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Legal das Startups é aprovado

08.06.2021 12 minutos de leitura

Em 01.06.2021, a Presidéncia da Republica sancionou a Lei Complementar n.
182/21 (a “Lei") que alguns passaram a denominar o “Marco Legal das
Startups”, que nasce com o intuito de estimular a criacdo de startups e
fomentar o “empreendedorismo inovador” no Brasil. As novas regras passam
a valer a partir de 30/08/2021.

A titulo de curiosidade, naquele mesmo dia, 131 anos atras, o governo
americano passou a usar uma tecnologia inovadora para recenseamento da
populacao que fora inventada por um de seus funcionarios publicos - as
maquinas tabuladoras idealizadas por Herman Holerith.

O projeto de lei tramitou em regime de urgéncia, levou um ano para ser
aprovado e se propde a (1) estabelecer diretrizes para atuacdo do governo
em relacdo as startups, (2) apresentar medidas de fomento e (3) disciplinar a
contratacgao de “solucdes inovadoras” pela administragao publica.

1. O que é uma Startup?

Definir o que é caracteriza uma startup € uma tarefa complexa. A Lei optou
por uma abordagem relativamente simplista e estabeleceu que uma startup
€ uma empresa que:

(i) tenha receita bruta inferior a R$16 milhdes no exercicio social anterior
(ou receita proporcional se estiver em atividade hd menos de 12 meses);

(ii) ter menos de 10 anos de cadastro no CNPJ (atentar para regras
especificas de contagem de prazo conforme a origem da empresa);

(iii) (@) declare ter modelos de negdcios inovadores para a geragao de
produtos ou servicos; ou (b) se enquadre no regime especial do Inova
Simples'.

2. Modalidades de funding

Quanto as formas de funding das startups e modelos de negdcios
disruptivos, a Lei se limitou a reproduzir as formas ja existentes de
investimento (dentre as quais debéntures conversiveis, os controversos
mutuos conversiveis e o pouco utilizado “contrato de investimento-anjo”
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previsto na Lei Complementar 123).

A legislacao aprovada dispde que os investidores em startups atraves de tais
modalidades ndo integram o capital social da startup nem dela séo
considerados sécios. Ou seja, limita-se a reprisar o ébvio e o que ja se
aplicava anteriormente.

Inclusive, em que pese as boas intengdes deste marco legal, no pouco que
regulou, trouxe limitagdes que podem acabar por engessar as livres
negociagdes entre fundadores e investidores, como, por exemplo, a limitacao
do valor do resgate pelo investidor-anjo e o prazo minimo de 2 anos para
resgate (na modalidade “contrato de investimento-anjo”).

A novidade mais relevante fica por conta da maior protecgdo a limitacao da
responsabilidade dos investidores. A norma traz a proibicao expressa de o
investidor ser responsabilizado por dividas da startup, ndo sendo aplicavel a
desconsideracao da personalidade juridica prevista no Codigo Civil € na
legislacao trabalhista, exceto em casos de dolo, fraude e simulagao
envolvendo o investidor. Em matéria tributaria, a Lei afastou expressamente
a aplicacao de dispositivos do Coédigo Tributario Nacional que preveem
hipoteses de responsabilidade solidaria e responsabilidade de terceiros por
obrigagdes do contribuinte.

3. Mudancas a Lei das S.A.

A Lei das S.A. também foi alterada, com objetivo de simplificar a vida das
startups:

e As startups que se organizarem como S.A.s poderdo contar com apenas
um diretor (versus a exigéncia anterior de 2 diretores);

e De forma a incentivar o acesso ao mercado de capitais, a Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) tera a prerrogativa de modular determinadas
regras aplicaveis ao registro como companhia aberta, a realizacao de
IPOs e follow-ons, ao disclosure de informacdes, ao conselho fiscal das
empresas, a intermediagao financeira em ofertas publicas, ao
recebimento de dividendos obrigatdrios e determinadas publicacdes
legais.

Para além das startups, houve também aumento do valor de receita bruta —
para R$ 78 milhdes por ano - para que companhias fechadas (ainda que ndo
sejam startups) optem por realizar as publicagcdes legais de forma eletrdnica
e manter os livros societarios apenas em formato mecanizado ou eletrénico.

