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INTRODUCAO

O “Panorama Legal das Startups” foi desenvolvido com o objetivo de identificar os principais pontos de atencao de viés
juridico a serem considerados por aqueles que empreendem e investem no setor.

Ha inimeros aspectos legais que precisam ser levados em conta para o sucesso de uma startup. Ainda assim, muitas vezes,
empreendedores e investidores deixam de dar a devida atencao a esses aspectos, concentrando-se em outros - igualmente
importantes, é verdade - relacionados ao desenvolvimento de seus projetos. O Panorama Legal das Startups tem por objetivo
entender qual a dimensao e quais as consequéncias dessa realidade e, com base nos resultados apurados, contribuir para uma
melhor compreensao das questoes juridicas mais relevantes a serem consideradas por empreendedores e investidores.

Com base na experiéncia e no dia a dia dos profissionais da area de Inovacao e Startups do escritorio Nogueira, Elias,
Laskowski e Matias Advogados (NELM) - também autores do guia “Empreendendo Direito: Aspectos Legais das Startups” (cli-
gue aqui para fazer o download gratuito) -, foram elaborados dois questionarios, um voltado aos empreendedores e outro aos
investidores, contendo dez questdes de multipla escolha cada, tratando de temas bem praticos (problemas resultantes de ndo se
ter assinado um acordo de sécios, ou perdas decorrentes de se ignorar as obrigacoes fiscais da empresa, por exemplo).

O resultado é um levantamento amplo que, acompanhado neste relatério da analise das conclusdes mais relevantes do

mapeamento, contribui para evidenciar os principais riscos decorrentes de determinadas praticas e fornecer sugestoes sobre as
melhores formas de preveni-los, contribuindo, assim, para o fortalecimento do ecossistema da inovacao no Brasil.

Boa leitura!


http://www.startups.nelmadvogados.com/
http://www.startups.nelmadvogados.com/
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Quais tipos de contratos e documentos sua startup tem formali-
zados? (Tipos Societarios).

21,31%

E

a) Contrato Social, pois minha startup € uma sociedade limitada (Ltda.).

b) Estatuto Social, pois minha startup é uma sociedade anénima (S.A.).

c) Ato constitutivo, pois minha startup € uma EIRELI (Empresa Individual de Responsabilida-
de Limitada).

d) Requerimento de Empresario Individual, pois sou ME| (Microempreendedor Individual).
e) Nao possuo documento de constituicdo de minha startup, pois ainda ndo criei uma empre-

sa formalmente.




COM QUE EMPRESA QUE EU

VOuU?

A definicao do tipo societario a ser adotado é uma das
primeiras decisdes que o empreendedor precisa tomar a partir
do momento em que seu projeto se mostra viavel. Segundo o
levantamento, a maioria dos empreendedores (57,38%) optou
pela sociedade limitada, enquanto 8,20% afirmaram que sua
startup € uma sociedade anénima. Essa grande diferenca pode
ser atribuida aos custos relacionados a manutencao das socie-
dades anénimas em comparacao aqueles das sociedades limi-
tadas. Alémdisso, diferentemente das limitadas, as sociedades
anoénimas nao sao diretamente vinculadas a figura de seus
acionistas, de modo que, exceto por imposicao legal ou restri-
cao contida no estatuto social ou acordo de acionistas, as
acoes podem circular livremente, enquanto nas limitadas a
admissao de novos soécios e negociacao das quotas sociais
geralmente sao restritas e dependem de prévia anuéncia dos
demais socios.

Complementarmente, 4,92% tém uma EIRELI e 6,56%
responderam que sao microempreendedores individuais.

Chama a atencao que 21,3% dos empreendedores ainda
nao tenham constituido uma empresa formalmente. O exerci-
cio de atividade empresaria em situacao irregular acarreta
problemas na horade contratar, receber subsidios, comerciali-
zar produtos ou prestar servicos, além de poder ser objeto de
fiscalizacao e autuacao pelo poder publico.

Mesmo no momento inicial, enquanto a startup esta na
fase de modelagem, validacdo da proposta e obtencdo do

MVP, as atividades empresariais devem ser segregadas da
pessoa fisica dos empreendedores para uma pessoa juridica
autbnoma, pois todo o capital a ser utilizado na empresa
deverd ser nela aportado, para que esta possa utilizar direta-
mente os recursos para a contratacao de servicos, pagamento
de mao-de-obra, celebracao de contratos, entre outras inime-
ras atividades concernentes a prépria empresa, especialmente
para fins de separacao das responsabilidades da empresa e da
pessoa fisica dos empreendedores.




COMO E QUE EU INVISTO?
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a) Participacao direta no capital social da startup.
b) Mutuo Conversivel.
c) Opcao de Compra.
d) Investimento anjo por meio de Contrato de Participacdo, nos moldes da Lei Complementar
n®155/16.

e) Bonus de Subscricio.
f) Investimento por meio de Sociedade em Conta de Participacao.
g) Equity crowdfunding.




COMO E QUE EU INVISTO?

Ha diversas formas de aporte de investimentos em star-
tups, mas foi verificada a preferéncia dos investidores por
algumas delas em especifico.

A modalidade mais citada pelos investidores (46,15%) é
o mutuo conversivel em participacao societaria. Em seguida,
estao a opcao de compra e o equity crowdfunding, ambas com
38,46% das respostas. Esse ultimo consiste na captacao de
recursos por meio de uma oferta publica de distribuicao de
valores mobilidrios, por meio de plataforma eletrénica de
investimento participativo, emitidos por sociedades empresa-
rias de pequeno porte, dispensadas de registro perante a
Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) - ndo deixando de ser
surpreendente que essa modalidade, recentemente regulada
por meio da Instrucdao Normativa CVM n° 588/17, ja tenha
sido tao utilizada pelos investidores.

E também relevante a constatacdo de que 30,77% dos
investidores utilizam a Sociedade em Conta de Participacao
(SCP), modalidade em que o sécio participante é responsavel
pela capitalizacao do negdcio, enquanto o ostensivo gera os
recursos e remunera, de acordo com as disposicoes contratu-
ais, o capital empregado na atividade empresaria. A SCP con-
fere ao socio participante a seguranca de nao se envolver dire-
tamente nos riscos decorrentes das atividades empresarias,
investindo por meio de uma sociedade contratual e ndo sujeita
a registros publicos (exceto a Receita Federal). Assim, seu uso
talvez se justifique pela aversao ao risco por parte dos investi-
dores, uma das conclusdées do levantamento, como veremos
mais adiante.

Outra modalidade que garante maior protecao aos

investidores é o Contrato de Participacao, criado pela Lei
Complementar n° 155/16 para estimular os investimentos-
-anjo. O fato de que nenhum dos investidores entrevistados
tenha se utilizado até o momento desse instrumento é um
sinal de que este nao atendeu as expectativas do mercado.
Isso talvez se deva a uma questao tributaria, uma vez que, pela
Instrucao Normativa n® 1.719/17, a Receita Federal determi-
nou que os ganhos do investidor anjo seriam tributados como
aplicacoes financeiras. Com isso, passou a haver incidéncia do
Imposto de Renda com aliquotas de 15% a 22,55% em funcao
do ganho obtido e do prazo do Contrato de Participacao.

