupBase®.

Tendo conhecimento de como as startups surgiram, pode-se pensar sobre sua
regulacdo. A seguranca juridica € um principio presente no art. 5°, XXXVI, da Constituicao
Federal®, correspondendo a um conceito objetivo de que as normas juridicas sdo aplicadas
concretamente. A certeza do direito decorre da segurancga juridica e € um conceito subjetivo
ligado ao sentimento que a sociedade vive ao ver que as leis sao aplicadas. (NETTO, 2007,
p. 7-10). A atividade empresarial ndo pode ser regulada por leis estaticas, pois estda em
constante mudanca, e o direito empresarial deve estar preparado para se adequar a estas
transformacgoes, por isso, pode-se valer também da for¢a da certeza do direito, que serve para
instituir principios e condutas norteadoras da atividade empresarial na auséncia de regulagao
especifica (NETTO, 2007, loc. cit). Assim, a regulagdo de startups é um atrativo de

investimentos, pois estas terédo solidez e maior confiabilidade (NYBO et al., 2018, p. 41).

Ha uma discussao juridica sobre a necessidade de criacdo de um novo arranjo
societario para as startups. No ambito empreendedor existe dificuldade de compreensdo da
importancia da regularizacdo de uma startup, que pode ser gerada pela complexidade das
regras nacionais, pelo elevado grau burocratico e custos envolvidos na constituigdo de uma

empresa (NYBO et al., p. 154). Todavia, as startups n&o precisam de um novo tipo societario

> As estatisticas apresentadas pelo site sdo em tempo real, de modo que séo passiveis de alteragao.
Dados observados em 02/09/2021 e disponiveis em: https://startupbase.com.br/home/stats.
& Art. 5°. XXXVI - a lei ndo prejudicara o direito adquirido, o ato juridico perfeito e a coisa julgada;
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para terem sucesso. O Brasil possui onze empresas’ unicérnios®, criadas com as formas de
organizagao existentes, sendo: “(...) aquelas que possuem um valor superior de mercado a
US $1 bilhdo antes de serem abertas na bolsa de valores.” (TAJRA, 2019, p. 108.).

A organizagcdo com a qual a startup se estrutura é relevante por determinar a protegao
do capital social investido; a entrada de sécios investidores e a seguranga do patriménio
pessoal adquirido (TEIXEIRA, 2020, p. 45), além de influenciar o grau de governanga
corporativa da empresa® (NYBO et al. 2018, p. 153). A técnica do bootstrapping faz com que
os fundadores das startups busquem soécios com habilidades distintas para maximizar o
potencial da equipe. Assim, é raro observar startups nas modalidades de Empresario
Individual (EI), Microempreendedor Individual (MEI) e Empresa Individual de
Responsabilidade Limitada (EIRELI). Ademais, a possibilidade de investidores virarem sécios
afasta a aplicagao destas estruturas (NYBO et al., 2018, p. 160-161). A sociedade em comum
e a sociedade em conta de participagao (SCP) ndo possuem personalidade juridica (arts. 986
e 991, CC), ndo oferecendo a protegao patrimonial dos demais tipos societarios, apesar de a
SCP poder ser utilizada para instrumentalizar determinados tipos de investimentos. As
startups optam por estruturas garantidoras de seguranca e responsabilidade limitada por

serem empresas de risco (NYBO et al., p. 163-164).

A sociedade em nome coletivo, a sociedade em comandita simples e em comandita
por acdes sao tipos societarios em desuso. A primeira prevé a responsabilidade ilimitada dos
sécios, que s6 podem ser pessoas fisicas (art. 1.039, CC), e com a passagem do tempo e o
surgimento da nogédo de limitagdo da responsabilidade e solidariedade sociais, deixou de ser
usada (RAMOS. 2020, p. 470). Nas sociedades em comandita simples ha os soécios
comanditarios, com responsabilidade limitada, e os sécios comanditados, que respondem
solidaria e ilimitadamente (art. 1.045, CC). Pode-se apontar que essa estrutura nao é
interessante para as startups, pois nao protege os socios. Em relacdo as sociedades em
comandita por agdes, apesar de o capital social ser dividido em agbes, ha a figura do acionista

diretor (administrador), que responde subsidiaria e ilimitadamente (art. 1.091, CC), ndo sendo

7 Informagdes disponiveis em:
https://startupbase.com.br/home/startups?q=&states=all&cities=all&segments=all&targets=all&phases
=all&models=all&badges=Unic%C3%B3rnio. Acesso em: 16/06/2021.

8 As empresas unicérnios foram nomeadas por Aileen Lee em 2017:0O termo foi cunhado no artigo
“Welcome To The Unicorn Club: Learning from Billion-Dollar Startups”. Disponivel em:
https://techcrunch.com/2013/11/02/welcome-to-the-unicorn-club/. Acesso em: 16/06/2021.

? “Governanga corporativa é o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes sao dirigidas,
monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre sécios, conselho de administragao,
diretoria, 6rgaos de fiscalizacdo e controle e demais partes interessadas.” Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa (IBGC). Disponivel em: https://www.ibgc.org.br/conhecimento/governanca-
corporativa. Acesso em: 28/06/2021.
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boa opgao para as startups. Logo, restam a Sociedade Limitada (Ltda), a Sociedade Anbénima
(SA), e a SCP. As Ltda e as SA sao preferidas pelos empreendedores, por comportarem
diversos socios e oferecerem maior protecao patrimonial. As SCP comumente sao criadas

apos a startup ja existir para a viabilizagao de investimentos-anjo (NYBO et al., 2018, p. 165).