Leia mais: MP 1040 VISA A MODERNIZAR AMBIENTE DE NEGOCIOS
BRASILEIRO
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4. Fomento a P&D

O novo marco legal trouxe diversas novidades em relagéo a intersecgao
mercado publico e startups. Uma delas é que empresas que possuem
obrigagdes de investimento em pesquisa, desenvolvimento e inovagao,
decorrentes de outorgas ou de delegacdes firmadas por meio de agéncias
reguladoras, agora ficam autorizadas a cumprir seus cCompromissos com
aporte de recursos em startups.

Esta flexibilidade ndo se aplica aos percentuais minimos legais ou contratuais
a serem aportados em fundos publicos e dependem de diretivas especificas a
serem baixadas pela respectiva entidade setorial responsavel por fiscalizar
tais obrigacdes para que tenham eficacia liberatdria quanto a tais obrigacdes.
Apesar destas limitagdes, pode constituir importante avanco para as
chamadas Govtechs e iniciativas de smartcities, se adequadamente
estruturadas.

Novas regras para licitacoes

Em um de seus maiores destaques, o Marco Legal das Startups cria
regras especificas para a contratacao de “solucdes inovadoras” por
qualquer dos Poderes da Administragao Publica direta, autarquica e
fundacional, seja em nivel federal, estadual ou municipal. Na
administracao publica indireta, empresas publicas e sociedades de
economia mista também poderdo se valer dessas regras, nos termos da
Lei das Estatais e de seus respectivos regulamentos internos de licitagdes
e contratagodes.

Essa modalidade especial de contratacdo tem dois objetivos declarados
na lei: (i) resolver demandas publicas que exijam solug¢ao inovadora com
emprego de tecnologia; e (ii) promover a inovagao no setor produtivo por
meio do uso do poder de compra do Estado. Trata-se de uma contratacao
de pessoas fisicas ou juridicas, isoladamente ou em consércio, para que
fornegcam a melhor solugao para um problema apresentado pela
Administragao Publica.

Dessa forma, cabe a Administragao indicar o problema que se pretende
resolver com solugdes inovadoras, enquanto os licitantes devem propor
os diferentes meios para a sua resolucao. Isso permite que a
Administracao Publica, ao apresentar o escopo da licitagao, aponte os
resultados esperados com a contratagao, inclusive os desafios
tecnoldgicos a serem superados, mas sem a necessidade de descrever
eventual solucao técnica previamente mapeada e suas especificagdes,
que ficardo a cargo dos particulares interessados.

O que parece solucionar uma situagao paradoxal que tanto aflige as
Govtechs, cleantechs e iniciativas de smartcities, pois se a solugao a ser
aplicada na intersecgao entre governo e startups ha de ser inovadora e
disruptiva, como poderia a administracao publica estabelecer de
antemao qual a solugao a ser contratada por meio de licitagao?

O edital de licitagao deve ser divulgado com antecedéncia minima de 30
dias e as propostas serdo julgadas por uma comissao de, no minimo, trés



especialistas no assunto, incluindo um servidor publico integrante do
6rgdo para o qual o servico esta sendo contratado e um professor de
instituicdo publica de educagao superior na area relacionada ao tema da
contratacao.

No diz que respeito a selecao das propostas vencedoras, ha duas
novidades interessantes: (i) € possivel escolher mais de uma proposta
para a celebragcado de contrato; e (ii) a escolha da melhor proposta ndo é
baseada unicamente no critério de menor preco, devendo ser
considerados, por exemplo, o grau de desenvolvimento da solugao
proposta, bem como o potencial de resolucao do problema e a viabilidade
do modelo de negdcio proposto.

Tal como na recente na Lei de Licitagdes, sancionada em abril de 2021, a
documentacao referente a habilitagcao dos proponentes nao sera feita
antes, mas apos a escolha das propostas selecionadas. Além disso, alguns
requisitos de habilitacao poderao ser dispensados, no todo ou em parte,
mediante justificativa expressa da Administragcdo Publica, como a
prestacdo de garantia para a contratacdo e a comprovacao de
regularidade fiscal da licitante.

Outra inovacao que merece atencgdo é a possibilidade de a Administracao
PUblica, apds o julgamento das propostas vencedoras, ainda poder
negociar com os selecionados para tentar conseguir condi¢cdes
econdmicas mais vantajosas. Encerrada a fase de julgamento e de
negociagao, é possivel, inclusive, que a Administragcao PUblica aceite
preco superior a estimativa, desde que ainda seja vantajoso (como, por
exemplo, uma proposta superior em termos de inovagoes, a reducgao do
prazo de execucao ou de facilidade de manutencao ou operacao, etc.).
Em todo caso, a aceitacdo do preco superior a estimativa ndo pode
superar o valor maximo que a Administragao Publica se propde a pagar.