Finalmente, como acabamos de comentar, a maior parte
dos investidores considera que assumir os riscos gerais do
negocio das startups € o maior empecilho para investir nessas
empresas. Nao é de se estranhar, por isso, que apenas 23,08%
dos entrevistados realizem aportes diretos no capital das star-
tups mediante a aquisicao de participacao societaria, uma vez
gue a assuncao de riscos nessa modalidade de investimento é
consideravelmente maior, em especial tendo-se em conta a
admissao legal, em determinados casos, de desconsideracao
da personalidade juridica da empresa e atingimento do patri-
monio pessoal dos sdécios.




DE QUE CONTRATOS PRECISO,
E PARA QUE?
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a) Acordo de Sécios.

b) Contratos relacionados a comercializacdo de seu produto/servico.

c) Contratos relacionados a aquisicdo de insumos (matérias-primas, tecnologias, materiais
etc.), necessarios para o desenvolvimento das atividades.

d) Contratos determinando a relacdo com empregados, parceiros e prestadores de servico em
geral.

e) Contratos de vesting ou de opcao de compra.

f) Contratos de Investimento em geral.

g) Termos e Condicoes de Uso de site, plataforma ou aplicativo.




DE QUE CONTRATOS PRECISO,

E PARA QUE?

Quando perguntado aos empreendedores quais dos
contratos relacionados ao exercicio da atividade da empresa
tém formalizados, lideraram aqueles voltados a comercializa-
cao dos proprios produtos ou servicos (54,10%). Isso demons-
tra, por outro lado, que um grande namero de startups esta
correndo riscos ao nao formalizar a relacao com seus clientes
e consumidores. Muitos problemas podem surgir de um negé-
cio celebrado apenas verbalmente, inclusive conflitos que
poderao ter sua consequénciadecididaemjuizo, o que poderia
ser evitado por meio de um contrato adequado.

Nesse sentido, preocupa também que apenas 37,7% dos
empreendedores tenham adotado termos e condicoes de uso
para sua plataforma, considerando que a escalabilidade de
determinados negdcios depende muitas vezes de ferramentas
digitais como sites e aplicativos. Esse tipo de contrato tem por
objetivo trazer seguranca na relacdo da empresa com seus
usuarios, estabelecendo as regras aplicaveis a utilizacdo da
plataforma, definindo responsabilidades e regulando, em
alguns casos, a captacao e uso dos dados dos usuarios, ativida-
de que pode ter extrema relevancia e constituir um importan-
te ativo em boa parte dos negdcios de base digital.

Causa também receio que apenas 31,5% dos empreen-
dedores possuam contratos com seus funcionarios, parceiros
e/ou prestadores de servicos, o que significa que a maioria das
startups esta sujeita aos diversos riscos decorrentes da nao
formalizacao dessas relacoes.

Nesse contexto, é relevante observar que sdo pouco
utilizados os contratos de opcao de compra ou de vesting - por
meio do qual se oferece ao funcionario, observadas determi-
nadas condicoes, o direito de adquirir participacao societaria
na empresa - 0s quais permitiriam as startups atrair talentos
mesmo em uma situacao inicial na qual os recursos para remu-
nerar colaboradores sdao normalmente limitados. Somente
18,03% declaram ter celebrado esses tipos de contratos, o que
indica que ha muito espaco para passar a explora-los.

Vale ressaltar, finalmente, que apesar da importancia
qgue o acordo de sécios pode ter para o futuro de uma startup -
tema ao qual voltaremos mais para frente -, menos da metade
dos empreendedores (45,90%) respondeu ter assinado esse
tipo de documento.




NAO TER ACORDOS E UM

PROBLEMA.
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a) Desentendimentos entre os empreendedores sobre situacdes ndo previstas em contrato.
b) Desisténcia de algum dos empreendedores em continuar o projeto junto ao grupo original,
optando por leva-lo adiante com terceiros.

c) Desentendimentos em relacdo a contribuicdo que cada empreendedor deveria realizar
para o projeto e/ou para a sociedade.

d) Desentendimentos quanto a participacdo de cada empreendedor nos resultados do
empreendimento.

e) Discussdes devido a auséncia de regras especificas para a saida de empreendedores,
tratando da apuracao dos haveres e formas de pagamento.

f) Problemas causados pela auséncia de regras tratando do direito de venda conjunta (drag
along) ou obrigacao de venda conjunta (tag along).




NAO TER ACORDOS E UM

PROBLEMA.

Como veremos mais adiante, a maioria dos empreende-
dores declarou que acredita que o maior motivo para fracasso
das startups seja o desentendimento causado pela auséncia
de contrato definindo as relacdes na sociedade.

Diante disso, as duas situacdes negativas que mais se
repetiram na vida dos empreendedores nao surpreendem:
36,07% afirmaram ter passado por situacdes em que a ausén-
cia de acordos gerou disputas em relacao a contribuicao que
cada empreendedor deveria realizar para o projeto; e 32,79%
disseram ter enfrentado desentendimentos com os demais
empreendedores sobre situacoes nao previstas em contrato.
Vale observar que, com relacao a primeira situacao, um me-
morando de entendimentos poderia definir previamente as
atribuicoes de cada um, evitando impasses. Ja com relacao a
segunda, um acordo de sdcios certamente ajudaria a evitar os
conflitos que acabaram acontecendo entre os empreendedo-
res.

Outros pontos relevantes, com 27,87% das respostas
cada, sdo desavencas quanto a participacao de cada empreen-
dedor nos resultados do empreendimento e discussdes devido
aausénciaderegras especificas para a saida de empreendedo-
res, tratando da apuracao dos haveres e formas de pagamen-
to.

Outro ponto considerado por alguns empreendedores
como problematico foi afalta de acordos com relacao a direito
de venda conjunta (drag along) ou obrigacdo de venda conjunta
(tag along). A falta de entendimentos nesse sentido pode difi-

cultar, e muito, as tratativas negociais nas hipoteses de inten-
cao de venda de participacao societaria a terceiros, ou pode
prejudicar, dependendo do caso, os socios minoritarios.

Finalmente, em 22,95% dos casos, esta a desisténcia de
algum dos empreendedores em continuar com o projeto junto
ao grupo original, escolhendo desenvolvé-lo junto a terceiros.
E um indice muito alto de um problema que poderia ser evita-
do com a existéncia de cldusulas de ndo concorréncia (non
compete) e ndo solicitacdo (non solicitation) em acordo de
socios, estabelecendo que os participantes do empreendi-
mento, que tém pleno acesso a tudo que é desenvolvido pela
empresa, nao deveriam poder desvincular-se e concorrer com
aempresainicial, nem poder contratar seus empregados, além
de outras disposicoes correlatas, a serem definidas caso a
caso.




O REGIME FISCAL MAIS POPULAR
ENTRE OS EMPREENDEDORES

a) Simples Nacional.
b) Lucro Presumido.
c) Lucro Real.

E expressiva a quantidade de empreendedores optantes pelo regime do simples
nacional em seus negécios (70,49%), enquanto 21,3% adotam o lucro presumido
e apenas 8,20% optam pelo lucro real. Na proxima secao, serao analisadas situa-
coes nas quais os empreendedores e investidores tiveram problemas, arcando
com um impacto financeiro nao previsto, principalmente por ndo terem feito a
melhor escolha de regime fiscal conforme as condicdes e circunstancias nas quais

a empresa se encontrava.