3. METODOLOGIA

O artigo utiliza os métodos quantitativo e qualitativo de estudo. O objetivo geral da
pesquisa, de analise das regras do MLS, sera atingido valendo-se de conceitos trazidos pela
doutrina, dados qualitativos e da andlise de dados concretos, ou seja, de pesquisa

quantitativa. As entrevistas representam uma coleta empirica de informagdes.

Foi produzido um roteiro de perguntas adequado ao perfil do entrevistado e, ao total,
foram realizadas cinco entrevistas, trés com empreendedores e duas com docentes de direito
empresarial. Foi elaborado um Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE), pelo
qual, dentre outras questdes éticas, os participantes demonstravam anuéncia para
participacdo no projeto e autorizavam, ou ndo, a gravagdo do audio, a publicagdo das
informacdes ditas e o uso de seus nomes. Acrescenta-se que o trabalho foi aprovado pelo
Comité de Etica (CEP) por meio do parecer consubstanciado de nimero 4.387.689. Apds as
entrevistas e o agrupamento das informagdes entre problemas, solugbes e demandas
apresentados, o MLS foi estudado. O referencial tedrico foi escrito com base em pesquisa
qualitativa, pela utilizacdo de estudos produzidos pela doutrina em livros e artigos e

informacdes provenientes de associagdes especializadas em startups.

Portanto, o procedimento metodolégico dividiu-se em trés partes: primeiro foram
conduzidas entrevistas para a determinagao dos problemas atuais referentes a regulagao das
startups, quais demandas precisam ser atendidas e quais devem ser tratadas de forma diversa
daquela do MLS. A segunda parte refere-se ao momento em que foi feita uma analise
comparativa do material produzido pela doutrina com os dados disponiveis. Na terceira fase,
apos as leituras realizadas e informacdes coletadas, estudou-se o MLS para verificar se é

suficiente e sugerir mecanismos juridicos apropriados para complementar o MLS.

4. RESULTADO E DISCUSSAO

A Lei Complementar n® 182/2021 instituiu o MLS, que surgiu como regulagéao juridica
das startups em meio a uma onda de normativas de temas recentes, como o Marco Civil da

Internet e o Marco Legal da Ciéncia, Tecnologia e Inovagao'. Para a professora Camila

10 eis n® 12.965/2014 e n° 13.243/2016, respectivamente.
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Ferrara Padin, toda iniciativa legislativa é interessante por permitir o debate. Afirma que as
startups s&do confundidas com empresas comuns, por isso o MLS traz um avango ao
conceitua-las. Na perspectiva da empreendedora Bruna Rezende Pinto, fundadora da IRIS e
CEO da Laje, houve mudancgas desde quando comegou a empreender e a regulagéo do tema

€ bem-vista, porque mesmo que as praticas trazidas ja ocorram, a lei traz seguranca juridica.

A criacao de um marco legal representa um avango para colocar o cenario brasileiro
de inovagao em alinhamento com as praticas internacionais. Padin entende que as startups
tém um papel importante na economia, por movimentarem capital, inovagdo e gerarem
empregos. O professor Luis Gustavo Friggi Rodrigues ressalta a necessidade do direito estar
em compasso com a economia, a fim de garantir a fungéo social da empresa. Deve-se atentar
ao fato de que normas juridicas passam por um processo de elaboragéo longo e que podem
ser aprovadas desatualizadas ou com disposi¢cées desnecessarias. Assim, os objetivos do
MLS serédo analisados com o intuito de se verificar se as normas trazidas séo efetivas,

suficientes e o que pode ser alterado ou aprimorado.

Passa-se a analise legal. No Capitulo | “Das Definigbes, Dos Principios E Das
Diretrizes Fundamentais", o artigo 1° aborda os objetivos da norma, que disciplina a atuagao
da Administragdo Publica, incentiva a maior oferta de investimentos em empreendedorismo
inovador, fomenta o ambiente de negdcios e regula licitagdes. O artigo 2° traz os conceitos de
investidor anjo e ambiente regulatério experimental. O artigo 3° enumera os principios e
diretrizes da norma, sendo os principais: o reconhecimento do empreendedorismo inovador
como fonte de desenvolvimento econémico, social e ambiental; a valorizagdo da seguranca
juridica e liberdade contratual como bases para a atratividade de investimentos em iniciativas
inovadoras; a atualizagao do ambiente de negdcios nacional; a geragdo de emprego digno; a
adequacgao de politicas publicas voltadas a inovagao; a promocao da interacao entre os

setores publico e privado e o incentivo a contratacao de solugdes inovadoras.

O capitulo Il “Do Enquadramento de Empresas Startups”, traz em seu artigo 4° o
conceito de startups''. Para Padin, a definigdo do MLS é adequada, pois contempla todas as
caracteristicas inerentes as startups, esclarecendo que s&o empresas recentes, que entram
em um mercado novo ou inovam trazendo uma nova forma de produgao, servico ou produto.
Para a professora, o conceito legal de startup deve ser breve, caso contrario perde-se a
prépria esséncia dessas empresas: a dinamicidade. Todavia, para Friggi, o conceito do MLS
nao é totalmente bom, pois a Lei, ao estipular que startups sdo empresas recentes, cria um

obstaculo, afinal as startups poderiam ser definidas apenas pela cultura de inovacgao presente

11 Art. 4. Sdo enquadradas como startups as organizagbes empresariais ou societarias, nascentes ou
em operagao recente, cuja atuacao caracteriza-se pela inovagéo aplicada a modelo de negécios ou a
produtos ou servigos ofertados.
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na empresa. Também sio elegiveis ao enquadramento diferenciado da lei as empresas
constituidas como El, EIRELI, sociedade empresaria, sociedade cooperativa ou sociedade
simples. Devem ter receita bruta de até dezesseis milhdes de reais no ano anterior ou de um
milhdo, trezentos e trinta e trés mil trezentos e trinta e quatro reais multiplicado pelo numero
de meses de atividade no ano anterior, quando inferior a um ano, além de terem uma inscricao
perante o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) de até 10 anos e usarem um modelo

de negdcios inovador ou estarem enquadradas no regime do Inova Simples.