Apds a homologacgao do resultado da licitagdo, a Administragcao Publica
podera testar as solucdes inovadoras mediante a celebragdo de um
Contrato Publico para Solucao Inovadora (CPSI), com vigéncia limitada a
doze meses, prorrogavel por mais um periodo de até doze meses.

O Marco Legal exige algumas clausulas obrigatdrias para o CPSI em
relagao a metas a serem atingidas, forma e periodicidade de entrega ao
Poder Publico, matriz de risco entre as partes, definicdo da titularidade
dos direitos de propriedade intelectual, além de participagdo nos
resultados de sua exploracao.

Ha diferentes op¢des de remuneragao do licitante contratado, incluindo
critérios com remuneracao variavel de incentivo. Existe a possibilidade,
ainda, de a execucgao do objeto contratado ser dividida em etapas, cada
qual com um critério distinto de remunerac¢ao. De todo modo, o valor
méaximo da contratacdo é de R$ 1,6 milhdo, podendo ser anualmente
atualizado pelo Poder Executivo federal de acordo com o IPCA.

Apbs o encerramento do CPSI, ainda pode haver nova etapa na
contratagdo, admitindo-se a celebragdao com a startup de um contrato de
fornecimento das solu¢cdes inovadoras testadas anteriormente, sem a
necessidade de nova licitagcao. Nesse caso, a vigéncia do contrato de
fornecimento fica limitada a 24 meses, prorrogavel por mais um periodo
de até 24 meses, e o valor maximo do contrato nao pode superar cinco



vezes o valor maximo definido para o CPSI, incluindo as eventuais
prorrogagoes.

Ainda que o valor maximo a ser pago a startup contratada seja
relativamente baixo - de R$ 1,6 milhdo por CPSI - parece ser um passo
importante na diregao certa.

Leia também:

BMA NO CONGRESSO: PANORAMA LEGISLATIVO SOBRE TECNOLOGIA E
INOVACAO

AVANCOS E POSSIVEIS LACUNAS DA NOVA LEI DE LICITACOES SAO TEMA
DE LIVE REALIZADA PELA BUSSOLA

5. Regulacao experimental - Sandbox

O marco legal também consolida regras de regulacao setorial para explorar
ambientes regulatdérios experimentais (os denominados “sandbox
regulatdrios”) e afastar a incidéncia de normas de sua competéncia para que
startups testem projetos inovadores com reduzida necessidade de
investimento e em menor tempo que o normalmente aplicavel a obtencao
das respectivas licencas plenas. Neste sentido, a lei prestigia o ambiente agil
e dinamico que é necessario para se descobrir, testar (e quando for o caso,
abandonar) rapidamente solugdes viaveis ou inviaveis com menor impacto
regulatdrio e ao mesmo tempo limitando a exposi¢cdao ao publico em geral.

Apesar de a lei trazer a previsdo do Sandbox Regulatoério, a realidade é que tal
iniciativa ja vem sendo adotada por diversos drgdos, dentre os quais a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), o Banco Central e a Superintendéncia
de Seguros Privados (SUSEP), em diversos nos setores e em matérias
inovadoras, como blockchain e inteligéncia artificial.

Ja em junho de 2019, o Banco Central, a CVM e a SUSEP divulgaram
Comunicado Conjunto da Secretaria Especial de Fazenda do Ministério da
Economia, tornando publica a intencao de implantar um modelo de sandbox
regulatdério no Brasil.

A esse respeito, em maio de 2020, por meio da Instrucdo CVM 626/2020, a
CVM criou e regulamentou o funcionamento do sandbox regulatério no
ambito do mercado de capitais, com fundamento no mandato outorgado a
essa autarquia pela propria Lei 6.385/76. O participante admitido no sandbox
do mercado de capitais recebera autorizagao temporaria para desenvolver,
em um ambiente controlado, modelo de negdcio inovador e que deve
receber dispensas de restricdes ou requisitos regulatorios, reduzindo o 6nus
de conformidade com as regras em vigor. A CVM recebeu 34 propostas de
projetos inovadores entre os dias 16.11.2020 a 15.01.2021. Os projetos estao
atualmente em analise pelo comité de sandbox da CVM, sendo que a relagao
dos projetos aprovados deve ser divulgada até o dia 30.06.2021.
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Também em 2020, o Banco Central inaugurou o sandbox regulatério do
sistema financeiro e do sistema de pagamentos brasileiro, por meio da
Resolucao BCB 50/2020. No primeiro trimestre de 2021, foram apresentadas
52 propostas dentre as diversas atividades elegiveis. A ideia é que o regulador
edite normas especificas estabelecendo os parametros e limites de atuagao
dos projetos que venham a ser aprovados. A data final para divulgagao do
resultado estd prevista para 23.09.2021.