Por quais destas situacoes ja passou por falta de conhecimento
da tributacao incidente sobre as atividades de seu empreendi-
mento?

£ D [ o
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a) Impacto financeiro direto por ndo considerar inicialmente os tributos no planejamento da
empresa.

b) Autuacao dos érgaos de fiscalizacdo por nio ter pago os tributos devidos, diante da falta de
conhecimento.

c¢) Perda financeira por nao ter escolhido o melhor regime fiscal (simples nacional, lucro presu-
mido ou lucro real) para certo momento do empreendimento.

d) Reducéao expressiva no valor de avaliacdo do empreendimento por investidores.




TRIBUTOS REALMENTE
IMPORTAM...

a) Sim, apods o investimento fui surpreendido com passivos tributarios preexistentes que ndo
eram de conhecimento por parte da startup.

b) Sim, a startup deixou de recolher tributos em razdo de orientacao juridica equivocada,
gerando passivos nao esperados.

c) Sim. A startup investida ndo havia escolhido o melhor regime fiscal para aquele momento
do empreendimento, o que gerou ineficiéncias tributarias.

d) Nao, nenhuma operacao enfrentou problemas no ambito tributario, independentemente
de assessoramento juridico.




TRIBUTOS REALMENTE

IMPORTAM...

Verifica-se que 45,90% das startups sofreram impacto
financeiro direto por nao terem realizado analise tributaria
adequada sobre o seu negbécio no momento de sua implanta-
cao - o que confirma que a falta de preocupacao nesse quesito
pode gerar perdas que poderiam ter sido evitadas.

O mesmo vale para a definicao do regime fiscal, algo
relativamente simples de ser avaliado e que, quando negligen-
ciado, pode acarretar prejuizos. Isso foi confirmado pelos
quase 30% de empreendedores que responderam ter sofrido
perdas financeiras por nao terem escolhido o melhor regime
fiscal para suas atividades, e é reforcado pela resposta de
quase 40% dos investidores no mesmo sentido de que a elei-
cao equivocada desse regime levou a ineficiéncias tributarias
das startups investidas.

A opcao pelo melhor regime fiscal - Simples Nacional,
Lucro Presumido ou Lucro Real - envolve ndo apenas o fatura-
mento, mas também o tipo de atividade econbmica exercida, a
guantidade de funcionarios da empresa e outros critérios. O
Simples Nacional, por exemplo, embora simplifique o recolhi-
mento dos tributos, nem sempre estabelece a melhor aliquota
para determinadas atividades. Convém, por isso, realizar um
planejamento tributario que analise o melhor regime para
aquela empresa naquele exercicio.

Somadas as demais alternativas relacionadas a falta de

uma adequada andlise da situacao fiscal da empresa investida
- aexisténcia prévia ou surgimento de passivos nao esperados
- mais da metade dos investidores teve prejuizos decorrentes
de problemas tributarios. A boa noticia é que 53,85% dos
investidores e mais de 30% dos empreendedores afirmaram
nao ter enfrentado problemas relacionados a questoes fiscais
- 0 que mostra que essa é uma preocupacao presente para
muitos, o que tem contribuido para evitar dores de cabeca
nessa area.




Por quais destas situacoes ja passou por nao conhecer a legisla-
cao trabalhista aplicavel as atividades de seu empreendimento?

v v v v v
31,15% 820%  3443% 1311% 37 ,70%

a) Impacto direto nos resultados financeiros por ndo considerar inicialmente as obrigacoes
trabalhistas a serem cumpridas.

b) Autuacio dos érgaos de fiscalizacdo e/ou acio trabalhista por ndo ter cumprido com as obri-
gacoes e encargos trabalhistas e/ou previdenciarios devidos.

c) Dificuldade na contratacdo de funcionarios em razdo de ndo conhecer as possiveis modali-
dades juridicas de formalizacao do vinculo.

d) Derrotas ou reveses em acdes trabalhistas por ndo ter efetuado contratacdes na forma

previstaem lei.




DA TRABALHO ATENTAR PARA
AS REGRAS TRABALHISTAS,
MAS COMPENSA
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a) Impacto direto nos resultados financeiros por nao considerar as obrigacoes trabalhistas a
serem cumpridas.

b) Autuacio dos érgaos de fiscalizacio e/ou acéo trabalhista por ndo ter cumprido com as obri-
gacoes e encargos trabalhistas e/ou previdenciarios devidos.

c) Dificuldade na contratacdo de funcionarios por ndo conhecer as possiveis modalidades
juridicas de formalizacao do vinculo.

d) Derrotas ou reveses em acdes trabalhistas por ndo ter efetuado contratacdes na forma

previstaem lei.




DA TRABALHO ATENTAR PARA

AS REGRAS TRABALHISTAS,
MAS COMPENSA

O direito do trabalho costuma ser um dos setores que
gera o maior passivo para as empresas, por envolver diversas
obrigacoes legais com grande impacto financeiro. Ser empre-
gador no Brasil é um tarefa ardua e desafiante. Diariamente
luta-se para suportar os incontaveis impostos, taxas e contri-
buicoes que a atividade exige. O empregador brasileiro, ao
assumir essa posicao, aceita automaticamente as obrigacoes
acessorias e secundarias, e todas obrigacoes fundiarias, previ-
denciarias e trabalhistas, o que representa um verdadeiro
desafio a sua sobrevivéncia. Por menor que seja a empresa,
sempre estara sujeita a fiscalizacao, e as penas impostas
podem abalar severamente o funcionamento das operacoes.

Os maiores desafios sao as dificuldades com a burocra-
cia trabalhista existente, com o alto custo do trabalho e com a
qgualificacao profissional dos trabalhadores. Conforme ilustra-
do por este levantamento, 31,15% dos empreendedores ja
sofreram impacto direto em seus resultados por nao terem
considerado, inicialmente, as obrigacoes trabalhistas a serem
cumpridas, resposta que foi também escolhida por 23,08%
dos investidores.

O destaque nestas questdes, no entanto, é a falta de
conhecimento sobre as possiveis consequéncias da modalida-
de de contratacao adotada, como a caracterizacao do vinculo
de emprego, bem como os efeitos da inobservancia da legisla-

cao aplicavel, situacao que pode gerar autuacdes administrati-
vas. Essas dificuldades geraram problemas na contratacao de
funcionarios para quase 35% dos empreendedores e atingem
um numero ainda maior entre os investidores, que acreditam
gue 69,23% das startups nas quais ja investiram sofreram com
essa questao. Evidentemente, ndo é possivel evitar todos os
riscos que podem surgir da relacao laboral, mas com uma
rotina bem planejada, aplicada com rigor e conhecimento
legal, é possivel pagar aquilo que é devido ao trabalhador e a
Previdéncia Social, e ainda melhorar o ambiente de trabalho, a
motivacao e, com isto, a produtividade. Portanto, é de funda-
mental importancia o conhecimento da legislacao trabalhista
e aadocao de boas praticas para resguardar a saude financeira
da empresa.