O prazo de inscrigdo no CNPJ sera computado de diferentes modos. Caso a empresa
seja fruto de incorporagao, considera-se o tempo de inscrigdo da incorporadora; caso seja
decorrente de fusdo, valera a empresa com o maior tempo de inscricdo entre as fundidas e
para empresas decorrentes de cisdo, considera-se a inscricdo da empresa cindida, na criacao
de nova sociedade, ou da empresa que a absorver, quando houver transferéncia de
patrimdénio para empresa existente. Entende-se que o prazo de 10 anos vai de encontro com
a nogao de que startups sao empresas novas e que as regras buscam evitar possiveis fraudes
que poderiam ocorrer por meio de procedimentos societarios, como fusbes e aquisicdes para
enquadramento na definicdo legal de startup. Friggi vé um problema na estipulagédo de um
prazo para a empresa deixar de ser uma startup ou ter os beneficios de uma, pois a lei
concede tratamento diferenciado para as empresas embrionarias, sendo que as startups de
sucesso perderiam esse titulo com o passar do tempo, além disso, a determinagcao de um
faturamento maximo impede que empresas inovadoras que tenham grande receita encaixem-
se nos critérios legais, ficando enquadradas no regime comum. No sentido oposto, Guilherme
Cavalcante, CEO e fundador da Ucorp Mobilidade, afirma que as empresas devem deixar de
ser chamadas de startups apés 4 anos, pois ja deverao estar consolidadas nesse momento,

0 que nao as impede de aplicarem conceitos de gestao de startup.

O capitulo Ill, “Dos Instrumentos de Investimento em Inovagédo” nao institui novidades,
mas traz segurancga. O artigo 5° permite que startups recebam capital de pessoas fisicas ou
juridicas, sendo que o investimento podera gerar participa¢ao no capital social, de acordo com
a vontade das partes. Nao serdo computados no capital social os investimentos feitos por
meio de contrato de opcio de subscricdo de acdes ou quotas feito entre o investidor e a
empresa ou entre o investidor e os sécios ou acionistas; debénture conversivel emitida de
acordo com a LSA; contrato de mutuo conversivel em participagao feitos entre o investidor e
a empresa; criacdo de uma SCP entre o investidor e a empresa; contrato de investimento-
anjo e demais instrumentos em que o investidor ndo entre como sécio da startup e/ou nao
tenha subscrito participagdo representativa do capital social. O investidor somente sera
quotista, acionista ou sécio da startup apds a conversao do instrumento de investimento em

participacao formal na sociedade e que os valores recebidos pelas startups serao registrados
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contabilmente de acordo com cada investimento. Segundo o artigo 6°, os investimentos feitos

por Fundos de Investimentos serao regulados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

O artigo 8° dispbe que os investidores ndo serao sécios, acionistas e nem terao direito
a geréncia ou voto nas empresas investidas, de acordo com o contrato; ademais, nao
responderdo pelas dividas sociais, mesmo em caso de recuperagdo judicial e de
desconsideracao de personalidade juridica; porém, em havendo dolo, fraude ou simulagéo no
envolvimento do investidor podera haver afastamento da proteg¢do. Friggi menciona que o
direito traz varias exceg¢bes as regras de protecdo dos sécios que geram a desconsideragao
da personalidade juridica, sendo preciso aguardar a posi¢éo jurisprudencial sobre o tema.
Cavalcante ¢ a favor da lei esclarecer que o investidor ndo possui poder de gestéao, pois este
nao conhece o dia a dia da empresa e acredita que o investidor ndo deveria ter seu patrimonio

blindado, por tratar-se de investimento de risco.

O capitulo IV trata “Do Fomento a Pesquisa, ao Desenvolvimento e a Inovagao”. O
artigo 9° autoriza que as empresas com obrigagdes de investimento em pesquisa,
desenvolvimento (P&D) e inovagao provenientes de outorgas feitas com agéncias reguladoras
cumpram seus deveres investindo em startups por meio de fundos patrimoniais de inovacgao;
fundos de Investimento em Participagdes (FIP'?), autorizados pela CVM, e criagdo ou
investimentos em programas ou concursos para financiamento, a aceleracdo e a
escalabilidade de startups, gerenciados por instituicées publicas. Tal norma nao se aplica para
os aportes de percentuais minimos em fundos publicos obrigatdrios legal ou contratualmente.
Ademais, os representantes das instituicbes que receberem recursos deverdo emitir
certificado para que as empresas investidoras estejam liberadas de suas obrigacdes. Os
fundos patrimoniais e os FIP devem direcionar o capital recebido as determinacdes dadas
pela entidade setorial que fiscaliza as obrigagbes, para que essas instituicbes possam captar
recursos e que o aporte libere as empresas do vinculo contratual. A medida ¢é interessante,
porém, Bernardo Fabiani, CEO da TerraMagna, aponta que ndo vé, na pratica, fundos

governamentais financiando empresas.