Acompanhando a CVM e o BACEN, o CNSP editou a Resolucao n® 381/2020,
regulamentada pela Circular SUSEP n°® 598/2020, inaugurando e
normatizando o regime sandbox no mercado securitario. Tais normas
abriram caminho para a primeira rodada de selecao de projetos elegiveis ao
sandbox pela SUSEP. Mais de 10 empreendimentos inovadores foram
aprovados para operar sob o novo regime experimental, usufruindo de
requisitos regulatdrios mais brandos de capital e compliance. Com o grande
interesse gerado no mercado pela primeira empreitada, a SUSEP ja se
prepara para convocar o segundo round de projetos aptos ao sandbox ainda
em 2021

6. Vetos e matérias nao enderecadas

A Presidéncia da Republica vetou parcialmente o projeto de lei,
essencialmente para:

1) Excluir a possibilidade de se incluir perdas incorridas nos investimentos
em startups como componentes do custo de aquisicao de participagao
societaria decorrentes de conversao de investimentos em startups, para
fins de apuracao de ganhos de capital auferido por pessoas fisicas. A
justificativa para o veto é que esta medida acarretaria rendncia de
receitas sem apresentagao da estimativa do impacto orgamentario e
financeiro e das medidas compensatodrias, o0 que seria uma exigéncia
legal; e

2) Excluir a permissao para a CVM modular a forma de apuracgdo de preco
justo em caso de ofertas publicas de aquisicao de agdes para
cancelamento de registro e por aumento de participagao, com a
justificativa de que contrariaria interesse publico e pouco acrescentaria
ao arcabouco regulatério atual, por se tratar de direito de acionistas
minoritarios ja consolidado nas decisdes administrativas da CVM.

Infelizmente, era grande a expectativa de que a legislacao regulasse
guestodes de stock option que sdo de grande relevancia para startups na
atracao e retencao de talentos, do ponto de vista trabalhista, previdenciario e
fiscal, o que acabou por ndo acontecer.

Tampouco regulamentou os controversos matuos conversiveis, conceito
importado de legislagdo estrangeira e que foi amplamente adotado pelo
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ecossistema de startups e venture capital, e que se beneficiaria de um
regramento mais claro e maior seguranca juridica.

Passou ao largo do enderegcamento dos incentivos fiscais as praticas de P&D,
gue é uma deficiéncia tradicional no Brasil tendo em vista os longos prazos
dos projetos e incerteza quanto aos seus retornos. Algo do qual algumas das
hardtechs e biotechs se ressentem.

Outra expectativa que se revelou frustrada foi a auséncia de um tratamento
adequado para a tributagao de modelos de negécios disruptivos e de dificil
enquadramento em regimes fiscais tradicionais, tais como Saas,
computagdo na nuvem etc.

Conclusao

Em que pesem as oportunidades perdidas de enderecar de forma mais
arrojada diversos gargalos que limitam o desenvolvimento de um ambiente
mais dinamico de empreendedorismo inovador no Brasil, a Lei
Complementar n.° 182 nao deixa de ser um passo — ainda que timido — na
direcao certa.

Tendo em vista uma auséncia de maior coordenacao entre as diferentes
legislacdes aplicaveis e o novo marco legal das startups, o que pode gerar
inUmeras incertezas e riscos No caso de aplicagao de determinados
conceitos, é essencial que investidores e empreendedores busquem
assessoria legal adequada desde o principio dos projetos.

Torcemos para que esta lei seja o inicio de uma jornada de sucesso do
governo no fomento ao empreendedorismo inovador. Que a legislagao nova
seja lembrada no futuro pelas razdes mais substanciais, assim como o Sr.
Herman Holerith que merece seu lugar na histéria como inovador, pioneiro
da informatica e fundador do que mais tarde viria a ser a IBM e ndo como
apelido do contracheque mensal (sem nenhum demeérito ao contracheque
em si, subsisténcia vital para tantos funcionarios).

NOTAS:

'Inova Simples é um regime especial simplificado que concede as
startups tratamento diferenciado com relacao a registro,
legalizacao de direitos, tais como o pedido de marcas e patentes.
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