PROTEJA SUA PROPRIEDADE
INTELECTUAL

19,67 %

a) O plagio por terceiros de marca ou modelo de utilidade desenvolvidos por minha startup
gue ndo estavam registrados.

b) Algum sdcio, investidor ou empregado ter implementado a mesma ideia ou modelo de nego-
cio por sua proépria conta, sem sua autorizacao.

c) Problemas enfrentados por minha startup devido a utilizacdo de marca ou modelo de utili-
dade similares a outros ja registrados por terceiros.

d) Problemas por ja existir registro de um dominio eletrénico igual ao que eu pretendia utilizar.




PROTEJA SUA PROPRIEDADE
INTELECTUAL

46,15%
f 7,69%

15,38%

30,77% v
15,38%

a) O plagio por terceiros de marca ou modelo de utilidade desenvolvidos pela startup que ndo
estavam registrados.

b) Algum sécio, investidor ou empregado ter implementado a mesma ideia ou modelo de negé-
cio por sua propria conta, sem a autorizacao da startup.

c) Problemas enfrentados pela startup devido a utilizacdo de marca ou modelo de utilidade
similares a outros ja registrados por terceiros.

d) Problemas por ja existir registro de um dominio eletronico igual ao que a startup pretendia
utilizar.




PROTEJA SUA PROPRIEDADE

INTELECTUAL

A propriedade intelectual é, em muitos casos, funda-
mental para o negdcio de uma startup, ja que este, muitas
vezes, é baseado em uma determinada invencao ou em um
software ou aplicativo, por exemplo. O mesmo ocorre com a
marca que, por estar quase sempre diretamente vinculada a
ideia que deu origem a empresa e a mensagem que esta quer
passar, constitui um valioso ativo. Portanto, a protecao
desses bens é indispensavel para assegurar que nao serao
plagiados ou reproduzidos indevidamente.

Dai a importancia do registro da marca. Para tanto, é
preciso verificar, previamente ao depdsito perante o Institu-
to Nacional da Propriedade Industrial (INPI), se os nomes e
as figuras que se pretende registrar estao disponiveis nas
suas respectivas classes de produtos ou servicos, por meio de
uma busca prévia. Muitas vezes, por ndo ter esse cuidado, a
startup enfrenta problemas por utilizar marca ja registrada
por terceiros, o que aconteceu para 13,11% dos empreende-
dores e 7,69% dos investidores.

Feita essa verificacdo, pelos motivos comentados
acima, o registro da marca é imprescindivel. Chama a aten-
cao, por isso, que quase 20% dos empreendedores e mais de
30% dos investidores tenham sofrido alguma espécie de
plagio por terceiros de marcas que nao haviam registrado
para suas startups.

Outro risco € que algum sdcio, investidor ou emprega-
do venha aimplementar a mesma ideia ou modelo de negdcio
por sua propria conta sem autorizacao, o que aconteceu com

9,84% dos empreendedores e 15,38% dos investidores.
Também neste caso, essa situacao poderia ter sido prevenida
por meio da assinatura de um memorando de entendimentos
ou acordo de sécios e, com relacao aos funcionarios e demais
pessoas que tiveram acesso a tais informacoes, por meio de
um acordo de confidencialidade que houvesse garantido o
sigilo do projeto e imposto restricoes relevantes, tais como
clausulas vedando a concorréncia de socios que saiam do
negocio (non compete) ou proibindo a contratacdo de empre-
gados treinados e capacitados pela empresa (non solicita-
tion).

Por fim, a internet € uma das principais ferramentas
para promover a escalabilidade do modelo de negécios de
muitas startups. Por isso, a empresa possuir um dominio ele-
tronico com seu nome deve ser visto como um quesito basico.
Porém, como constatou o levantamento, 39,34% dos empre-
endedores nao puderam adotar o dominio eletrénico deseja-
do, por ja existir umigual ao que pretendiam utilizar - dificul-
dade que também foi sentida por 15,38% dos investidores.




Quais seriam os maiores motivos de fracasso das startups, levan-
do em conta sua experiéncia, que estejam relacionados a aspec-
tos juridicos?

100%
90%
80%

70% 67,21%

60% 57,38%
36,07%

50%
40%
31,15%

30% 26,23%
20%

10%

0%

A B C D E

A) Desentendimentos entre socios/acionistas a respeito de questdes que nio estavam clara-
mente definidas em algum acordo societario.

B) Falta de planejamento inicial com relacdo aos tributos que incidiriam sobre a atividade,
causando impactos financeiros negativos ao empreendimento.

C) Faltade planejamento inicial com relacao as obrigacoes trabalhistas que o empreendimento
5 teria que respeitar, causando impactos financeiros negativos.

; D) Dificuldade na captacao de investimentos pela falta de conhecimento de suas possiveis
modalidades.

E) Perdas em razdo do desconhecimento de regulacao especifica aplicavel ao empreendimen-

to.

8,20%

(outro)




O QUE PODE LEVAR UMA

STARTUP AO FRACASSO?

Dois os pontos se destacaram quando se perguntou
aos empreendedores quais teriam sido as principais razoes
do insucesso de seus projetos. Este é atribuido, em 67,21%
das respostas, ao desentendimento entre sdcios sobre ques-
toes que nao estavam definidas em contrato. O segundo item
mais escolhido, com 57,38% das respostas, foi a dificuldade
na captacao de investimentos pela falta de conhecimento nas
modalidades existentes.

O primeiro ponto reforca a importancia do acordo de
socios (ou de acionistas, no caso das Sociedades An6nimas)
gue, como veremos mais adiante, € um instrumento funda-
mental para evitar a ocorréncia de conflitos na sociedade e,
caso estes acontecam, para estabelecer as regras a serem
observadas para procurar soluciona-los, por meio de proce-
dimentos de resolucao de impasses, mediacao, arbitragem ou
processo judicial.

A segunda resposta mostra a importancia de o empre-
endedor entender quais estruturas podem ser utilizadas para
a captacao de novos recursos - e qual, entre as modalidades
disponiveis, seria a mais adequada ao seu caso -, sem o que
seu negoécio podera perder o félego e ter vida curta. De fato,
para startups, cujos orcamentos costumam ser limitados, um
aporte de investimento realizado de forma estruturada e no
momento certo pode ser - e geralmente é - a linha divisoria
entre o sucesso e o fracasso do empreendimento.

Como visto anteriormente, ha diversas outras formas

de captacao de capital, além da cessao de participacao socie-
taria. Pudemos mencionar algumas delas, como as socieda-
des em conta de participacdo ou a contratacdo de mutuo
(empréstimo a titulo oneroso ou gratuito) com clausula que
permita a sua posterior conversao em capital, o que, ante-
riormente a conversao, restringe o ingresso de novos socios
na sociedade e isenta o mutuante dos riscos do negdcio e res-
ponsabilidades por passivos da empresa.

Chama a atencao, por fim, que 36,07% tenham consi-
derado que o empreendimento nao foi bem-sucedido devido
a perdas em razao do desconhecimento de regulacao e legis-
lacao especifica aplicavel a drea de atuacao do empreendi-
mento. Como sera abordado mais adiante, conhecer o marco
regulatorio da atividade que se pretende exercer - que pode
sujeitar astartup a aprovacao ou a fiscalizacao de determina-
dos 6rgaos publicos para sua abertura e funcionamento, por
exemplo - é fundamental para o desenvolvimento do negécio
e deveria ser uma preocupacao dos empreendedores desde o
inicio de seu projeto.