O capitulo V do MLS dispde acerca “Dos Programas de Ambiente Regulatério
Experimental”. O termo sandbox regulatorio € definido pelo artigo 2°, 11'3. O artigo 11 disciplina

que os orgaos publicos de regulamentagédo setorial poderdo, em programas de regulacéo

12 Que podem ser de capital semente, empresas emergentes ou empresas com produgdo econOmica
intensiva em P&D e inovagao.

3 41 - ambiente regulatério experimental (sandbox regulatério): conjunto de condi¢des especiais
simplificadas para que as pessoas juridicas participantes possam receber autorizagdo temporaria dos
orgaos ou das entidades com competéncia de regulamentagéo setorial para desenvolver modelos de
negoécios inovadores e testar técnicas e tecnologias experimentais, mediante o cumprimento de critérios
e de limites previamente estabelecidos pelo 6rgao ou entidade reguladora e por meio de procedimento
facilitado.”
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experimental, afastar a incidéncia de normas de sua competéncia. O 6rgao da Administragcao
Pulblica regulara o funcionamento do ambiente, definira os critérios para sele¢cdo dos
regulados; a duragdo do programa, o alcance da suspensdo das normas e quais serao
suspensas. Padin entende que o sandbox é positivo por diminuir os obstaculos enfrentados,
mas refor¢a que os programas devem ser equilibrados para nao favorecerem em demasia as
startups. Friggi afirma que a lei é genérica quanto a criagdo desses ambientes, mas é
relevante por conta do risco envolvido, sendo que ao mitiga-los, estimula-se iniciativas
empreendedoras. Cavalcante acredita que existem pontos de flexibilizagdo necessarios para
o desenvolvimento das startups, mas devem ser bem aplicados, com fiscalizagdo para que

empresas consolidadas ndo se beneficiem dos ambientes experimentais irregularmente.

O capitulo VI “Da Contratagdo de Solugdes Inovadoras pelo Estado” cria uma
modalidade de licitagdo. O que o MLS faz ndo é dar um tratamento especial para as startups,
favorecendo-as desproporcionalmente, pois seu objetivo é criar normas que disciplinam a
contratagdo das govtechs™, startups capacitadas a trabalharem para a Administragdo. As
startups tém maiores dificuldades que as demais empresas nos processos licitatérios comuns,
porém, segundo Padin, aquela que passa por uma licitagdo ganha confianga e atrai mais
clientes. Rezende apoia a disposi¢do pois ja vivenciou as burocracias da licitagdo comum.
Contudo, Fabiani afirma que nem todas as startups tém interesse em participar de licitacbes
e relata que muitas startups estadunidenses escalam fazendo negécios voltados ao Governo,
mas a situacao brasileira é distinta. Porém, pensa que se o MLS viabilizar uma licitagdo que
permita fechar contratos com o Estado e entregar os resultados de forma pratica, seria incrivel.
Cavalcante afirma que o MLS nao trara um tratamento diferenciado para as startups, porque
0 modelo de negdécios com o poder publico pressupde que a empresa tenha capacidade para
atender as demandas, de modo que tera que haver time, tecnologia e estrutura para lidar com
0 projeto sem verba inicial e muitas startups ndo possuem esses recursos, inclusive gerando

faléncia da startup e responsabilidade de arcar com as consequéncias do descumprimento.

O artigo 12 da lei determina que as licitagdbes com startups objetivam solucionar
demandas necessitadas de solugcdes inovadoras e promover a inovagao com o poder de
compra do Estado, sendo que as normas abrangem os 6rgéos e entidades da Administracédo
direta, autarquica e fundacional em ambito federal, estadual e municipal. A lei foca na
apresentagao de solugcdo inovadora para um problema, com uma perspectiva nova para as
licitagbes, que geralmente baseiam-se em um produto ou servigo existente. O artigo 13 dispbe

que poderao ser contratadas pessoas fisicas ou juridicas para o teste de solugdes inovadoras

14 “Govtechs e a nova modalidade de licitagdo da Lei das Startups” Disponivel em:
https://www.jota.info/coberturas-especiais/inova-e-acao/govtechs-e-a-nova-modalidade-de-licitacao-
da-lei-das-startups-30032021. Acesso em: 03/07/2021.
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desenvolvidas ou a serem criadas. O edital da licitagdo podera apenas indicar o problema e
o resultado esperado pelo Governo, bem como os obstaculos tecnoldgicos presentes. Nao ha
necessidade de descricdo de uma solugao técnica. O edital devera ser divulgado com

antecedéncia minima de 30 dias até o recebimento de propostas.

Todas propostas serédo analisadas por uma comissao formada por trés pessoas, sendo
imperioso se ter um servidor(a) publico do 6rgao para o qual havera contratacdo e um
professor(a) de universidade publica relacionado a area da contratagdo. Entende-se que os
pontos abordados trazem avancgos, pois possibilitam a criacdo de editais de licitacdo mais
concisos e que permitem aos empreendedores proporem solugdes préprias e inovadoras aos
problemas apresentados. A lei autoriza que sejam contratadas pessoas fisicas e juridicas,
assim, ndo ha restricdo dessa modalidade especial para startups. Ademais, é interessante
que a comissao julgadora tenha como membro professores de universidades publicas, haja

vista que essa medida valoriza a importancias dos docentes.

