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Opiniao: Marco das startupstraz ambiente de negocios mais seguro

O Marco Legal das Startups (Lei complementar 182/21) foi sancionado pela Presidéncia da Republica

no dia 1° de junho e entrard em vigor em setembro. O principal objetivo dalei é auxiliar gestores e

investidores das areas relacionadas a inovacao, possibilitando um ambiente mais seguro do ponto de

vistajuridico. A lei prevé mecanismos que podem contribuir para a desburocratizacéo e previsdes mais

claras do papel dos investidores-anjo, diminuindo os temores em relacéo a responsabilizacéo pela gestdo
' pidadec nara gue 0 poder publico atue como fomentador de solucdes

OPINIAO

O texto sancionado exclui algumas propostas que surgiram

durante a tramitacéo do projeto, como tratamentos fiscais diferenciados para investimentos-anjo e a
regulamentacdo das stock options. Além disso, deixou alguns pontos em aberto para regulamentacdo do
poder executivo e da Comissao de Vaores Mobilidrios (CVM), mas trouxe algumas inovagdes e maior
seguranca juridica para praticas ja comuns no mercado.

I nvestimentos

As startups s&o empresas que visam ao crescimento acelerado por meio da atragéo de novos
investimentos. Esses investimentos podem ser aportes de capital que impliquem na participagéo ou ndo
dos investidores no quadro de socios. Umafigura comum nessas relactes comerciais € o investidor-anjo,
gue realiza aportes de recursos na empresa, sem adquirir participagdo imediata na administracéo, na
expectativa de resgaté-1a val orizada em fase posterior, apos 0 seu crescimento. Um dos temores
comumente apontados para esse tipo de operagao dizia respeito aos riscos de que tais investidores
fossem responsabilizados por acdes ou omissdes da empresa investida

A lei estabel eceu, como forma de aumentar a seguranca juridica, algumas modalidades contratuais de
investimento para proteger tais investidores, como os contratos de opgdo, 0s mutuos ou debéntures
conversivels e a organizacao de sociedades em conta de participacdo. Além disso, o artigo 8° do Marco
Legal das Startups prevé gue tais investidores ndo poder&o ser responsabilizados solidariamente por
obrigacfes da empresa, nos termos previstos no Cédigo Civil, no Codigo Tributario e na Consolidacdo
das Leisdo Trabalho (CLT), bem como de outras modalidades de desconsideracéo da personalidade
juridica
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Outro mecanismo que podera trazer novas oportunidades de desenvolvimento para as startups

€ a permissao para que outras empresas que possuam obrigacdes de investimento em pesquisa,
desenvolvimento e inovagdo decorrentes de outorgas ou delegactes de agéncias reguladoras possam
realizar tais investimentos em startups por meios de fundos patrimoniais, fundos de investimento em
participacdo (FIPs) ou editais e concursos.

Mudancas na gover nanca das empr esas

Uma das dificuldades das empresas emergentes diz respeito aos altos custos para atuarem naformade
sociedades andnimas, um model 0 societério com um model o de governanca mais valorizado no
mercado. A Lel 6404, de 1976 (Lel das S.A.s), exigiaa eleicdo de trés diretores para as companhias
abertas. O marco das startups realizou ateracdo nalLei das S.A.s para que adiretoria possa ser composta
por apenas uma pessoa.

Outradificuldade para a operagéo com esse model o de sociedade dizia respeito a obrigatoriedade de
publicacdes de atos societarios em jornais de grande circulacéo. Se tal obrigac&o possuia uma finalidade
importante de publicidade e transparéncia frente ao mercado, o advento da internet a tornou obsoleta.

Os custos para publicacdo em jornais de grande circulagdo sdo significativos, e por vezesinviavels para
empresas com or¢camentos limitados, como as startups. H4 um bom tempo que tal obrigacéo é
guestionada por empresarios e investidores. O marco das startups veio para pdr fim a essaregra para
empresas de capital fechado, com menos de 30 acionistas e receita bruta anual de até R$ 78 milhdes,
favorecendo ndo apenas startups, mas outras empresas de menor porte.

Contratacfes com o poder publico

Uma previsdo promissora dalei diz respeito ao incentivo de contratages por 0rgdos publicos, de
solugdes inovadoras em suas areas de incidéncia. As entidades publicas poderdo explorar ambientes
regul atorios experimentais (sandbox regulatorio), que poderéo beneficiar a atuagcdo de startups

pela criacdo de normas especificas para determinadas atividades ou pelo afastamento de outras. O
funcionamento do sandbox devera estabel ecer os critérios para a selecdo ou qualificacdo das empresas
participantes, a duragado e o acance da suspensao da incidéncia das normas e as normas propriamente
abrangidas.

Além disso, alei traz previsdes diferenciadas de modalidades de contratacéo pelo poder publico, como
forma de fomento dainovacéo a partir das compras estatais, como o contrato publico para solucéo
inovadora (CPSI), que permitem a contratacdo sem gue as solugdes técnicas sejam completamente
descritas no edital e critérios mais abertos para a sel ecdo das propostas.

Esse incentivo dainovacdo por meio das compras publicas pode trazer boas oportunidades paraa
inovagdo e o desenvolvimento tecnol dgico nacional, visto que as altas exigéncias do atual Direito
Administrativo, pelajustificada preocupagdo com a seguranca e o grau de risco associado as suas
contratacOes, tinha a desvantagem de limitar o papel de fomento que o Estado pode desempenhar na area
tecnol dgica.
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Um passo importante para um ambiente mais adequado a inovacao e ao desenvolvimento

O caminho do desenvolvimento econdmico passa pela melhora dos ambientes de negécios,
simplificando e reduzindo custos das empresas. No entanto, a aprovagao da regulacéo ndo € garantia
suficiente para assegurar 0 sucesso da estratégia. Paises economicamente avancados apresentam
investimentos significativos em pesquisa e desenvol vimento, novas empresas e inovacao, incluindo a
criac@o de milhares de startups, sem a necessidade de edicéo de umale especifica.

Tao importante quanto a simplificagdo de regras ou a criagao de regimes especiais para startups

€ aimplementacdo de politicas inteligentes que incentivem o investimento em pesquisa e
desenvolvimento, a educacdo em tecnologia e que contenham visdes estratégicas de inser¢céo no mercado
internacional.
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