AS PEDRAS NO CAMINHO
DOS INVESTIDORES

76,92%

30,77%

a) Desconhecimento das modalidades mais adequadas para a realizacdo do investimento
em cada circunstancia.

b) Levantamento e/ou andlise dos passivos e contingéncias da empresa alvo.

c) Negociacdo dos termos e condicdes contratuais com os empreendedores.

d) Carga tributaria incidente sobre o investimento e/ou sobre as atividades da startup
investida.

e) Riscos gerais do negdcio da startup que seriam assumidos na condicio de investidor.
f) Falta de poder de controle por minha condicdo de minoritario e/ou falta de poderes de
gestao sobre a startup.

g) Inexisténcia de legislacdo especifica que determine regras para o segmento de atuacdo
da empresa alvo, gerando insegurancas na operacao.




AS PEDRAS NO CAMINHO
DOS INVESTIDORES

O que inibe o investimento em startups? Para ampla
maioria dos investidores (76,92%), sdao os riscos gerais do
negdcio. E natural que seja assim, considerando que a insegu-
ranca juridica, em especial com relacao a segregacao patrimo-
nial da empresa e dos investidores, pode ser sensivelmente
agravada se nao forem eleitas as formas corretas de estrutura-
cao dos aportes desde o seu inicio.

Em segundo lugar entre as maiores dificuldades, com
46,15% das respostas, esta o desconhecimento das modalida-
des mais adequadas para a realizacao do investimento em
cada circunstancia - problema que, na questao que veremos a
seguir, 30,77% dos investidores disseram ter enfrentado na
pratica, e que, como vimos na questao anterior, incomoda
57,38% dos empreendedores.

O destaque dessas duas respostas leva a conclusao de
gue ampliar o grau de conhecimento sobre as modalidades de
investimento existentes que possam garantir maior protecao
aos investidores, ou, ainda, o surgimento de novas formas de
investimento com essas caracteristicas - na linha do que pre-
tendeu a Lei Complementar n°® 155/2016 ao criar o Contrato
de Participacdo para investimentos-anjo -, pode ser uma
forma de impulsionar a captacao de recursos pelas startups,
fomentando o crescimento do ecossistema. Esse entendimen-
to é reforcado pelas respostas dadas pelos investidores para a
guestao que veremos a seguir. Mais da metade deles percebe
gue afaltade informacoes a respeito da melhor estrutura juri-
dica, sob o ponto de vista societario, acabou gerando mas
experiéncias em seus investimentos em startups. Essa estru-
tura, vale lembrar, varia conforme a fase do negécio, devendo

ser verificada a cada aporte.

Para quase 40% dos investidores, o levantamento dos
passivos e contingéncias da empresa alvo e a negociacao dos
termos e condicoes contratuais com os empreendedores
estao entre os pontos de maior dificuldade. Por outro lado, a
falta de poder de controle por condicao de minoritario ou a
auséncia de poderes de gestao sobre a startup foram conside-
radas questoes determinantes para apenas 15,38% dos inves-
tidores.

Finalmente, vale ressaltar alguns pontos que estao rela-
cionados ao poder publico. 30,77% dos investidores indicaram
gue a alta carga tributaria incidente sobre o negdécio das star-
tups investidas foram o principal ponto negativo a ser conside-
rado ao realizar o investimento, o que é coerente com o anseio
de ampla maioria dos investidores, revelado em outra questao
gue aparecera mais adiante, que entende que a concessao de
beneficios fiscais para investimentos em startups representa-
ria grande estimulo por parte das entidades governamentais.
Além disso, o mesmo niimero de investidores (30,77%) enten-
de que ainexisténcia de legislacao especifica que determine as
regras para o segmento de atuacao da empresa alvo gera inse-
gurancas na operacao, o que também remete ao dado que sera
apresentado mais adiante, de que boa parte dos investidores
entende que a criacao de marcos regulatoérios para atividades
inovadoras seria de grande auxilio para o fomento ao empre-
endedorismo.




A NEM SEMPRE PACIFICA RELA-
CAO ENTRE INVESTIDORES E

TEEERS
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o a) Desentendimentos societarios com os empreendedores fundadores.

---}-’n:'-*_"‘“'*'ff*?"!' b) Minha falta de conhecimento sobre as modalidades de investimento existentes, o que
' dificultou a escolha daquela mais adequada para aquele investimento especifico.

c) A startup ndo ter instrumentos ou registros que garantissem a protecdo de invencéo ou da
marca relacionada ao negécio.

d) Incompatibilidades com os fundadores na gestao e/ou governanca da startup apés a realiza-
cao do investimento.

e) Desentendimentos relacionados a entrada de novos investidores, bem como relativos a
diluicao das participacoes




A NEM SEMPRE PACIFICA RELA-

GAO ENTRE INVESTIDORES E
EMPREENDEDORES

E quais seriam os problemas que os investidores mais
vivenciaram na pratica?

Comprovando umatendéncia que é notada no restante
do levantamento, os desentendimentos societarios - neste
caso, entre investidores e empreendedores fundadores -
foram a resposta escolhida pelo maior niumero de investido-
res quando perguntados quais situacoes negativas teriam
enfrentado na pratica (53,85%).

Na mesma linha estd a segunda resposta mais assinala-
da, de que o principal problema teria sido aincompatibilidade
dos investidores com os fundadores na gestao da startup,
apos arealizacao do investimento (46,15%), ponto que pode-
ria ser dirimido mediante celebracao de acordo determinan-
do regras sobre a gestao e a governanca da empresa, inclusi-
ve com a participacao do investidor na deliberacao de temas
especificos.

O mesmo raciocinio se aplica a desentendimentos rela-
cionados a entrada de novos investidores, bem como aqueles
relativos a diluicao das participacoes, outro ponto considera-
do relevante para 38,46% dos investidores que poderia ser
regulado previamente. Para evitar tais problemas, é preciso
gue, nos instrumentos societarios, sejam estabelecidas as
regras a serem observadas para o ingresso de novos investi-
dores, assim como adotadas disposicoes antidiluicao, por

meio de mecanismos que possibilitem a equalizacao das par-
ticipacdes societarias caso apenas parte dos investidores
realize novos aportes de capital. Como explicaremos nos
comentarios a préxima questao, o estabelecimento de regras
desse tipo gera maior seguranca a todas as partes e reduz a
probabilidade de desentendimentos que possam levar a dis-
putas judiciais.




O ACORDO DE SOCIOS E FERRAMENTA
COM MULTIPLAS UTILIDADES

a) Regras relativas a governanca do empreendimento, exercicio do direito de voto e veto nas
deliberacoes sociais (step inrights).

b) Regras societarias relacionadas a futuros aportes, lock-up, regras de retirada, obrigacdo de
venda conjunta (drag along), direito de venda conjunta de quotas/acdes (tag along) e avaliacao
do valor das participacoes.

c) Regras relacionadas a captacao de novos investimentos de terceiros e diluicdo de participa-
coes.

d) Regras sobre a distribuicdo dos resultados e reinvestimento dos lucros.

e) Regras relacionadas a propriedade sobre os ativos intangiveis decorrentes da criacdo e
desenvolvimento de software, aplicativos, marcas e modelos de utilidade.