As propostas serdo julgadas com base nos seguintes critérios: potencial de resolugao
do problema e economia para a Administragdo Publica; grau de desenvolvimento da proposta
inovadora; viabilidade e maturidade do modelo de negdcio relacionado a proposta; viabilidade
econbmica da solugdo com base nos recursos disponiveis e comparagdo com as demais
opgdes com fungdes equivalentes para determinacado do melhor custo-beneficio. O preco de
execucao da solucao inovadora somente sera computado nos dois ultimos critérios. Acredita-
se que esses critérios sdo adequados, especialmente porque nao tém como foco principal o
valor da solugdo inovadora, mas seus aspectos praticos. Apesar disso, o valor da proposta

ainda deve ser contabilizado, pois a Administragao Publica possui um orgamento restrito.

Pode ser escolhida mais de uma proposta de solugao inovadora para o Contrato
Publico para Solugao Inovadora (CPSI, art. 14). Por isso, o edital deve limitar quantas
propostas serdo selecionadas. Os documentos para habilitacdo dos proponentes serao
analisados apos o julgamento das propostas, sendo que s6 os selecionados passarao por
essa fase. Outrossim, com a ressalva da certiddo conjunta federal presente no art. 195, §3°
da CF, o Estado pode justificadamente dispensar a documentagao de habilitagdo dos incisos
[, Il e lll; aregularidade fiscal do art. 27, 1V, Lei n® 8.666/93, bem como a prestagao de garantia
para a contratacdo. A possibilidade de escolha de mais de um licitante permite a integracao
de suas solugdes, o que é benéfico para o Estado, que tera um resultado mais completo. A

analise posterior dos documentos é positiva, pois diminui o tempo do procedimento.

Depois do julgamento das propostas, podera haver negociacdo com os selecionados
em uma busca de condi¢des economicamente vantajosas para o Estado e definicdo dos

critérios de remuneragao. Apds a negociacao, caso o prego esteja superior ao estimado, pode
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a Administracdo, mediante justificativa expressa e comparagao custo-beneficio, aceitar a
proposta que ofereca mais inovagdo, reduza o prazo de execugcdo ou facilite a
manutencao/operacdo da solugdo, com limite no preco maximo estipulado pela
Administracdo. Acredita-se que a negociacgao € boa pois permite que o Estado pague valores
razoaveis por solugdes inovadoras, entretanto, tais solugdes podem nao ser baratas, de modo

que os critérios listados ajudam o Estado a guiar-se.

Dispde o artigo 14 do MLS que deve a Administragcao Publica celebrar um CPSI com
os selecionados. O contrato vigera por doze meses, prorrogaveis por igual periodo. As
clausulas contratuais deverao abordar: as metas para a validacdo do sucesso da solugéo
inovadora, a metodologia para a afericao do éxito; forma e periodicidade da entrega de
relatérios do andamento da execucdo da solugdo; matriz de risco entre as partes; definigao
da titularidade dos direitos de Propriedade Intelectual resultantes do CPSI e participagao nos
resultados de sua exploragdo, resguardado as partes os direitos de exploragdo comercial,
licenciamento e de transferéncia da tecnologia de que sao titulares. O valor maximo do CPSI
é de um milhao e seiscentos mil reais, mas o edital pode trazer limite inferior. A remuneracao
ocorrera com base nos critérios de: preco fixo; preco fixo mais remuneracao variavel de
incentivo; reembolso de custos sem remuneragdo adicional; reembolso de custos mais
remuneragdo variavel de incentivo ou reembolso de custos mais remuneragido fixa de
incentivo. Quando a proposta envolver risco tecnoldgico, o pagamento sera realizado de modo
proporcional ao trabalho entregue, observada a remuneragao escolhida. Com a ressalva das
remuneragdes variaveis de incentivo relacionadas ao cumprimento das metas, a
Administracao pagara conforme o critério escolhido, mesmo que os resultados ndo tenham
sido os desejados por conta do risco tecnolégico, sem prejuizo de rescisao antecipada do

contrato mediante prova de inviabilidade técnica ou econémica da conclusao do projeto.

Para Padin, as startups podem ser vistas com desconfianga, no tocante a lisura,
capacidade de cumprimento do contrato e de manutengéo a longo prazo, pois sao figuras
novas no Brasil. Desse modo, as limitacdes trazidas as startups, como o valor do contrato,
sdo mecanismos de protecdo da Administragdo. Ainda assim, enxerga que € um ponto positivo
porque muitas startups nascem atreladas a investimentos publicos em universidades federais
e incubadoras, de modo que a licitagdo poderia ser uma forma dessas empresas retornarem
o que foi investido pelo Estado. Ainda que o Brasil esteja atrasado em termos regulatérios,
entende ser ideal comegar com valores mais contidos para testagem. Friggi enxerga a
estipulagdo de um valor maximo como algo limitante aos contratos publicos, tendo em vista
que o Estado € um grande consumidor de inovagao, sendo mais correto que essas limitagdes
estivessem presentes em regulacdes especificas, o que facilitaria a alteracdo os valores

estipulados, ja que o quérum constitucional de alteragdo de uma Lei Complementar é elevado.
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No caso de a hipotese da execugao do objeto dividir-se em etapas, o pagamento de
cada uma podera ter critérios diversos. O pagamento sera feito apds a execugao do trabalho
e, para a garantia de meios financeiros para a etapa inicial, o Estado pode, no edital, prever
0 pagamento antecipado de uma parcela, com justificativa expressa. Nesse caso, a
Administracao devera certificar-se do cumprimento da etapa, se ndo houver execugdo sem
justificativa deve haver devolugdo da parcela antecipada, ou serdo efetuadas as glosas

necessarias nos pagamentos subsequentes.