O ACORDO DE SOCIOS E FERRAMENTA

COM MULTIPLAS UTILIDADES

Em diversas outras partes deste Panorama Legal das
Startups, constatou-se aimportancia de se estabelecer clara-
mente, por meio de contrato, quais sao as obrigacoes e direi-
tos dos socios da startup. O instrumento mais adequado para
isso é o acordo de sécios, contrato que, ao definir de antemao
0s principais aspectos da relacao societaria entre os empre-
endedores e entre estes e os investidores que venham a
ingressar na sociedade, permite superar impasses e garantir
a continuidade da empresa.

E o acordo de sdcios que ird estabelecer, por exemplo,
como se dard a administracao da sociedade, quais os quéruns
de deliberacao, quais as responsabilidades de cada sécio com
relacao ao projeto, diretrizes de aportes de capital e destina-
cao dos resultados, regras para a transmissao de participa-
coes a terceiros, cldusulas que impecam a competicao e o
aliciamento de empregados, entre outras atribuicoes. Com-
binar cada um desses itens previamente previne impasses e
torna eventuais conflitos futuros mais faceis de se resolver,

conclusao que foi reforcada em outras partes deste relatério.

As respostas dadas pelos investidores a questao acima
confirmam essa conclusao e detalham quais disposicoes sao
por eles consideradas mais importantes.

Nesse sentido, 92,31% deles veem o acordo de socios
como o instrumento ideal para se estabelecer as regras rela-
cionadas a futuros aportes, lock-up, regras de retirada, obri-
gacao de venda conjunta (drag along) de participacao, direito

de venda conjunta de acoes (tag along) e avaliacao do valor
das participacoes, e 69,23% acreditam que o acordo se justi-
ficaria pela adocao de regras relacionadas a captacao de
novos investimentos de terceiros e diluicao de participacoes
- estabelecendo clausulas que, por exemplo, assegurem limi-
tes a diluicao das participacoes daqueles que nao realizarem
novos aportes, bem como garantam que outros o facam para
permanecer com sua proporcao de participacao.

Igualmente interessante é o percentual de investidores
(46,15%) que acreditam que as regras sobre a distribuicao
dos resultados e reinvestimento dos lucros merecam ser for-
malizadas por meio de contrato, sendo a mesma a porcenta-
gem de entrevistados que da prioridade a regras de gover-
nanca, como aquelas relacionadas ao exercicio do direito de
voto e veto nas deliberacodes sociais (step in rights). Quanto a
esta ultima possibilidade, vale notar que é muito comum que
os investidores desejem, além de aportar recursos financei-
ros como forma de investimento no conceito e na ideia da
startup, ter espaco nao so paraapresentar ideias e contribuir
com experiéncias, contatos e know how, mas também ter uma
cadeiranaadministracado daempresa e participar ativamente
de sua gestao, em conjunto com os empreendedores. Nem
todas as modalidades de investimento, no entanto, compor-
tam essa possibilidade, dai a importancia de se avaliar como
se dara o aporte em cada caso concreto.




COMO O GOVERNO PODE
AJUDAR?

\
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a) Ampliacao das fontes publicas de crédito ao empreendedorismo inovador.

b) Criacdo de leis de incentivo que tragam beneficios fiscais para startups e empresas com
solucoes inovadoras.

c) Adocdo de regimes mais favoraveis para contratacdes e/ou compras governamentais de
produtos e/ou servicos inovadores.

d) Desenvolvimento de parques tecnoldgicos, aceleradoras, laboratoérios, incubadoras, espa-
cos de coworking e outras estruturas destinadas a fomentar a inovacao.

e) Fornecimento de informacdes relevantes para orientacdo dos empreendedores, por meio
de guias, cartilhas, cursos e outras iniciativas.

f) Investimentos em educacao para ainovacao e o empreendedorismo.

g) Criacao de novos marcos regulatorios para atividades inovadoras sobre as quais a legisla-
cao ainda é omissa, regulando-as no intuito de garantir seguranca aos empreendimentos.




Por meio de quais das iniciativas abaixo vocé entende que o governo (mu-
nicipal, estadual e federal) contribuiria mais para incentivar o empreen-
dedorismo inovador e os investimentos em startups no Brasil? (Questao
para investidores)

61,64% 76,92% 23,08%

A B C D
23,08% 7,69% @ 38,46%
E F G H

a) Criacao de novas formas legais de investimento em startups e adaptacdo de outras modali-
dades ja bem-sucedidas em outros paises.

b) Ampliacado das fontes publicas de crédito ao empreendedorismo inovador.

c) Criacdo de leis de incentivo que tragam beneficios fiscais para investimentos em startups e
empresas com solucdes inovadoras.

d) Adocao de regimes mais favoraveis para contratacées e/ou compras governamentais de
produtos e/ou servicos inovadores.

e) Desenvolvimento de parques tecnoldgicos, aceleradoras, laboratérios, incubadoras, espa-
cos de coworking e outras estruturas destinadas a fomentar a inovacao.

f) Fornecimento de informacoes relevantes para orientacdo dos investidores, por meio de
guias, cartilhas, cursos e outras iniciativas.

g) Investimento em educacao para o empreendedorismo e inovacdo, ampliando o nimero de
empreendedores preparados para desenvolver novos negécios e receber aportes.




COMO O GOVERNO PODE

AJUDAR?

Muitas startups se baseiam em ideias disruptivas e mo-
delos de negodcios inéditos, nao previstos na legislacao atual, o
gue faz com que nem sempre essas empresas sejam bem com-
preendidas pelo poder publico. Apesar disso, o empreendedo-
rismo depende do apoio dos governos para criar as condicoes
ideais para seu florescimento. Um ecossistema favoravel e
legislacoes especificas voltadas a promocao da inovacao pro-
piciam as startups seguranca juridica e estimulos para seu
crescimento, o que é importante para o desenvolvimento eco-
ndémico do Pais.

Nao é para menos, portanto, que um numero expressivo
de empreendedores (70,49%) e investidores (76,92%) respon-
deu que a criacao de leis de incentivo que tragam beneficios
fiscais para startups e empresas com solucoes inovadoras
seria importante para o ecossistema.

O segundo item mais citado pelos empreendedores
(57,38%) é a ampliacdo de fontes de crédito, o que mostra a
importancia do financiamento para essas empresas.

Japaraosinvestidores, o segundo item mais citado, com
um numero significativo de respostas (61,54%), € a criacdo de
novas formas legais de investimento em startups e a adapta-
cao de outras modalidades ja bem-sucedidas em outros
paises. Nota-se, ai, certo descontentamento com as modalida-
des existentes - o que aparentemente nao foi sanado com a
criacao do Contrato de Participacao, como exposto anterior-
mente.

Outro ponto relevante é a necessidade de maiores
investimentos em educacao para a inovacao e o empreende-
dorismo, resposta escolhida por 34,43% dos empreendedores

e 23,08% dos investidores, o que mostra que estes estdo cons-
cientes de que o Brasil precisa se preparar para lidar com a
nova revolucao industrial em andamento, e que o governo tem
um papel fundamental nesse processo.