O artigo 15 dispde que ao fim do CPSI a Administragdao podera celebrar com o
selecionado, sem nova licitagdo, contrato para fornecimento do produto, processo ou estrutura
decorrente do CPSI ou para integragéo da solugéo a infraestrutura tecnolégica ou ao processo
de trabalho do Estado. No caso de pagamento com critérios distintos, se mais de uma
contratada cumprir as metas do CPSI, o contrato de fornecimento sera celebrado, mediante
justificativa, com a selecionada que atenda melhor as demandas publicas em uma analise de
custo-beneficio. O contrato de fornecimento tera prazo de 24 meses, prorrogaveis pelo
mesmo periodo e tém limite de 5 vezes o valor maximo do CPSI, incluidas eventuais
prorrogagdes. O limite podera ser ultrapassado quando houver reajuste de pre¢os ou no caso
dos acréscimos do §1° do art. 65 da Lei n°® 8.666/93, a lei das licitagcdes. Aponta-se que o MLS
faz mencéo a esta Lei no artigo em comento e no art. 13, §8°, I. Porém, nao indica se esta lei
sera aplicada na modalidade especial para as startups de forma subsidiaria e complementar,

ou se a integracao sera feita pela nova lei licitagdes, a Lei n® 14.133/2021.

O MLS, no capitulo VIl “Das Disposi¢des Finais”, alterou a Lei n° 6.404/1976 (LSA),
criando a figura da SA Simplificada, proposta que ja vem sendo discutida desde o PL n°
4.303/2012. O artigo 143 da LSA agora determina que a diretoria sera composta por um ou
mais membros eleitos e destituiveis a qualquer momento pelo Conselho de Administragao, se
houver, ou pela Assembleia Geral (AG). Friggi acredita que esse valor € baixo e enxerga no
MLS uma tendéncia de tratar a inovagdo como algo de pequena escala, o que pode ser
prejudicial. A nova redagao do artigo 294 permite que a companhia fechada com receita bruta
de até setenta e oito milhdes de reais por ano realize as publicagbes devidas de forma
eletrénica, com excecgéo do que prevé o art. 298 e substitua os livros do art. 100 por registros
mecanizados ou eletronicos. Caso o estatuto social omitir-se acerca da distribuicdo de
dividendos, estes seréo estabelecidos livremente pela AG, ndo sendo aplicada a regra do art.

202 desde que nao haja prejuizo dos direitos dos acionistas preferenciais.

Padin entende que a S.A apresenta vantagens, como ter investidores anénimos e a
blindagem patrimonial, mas acha desnecessaria a criagdo de uma S.A Simplificada (SAS),
pois a figura do investidor anjo traz as mesmas finalidades e pode ser configurada por

contratos mais simples, como o de mutuo conversivel em agdes. Diz que a inovacgao trazida
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pela Lei é positiva, especialmente quanto a publicagao de livros e balangos, mas que o cenario
societario pré-existente era suficiente, com exce¢édo do caso de empresas grandes em que
uma maior protecao patrimonial € desejada. Rezende apoia a mudanga empregada pelo MLS,
pois a possibilidade de publicagado de livros e registros pela via eletrénica era um dos maiores
obstaculos enfrentados pelas startups. Cavalcante ndo acha necessaria a criagcdo da SAS,
pois ja existem dispositivos juridicos que conseguem manobrar os obstaculos apresentados
as startups, apesar de pensar que a criacao pode ser interessante. Nesse sentido, Fabiani
pensa que a Ltda é suficiente, bem como os regimes fiscais ja existentes, ndo havendo

necessidade de criag&o de algo novo.

O novo artigo 294-A dispde que a CVM regulara a facilitagao do acesso de companhias
de menor porte ao mercado de capitais, que poderao dispensar ou modular a observancia
quanto a obrigatoriedade de instalagdo de conselho fiscal a pedido dos acionistas, de
intermediagéo de instituigdo financeira em distribuicdes publicas de valores mobiliarios; o

recebimento de dividendo obrigatério e a realizagdo das publicagdes mandatorias.

O artigo 294-B define a companhia de menor porte como aquela com receita bruta
anual inferior a quinhentos milhdes de reais. A regulamentagdo ndo impede que a CVM
estabelegca procedimentos simplificados aplicaveis as companhias de menor porte, pois
podera regular a forma de atualizagao do valor da receita bruta anual que as definem, demais
critérios para manutencao desse titulo apés o acesso ao mercado de capitais e disciplinar o
tratamento das companhias abertas. Cavalcante relata que o acesso a crédito € uma barreira
burocratica e juridico-financeira para o desenvolvimento das startups. Assim, estas regras que
permitem o acesso de empresas menores ao mercado de capitais e venda de acdes e titulos,
deixando de captar capital somente de institui¢cdes financeiras, sao positivas. Friggi pensa ser
importante que haja outros meios de acesso a capital por parte das startups, afinal toda

atividade inovadora precisa de investimentos.

O artigo 17 altera dispositivos da LC n°® 123/06. O artigo 61-A, caput, incentiva os
investimentos em inovagéo permitindo que os aportes feitos em microempresas ou empresas
de pequeno porte ndo integrem o capital social. O MLS modifica seu §2°, acrescentando a
possibilidade do aporte de investidor anjo ser feito por Fundo de Investimento regulado pela
CVM. As demais principais modificagdes sao que o §4° da lei, que define o investidor anjo,
teve seu inciso | alterado pelo Marco, fazendo com que o investidor néo seja socio, tenha
poderes de geréncia ou de voto, mas que possa participar de deliberagcdes consultivas, desde
que haja essa previsdo no contrato. O §6°, I, permite que o aporte realizado pelo investidor
anjo seja convertido em participagao societaria e o §7° determina que o investidor somente
podera exercer direito de resgate apds, no minimo, 2 anos de seu aporte, ou prazo maior

estabelecido contratualmente, e o valor resgatado ndo podera ser superior ao investido
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corrigido de acordo com o indice contratual. Para Friggi e Fabiani, essa limitagdo prejudica os
investimentos em startups por afetar a questdo da autonomia da vontade contratual que

impera no direito privado, especialmente no empresarial.

O artigo 65-A sofreu alteragdo, com destaque para os §§7° e 8° que versam sobre o
registro de patentes e marcas. A lei dispde que as requisicoes feitas por empresas
enquadradas no Inova Simples terdo carater prioritario. A regra € interessante, pois a inovagao
tecnolégica esta sujeita ao registro de patentes, e relevante por trazer segurancga juridica.
Porém, nem todas as empresas de inovagdo visam realizar registros perante o Instituto
Nacional de Propriedade Intelectual (INPI), haja vista que a atividade empreendedora é
dindmica e o tempo de avaliagdo pode fazer com que o pedido feito, quando aprovado, esteja
desatualizado. Padin e Friggi atentam-se aos prazos, informando que o INPI demora cerca de
7 anos para analisar um pedido de patente e a expectativa de uma queda brusca nesse tempo
¢é irreal. Na opinido de Fabiani, tal norma n&o traz avangos, pois nenhuma startup se baseia
em patentes, tendo em vista o ciclo de vida destas empresas, e entende que os registros

tornam publicas informagbes preciosas para a concorréncia, podendo haver prejuizos.

Convém dissertar sobre os dois artigos do MLS que foram objeto de veto. O artigo 7°
possibilitava que o investidor pessoa fisica tivesse as perdas sofridas somente nas operagdes
e instrumentos do artigo 5° comporem o custo de aquisi¢cao para fins de calculo de seu imposto
de renda com venda das participagdes societarias convertidas em razdo do investimento na
empresa. O investidor poderia escolher quais investimentos, feitos antes do ganho de capital,
seriam usados no custo de aquisicao. O uso dos valores no custo de aquisi¢ado, para ganho
financeiro, significaria remissao de dividas da startup. A medida foi vetada pois criava renuncia
de receita sem demandar a apresentagdo da estimativa do impacto orgcamentario e das
medidas de compensagéo'®. Além disso, violava a Lei de Diretrizes Orgamentarias, pois os
beneficios tributarios devem viger no maximo, por cinco anos. Por ultimo, a Emenda
Constitucional n° 109/2021, em seu art. 4°, determina que beneficios federais tributarios

devem ser graduais.

Entretanto, os entrevistados mostraram-se favoraveis a essa disposicao, pois se trata
de um incentivo ao investimento em startups. Friggi faz a critica de que o artigo poderia ser
complementado para que pessoas juridicas fagam aportes e tenham compensagao, porque
sao as principais investidoras em inovagao. Rezende apoia a revisdo do veto, desde que de

forma bem articulada. Cavalcante afirma que as startups devem ter nogao de estratégias de

15 Houve, no caso, violagao ao disposto no art. 113 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitérias,
no art. 14 da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000 - Lei de Responsabilidade Fiscal, e nos
art. 125 e art.126 da Lei n°® 14.116, de 31 de dezembro de 2020 - Lei de Diretrizes Orgamentarias 2021.
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captacao de investimento e gestao, pois um dos fatores causadores da morte dessas
empresas € o0 numero de sdcios e brigas. Assim, caso alguma norma futura disponha sobre o
tema sem incorrer no veto, deve-se constar a compensagdo para as pessoas fisicas e
juridicas, com atencao ao modelo de gestdo corporativa de cada startup. Outra alteragao
vetada foi a do inciso V, artigo 294-A da LSA. O MLS permite que a CVM regulamente o
acesso das companhias de menor porte a0 mercado de capitais, podendo dispensar ou
modular a incidéncia de certas normas. Nao foi permitida tal liberalidade nos §§ 4° e 6° do art.
4° e no art. 4°-A da LSA quanto ao modo de apuragao do preco justo e revisao. Entendeu-se
que a modificagao afetaria o interesse publico pois ndo acrescentaria beneficio para as regras
sobre a apuragdo do pregco justo em ofertas publicas de aquisicdo de agdes para
cancelamento de registro e por aumento de participagdo. No tocante as disposi¢des sobre
revisdo do prego, o novo texto teria como efeito a flexibilizagdo do direito dos acionistas

minoritarios ja consolidado, afetando o equilibrio da relagédo entre o ofertante e o acionista.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

Pode-se resumir, segundo Friggi, que o MLS cria um grande sandbox regulatério,
trazendo regras experimentais para a regulagéo da inovagao. O professor afirma que o MLS
€ permeado por disposi¢cdes genéricas, por isso havera necessidade de complementacao das
disposicoes com portarias, resolucdes e leis ordinarias. Destarte, acredita-se que precisam
ser complementadas as regras do sandbox regulatério e o acesso de companhias de menor
porte ao mercado de capitais. Destaca-se que as lacunas legais devem ser preenchidas em
tempo, para que a intengao legislativa do MLS se consolide e a norma possa ser aplicada na
pratica. Em especial, deve-se determinar se as regras da modalidade especial de licitagdo
serao complementadas pela Lei n® 8.666/93, a qual perdera a vigéncia em dois anos, ou pela
Lei n° 14.133/2021, a nova lei de licitagdes, para que haja seguranca juridica e maior certeza

no momento de utilizar a licitagdo para startups criada pelo Marco Legal.