O desenvolvimento de parques tecnolégicos, acelerado-
ras, laboratorios, incubadoras, espacos de coworking e outras
estruturas destinadas a fomentar a inovacao poderia gerar
reflexos positivos significativos para 32,79% dos empreende-
dores e 23,08% dos investidores entrevistados, e a importan-
cia da adocao de regimes mais favoraveis para contratacoes e
compras governamentais - regime que pode garantir escala
para produtos e servicos inovadores nascentes - foi lembrada
por 21,31% dos empreendedores e 23,08 dos investidores.

Por fim, o Panorama Legal das Startups traz uma contri-
buicdo interessante para uma discussao em aberto: o que é
melhor para as startups? Que os poderes publicos se preocu-
pem em criar um marco regulatdrio adequado para suas ativi-
dades ou que estes interfiram o minimo possivel no dia a dia
das empresas?

Nesse sentido, 39,34% dos empreendedores e 38,46%
dos investidores responderam que a criacao de novos marcos
regulatorios para atividades inovadoras sobre as quais a legis-
lacdo ainda é omissa seria uma boa contribuicao para fomen-
tar o empreendedorismo inovador, nimeros que nao repre-
sentam a maioria dos entrevistados, mas sao significativos o
suficiente para enriquecer esse debate.




EM QUE CASOS A FALTA DE APOIO

JURIDICO CAUSA PROBLEMAS?

— —

40,98% 45,90% I 47,54% 3443% [ 3%
0% " 34,43%

a) Elaboracao de acordo com os demais empreendedores do projeto, para definicdo de regras
preliminares (Memorando de Entendimentos ou equivalente) aplicaveis a sua fase inicial.

b) Validacao juridica do modelo de negécio, considerando a legislacio especifica aplicavel.

c) Formalizacdo de entendimentos entre os socios fundadores por meio de um Acordo de
Sécios.

d) Formalizacdo da relacdo com investidores por meio de contratos adequados.

e) Formalizacdo da relacdo com terceiros (prestadores de servicos, fornecedores, parceiros
comerciais etc.) por meio de contratos adequados.

f) Protecdo de invencao ou da marca relacionada ao negécio.




EM QUE CASOS A FALTA DE APOIO
JURIDICO CAUSA PROBLEMAS?

°— 23,08%
e— 23,08%

e— 33,85%

Q— 38,46%

@— 23,08%

a) Perdas financeiras em investimentos realizados em empresas que detinham passivos desco-
nhecidos e/ou nao informados.

b) Desentendimentos com os empreendedores investidos em questdes que ndo estavam defi-
nidas em instrumento contratual como deveriam.

c) Falta de informacdes a respeito da melhor estrutura juridica para a realizacdo dos investi-
mentos, sob o ponto de vista societario.

d) Falta de informacoes a respeito da melhor estrutura juridica para a realizacado dos investi-

mentos, sob o ponto de vista tributario.



EM QUE CASOS A FALTA DE APOIO

JURIDICO CAUSA PROBLEMAS?

A importancia de se contar com a assessoria juridica nas
diversas fases do negdcio foi ressaltada por um nimero significa-
tivo tanto de empreendedores quanto de investidores.

Quais os momentos em que esse auxilio se faz mais impor-
tante?

Coerentemente com o que vimos até agora, 57,38% dos
empreendedores entendem que a formalizacao de entendimen-
tos entre os socios fundadores por meio de um acordo de sdocios
seria a questao mais relevante a ser objeto desse tipo de assesso-
ria. Além disso, 47,54% consideram que a formalizacao de sua
relacdo com investidores por meio de contratos adequados
também justificaria consultar especialistas na matéria. Essa é
uma situacao que nao se limita aos empreendedores, o que se
confirma pela constatacao de que 23,08% dos investidores
enfrentaram desentendimentos com os empreendedores da star-
tup investida em questoes que ndao estavam devidamente defini-
das em instrumento contratual.

Outros pontos importantes, como a elaboracdo de memo-
randos de entendimentos, formalizacdo de contratos com tercei-
ros e a protecao de invencao ou marca relacionada ao negécio
foram também considerados pelos empreendedores temas rele-
vantes para buscar apoio profissional, todos com um numero
expressivo de respostas dos empreendedores.

Outro aspecto que se destacou na questao para empreen-
dedores acima, foi a necessidade de andlise prévia do negdcio a
ser desenvolvido. Para 45,90% deles, a validacao juridica do
modelo de negdcio, considerando a legislacao especifica aplica-
vel, justifica a contratacao de assessoria juridica. Como tivemos a
oportunidade de comentar e conhecer o marco regulatério do

empreendimento é algo vital para o seu sucesso. Ainda ha diver-
sas atividades que nao se encontram reguladas, especialmente
aquelas baseadas em tecnologias recentes. Porém, quando ha
regulacao, as regras previstas no ordenamento devem ser verifi-
cadas, inclusive anteriormente ao inicio das atividades, tanto para
gue se cheque a viabilidade do empreendimento, quanto para que
sejam analisadas quais as obrigacoes legais a serem obedecidas.

Por fim, chama a atencao o item mais indicado pelos inves-
tidores quando perguntados quais situacoes negativas teriam
vivenciado por nao contar com auxilio juridico adequado: 53,85%
deles afirmaram ter sofrido com a falta de informacoes a respeito
da melhor estrutura para realizacao de seus investimentos do
ponto de vista societario - o que, somado aos 38,46% que desta-
caram a necessidade de ter estruturado melhor o investimento do
ponto de vista tributario, comprova a relevancia desse tipo de
planejamento. Note-se, neste caso, que pudemos constatar ante-
riormente que 45,15% dos investidores declararam que a ausén-
cia de conhecimento sobre a melhor modalidade de investimento
para cada caso é uma dificuldade relevante para se investir em
uma startup - o que reforca a conclusao de que obter aconselha-
mento adequado pode ajudar a evitar algumas das dificuldades
aqui apontadas.




Vocé ja teve experiéncias negativas em seus empreendimentos,
por falta de assessoria juridica? O que levou a nao contratar ad-
vogado naquela ocasido para auxilia-lo(a)?

29,51% 21,31%

a) Sim. Nao contratei assessoria juridica por considerar desnecessaria naguele momento.

b) Sim. Deixei de contratar assessoria juridica por falta de disponibilidade financeira.

c) Sim. Contratei advogados, mas estes ndo tinham expertise ou experiéncia suficiente para
executar os atos necessarios e fornecer a devida orientacao.

d) Nao. Contei com assessoria juridica e esta foi eficiente em prevenir problemas.

e) N3o. A falta de assessoria juridica nunca gerou impacto negativo em meus empreendimen-

tos.




Vocé ja teve experiéncias negativas em seus investimentos, por
falta de assessoria juridica? O que levou a nao contratar advoga-
N do para auxilia-lo(a) naquela ocasiao?
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a) Sim. Ndo contratei assessoria juridica por considerar desnecessaria naguele momento.

b) Sim. Deixei de contratar assessoria juridica por falta de disponibilidade financeira.

c) Sim. Embora tenha contratado advogados, estes ndo tinham expertise ou experiéncia sufi-
ciente para executar os atos necessarios e fornecer a devida orientacao.

d) Nao. Contei com assessoria juridica e esta foi eficiente em prevenir problemas.

e) Nao. A falta de assessoria juridica nunca impactou negativamente em meus investimentos.




POR QUE CONTRATAR (OU NAO)

UM ADVOGADOQO?