Ademais, tendo conhecimento que as startups tendem a atuar na irregularidade no
comego de suas atividades, entende-se que o Brasil deve promover a advocacia preventiva.
Sabe-se que startups ndo orientadas corretamente podem acabar em faléncia, motivada, por
exemplo, pela incidéncia de tributos exagerados, multas administrativas e dividas que geram
penhora de bens da empresa. A advocacia preventiva gera trés aspectos positivos: o
empresario consegue gerir sua empresa de forma eficaz e legal; o judiciario nao tera que
apreciar mais litigios e a sociedade se beneficia da geragdo de empregos promovida
(SANTOS, 2016). A presenga de um advogado numa startup eleva seu nivel de atratividade,

pois ele € um meio de comunicagao direto com o cliente, da conselhos apropriados ao modelo
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de negécios do cliente, propde solugdes, gerencia riscos e negocia formas de pagamento
flexiveis (NYBO et al., 2018, p. 41, apud Heine e Weinberg, 2014). Rezende relata que, desde
0 inicio, valeu-se da pratica de advocacia preventiva em sua startup. Passou por um processo
de mudancga de tipo societario e enquadramento tributario, concordando ser de extrema
importancia uma escolha adequada. Contudo, Padin faz uma ressalva a respeito da
desburocratizacao de leis, porque apesar de ser ideal facilitar a linguagem das normas, essa
pratica em excesso pode dar a falsa percepg¢ao de controle e gerar graves consequéncias,
pois o servico juridico somente seria buscado quando houvesse um problema, o que vai contra
a advocacia preventiva. Cavalcante afirma ser essencial uma boa escolha de sécios, a
definicdo da estrutura de governanga corporativa da empresa para o alinhamento das
expectativas dos funcionarios e a presenga de um advogado entre os sécios, o que vai de
acordo com o bootstrapping praticado pelas startups, pois estas se beneficiam de ter

assessoria juridica e da redugéo dos custos a serem contabilizados.

Outrossim, Fabiani afirma que pouco importa o servigo ofertado pelas startups, pois a
relevancia esta forma de distribuicao e capacidade de relacionamento interpessoal dos sécios
fundadores, pois as empresas dependem de pessoas que confiam na empresa: os
investidores. Afirma ser essencial que novas leis tratem de venture capital (VC), pois é
impossivel entender o ambiente de startups sem falar sobre VC, o qual é responsavel pelo
fornecimento do capital necessario para o desenvolvimento das startups e ressalta que o que
mais as ajudou nos ultimos dois anos foi a redugédo da taxa de juros. Nesse sentido,
Cavalcante expressa que independentemente da estrutura juridica da startup, deve haver
reducao e flexibilizacdo da carga tributaria, além disso, defende que, com o dinheiro de
impostos, a Administragao Publica deveria oferecer servigos juridicos a startups, pequenas e
médias empresas, bem como cursos de capacitagao ofertados por 6érgaos como o Senai,

Sebrae e a Fatec, medidas que vao de encontro com os principios trazidos pelo art. 3° da Lei.

A regulagao dos stocks option plans (SOP- “plano de opgao de compra de agbes”)
estava presente no texto original do MLS, mas néo foi aprovada. Trata-se da pratica na qual
as startups ofertam aos funcionarios a compra de participagéo societaria. A regulagao foi
suprimida adequadamente, pois considerava que os SOP tém natureza remuneratéria, ndo
mercantil, gerando a incidéncia de encargos trabalhistas e previdenciarios. Friggi afirma que
os SOP sdo um instrumento essencial na atracdo de talentos para as startups, pois os
funcionarios poderao participar no capital social. Entende-se que a medida pode contribuir
para que nao haja fuga de talentos empreendedores para fora do pais, o que gera crescimento
econdmico, além de contribuir para a governanga corporativa presente na startup por criar um
alinhamento de expectativas. Para Friggi, caso essa disposi¢gdo venha a ser regulada por

norma futura, devera abordar os reflexos trabalhistas, tributarios e previdenciarios de modo
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detalhado e compativel as necessidades dos empreendedores. Cavalcante aponta que a
questao trabalhista é relevante, sendo necessario haver uma estrutura juridica alinhada com
o grau de governanca da empresa, bem como um modelo de contratagdo delimitado. E a favor
do SOP, porém, ele ndo pode ser banalizado, gerando o pagamento de salarios menores e
maior entrega de participacao societaria, porque isso implica alteragdes no quadro de sécios

da empresa e pode gerar consequéncias trabalhistas.

Acrescenta Friggi que se deve pensar na questdo da faléncia e encerramento de
empresas, pois a atividade econd6mica inovadora é naturalmente arriscada. Atualmente, o
procedimento perante a Junta Comercial é burocratico, de modo que iniciativas legislativas
devem enfrentar esta problematica. Ademais disso, deve haver promogao de integragao entre
os poderes Judiciario, Executivo e Legislativo para o favorecimento do desenvolvimento do

cenario de empreendedorismo inovador e crescimento econémico nacionais.

Diante de todas essas conclusdes, infere-se que o MLS trouxe pontos positivos em
sua maioria, mas que, como legislagao inicial sobre o tema, ainda requer complementacao e
debates para que todos os anseios e necessidades do mundo empreendedor sejam satisfeitos

da melhor forma pelo direito.
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