Ha uma nitida correlacao entre a falta de suporte juridi-
co e os problemas mapeados em diversas questdoes deste
Panorama Legal das Startups. Somando alguns dos itens da
qguestao acima, 45,91% dos empreendedores entrevistados
afirmam terem enfrentado experiéncias negativas por nao
terem contado com auxilio adequado, quase 30% por falta de
disponibilidade financeira. Essa soma é menor entre os inves-
tidores, provavelmente por se tratarem de players ja engaja-

dos no mercado - porém, ainda assim, é significativa (30,76%).

Essa constatacdo preocupa, principalmente porque
muitos dos impactos negativos que geralmente recaem sobre
0s negodcios das startups poderiam ser evitados caso estas
contassem com assessoria adequada - tanto que 30,77% dos
investidores entrevistados afirmaram que ter contratado
assessoria juridica foi uma medida eficiente para a prevencao
de problemas.

A assessoria juridica deve ser, preferencialmente, con-
tratada de forma preventiva. Isso porque, com o devido acon-
selhamento, torna-se muito menos provavel a ocorréncia de
perdas financeiras em decorréncia de lacunas na estruturacao
do projeto, falta de entendimentos adequados entre os socios
diante da realidade do negdcio, inexisténcia ou baixa qualida-
de dos contratos, entre outras questdes de extrema relevan-
cia para o andamento saudavel das operacoes da startup.

Percebe-se claramente no dia a dia que aqueles que se
preocupam em estruturar adequadamente seus negoécios
tendem a ter menos conflitos entre soécios, investidores e

clientes, assim como a deter uma posicao muito mais sélidaem
caso de disputa judicial.

Como em outras areas, no Direito, a prevencao é, muitas
vezes, o melhor remédio.




O Panorama Legal das Startups demonstrou que as
raizes de alguns dos problemas enfrentados por empreende-
dores e investidores sao a falta de planejamento e prevencao.
De forma geral, as maiores dificuldades constatadas foram os
conflitos e desentendimentos entre sécios fundadores e entre
estes e investidores. Nao ajuda, portanto, que estes deixem de
focar, desde o inicio do empreendimento e durante sua evolu-
cao, na formalizacao de contratos, como os acordos de acio-
nistas, nos quais se delimitam as relacdes na sociedade, ai
incluidos o papel de cada sécio, suas responsabilidades, valo-
res de investimento e reinvestimento, regras de governanca,
apuracao de haveres, regras sobre a entrada de novos sdcios,
entre outros temas de extrema importancia para o desenvolvi-
mento do negdcio.

A falta de conhecimento dos investidores sobre as mo-
dalidades de investimentos, e qual delas seria ideal em cada
circunstancia, bem como a dificuldade na captacao de recur-
sos pelos empreendedores, também por estes justificada pelo
desconhecimento das possiveis formas de fazé-lo, provou ser
um dos grandes entraves para o crescimento das startups.

Deixar de analisar previamente as obrigacoes tributa-
rias e responsabilidades trabalhistas pode acarretar impacto
financeiro direto nas contas da sociedade, fato levantado
tanto por empreendedores quanto por investidores. Dai a
importancia da escolha do regime fiscal adequado e da realiza-
cao de um estudo preliminar dos tributos obrigatérios com os
quais a sociedade devera arcar. Além disso, o conhecimento

das modalidades diversas de contratacdo de colaboradores
nao apenas é fundamental para evitar disputas judiciais, mas
também pode representar um grande diferencial, uma vez que
aatracaode talentos pode ser considerada fator indispensavel
para o sucesso das startups.

Ao abordar, entre outros aspectos, aqueles societarios,
contratuais, tributarios, trabalhistas e de propriedade intelec-
tual que sao relevantes no dia a dia da empresa, verificou-se
gue observar os diversos pontos de atencao levantados con-
tribui para o sucesso das startups, e que a falta de preocupa-
cao com estes pontos pode ser o principal motivo para seu
fracasso.

Por fim, vale destacar que o levantamento indicou ser
grande a expectativa de empreendedores e investidores de
que o Estado contribua mais seriamente com o empreendedo-
rismo no Pais. De acordo com a opiniao dos entrevistados, a
criacao de leis de incentivo que tragam beneficios fiscais para
startups e empresas com solucdes inovadoras, bem como para
investimentos nesse tipo de empreendimento, seria uma das
medidas mais eficientes para fomentar a inovacao. O carater
disruptivo de algumas startups, cujas atividades muitas vezes
sequer estao ainda regulamentadas, leva a necessidade de o
poder publico produzir legislacbes que proporcionem segu-
ranca juridica e fornecam estimulos ao crescimento desse
ecossistema.




A criatividade e capacidade de realizacao de empreen-
dedores e investidores levam a modelos de negbcio inovado-
res baseados em novas tecnologias, que podem trazer solu-
coes mais rapidas e eficazes para importantes demandas da
sociedade, muitas vezes com significativo impacto positivo. A
complexidade dos temas juridicos, bem como as dificuldades
gue podem ser enfrentadas desde o inicio dos empreendimen-
tos e investimentos com relacao a alguns aspectos legais, nao
devem representar um obstaculo para que as startups se
desenvolvam e colaborem positivamente para o desenvolvi-
mento econdmico e social do Brasil.




Sobre o NELM

Nogueira, Elias, Laskowski e Matias
Advogados (NELM) alia a tradicao de mais
de 60 anos de atuacao e a modernidade de
um escritério conectado as principais ten-
déncias da atualidade, como a globalizacao,
a sustentabilidade e a inovacao.

Sua origem data de 1956, ano de fundacao
do escritorio Elias e Laskowski Advogados
Associados que, em 2008, uniu-se a Advo-
cacia J.R. Nogueira e Associados, criada em
1991 por profissionais experientes, com
mais de 30 anos de militancia em diversas
areas do Direito Corporativo.

No final de 2011, com o ingresso do socio
Eduardo Felipe Matias, entao ja com mais
de 15 anos de atuacao na area do Direito
Empresarial, o escritério chegou a sua con-
figuracao atual.

A filosofiacomum de seus integrantes,
baseada na exceléncia na prestacdao de
servicos e no atendimento dinamico e per-
sonalizado, com presenca marcante dos
sdcios em todas as etapas de cada trabalho,
garante o sucesso e o continuo crescimento

do escritério.

Instalado no bairro do Itaim Bibi, na cidade
de Sao Paulo, onde possui estrutura de
aproximadamente 800m2, o escritério é
membro da rede internacional de escrité-
rios de advocacia Legal Netlink Alliance,
rede global de escritérios de advocacia,
garantindo a seus clientes acesso a assis-
téncia juridica em diferentes jurisdicoes
internacionais.

No ambito de seu projeto NELM Sus-
tentavel, aderiu ao Pacto Global da ONU,
iniciativa que procura mobilizar a comuni-
dade empresarial internacional para a
adocao de valores fundamentais nas areas
de direitos humanos, combate a corrupcao,
relacoes de trabalho, meio ambiente e
responsabilidade social.

O NELM conta com uma equipe de
apoio eficiente, que fornece o respaldo
necessario para conferir agilidade no aten-
dimento de seus clientes. Além disso, o
investimento constante em tecnologia de
informacao e comunicacao garante rapidez
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e seguranca na prestacdo de servicos,
reforcando o comprometimento do escrité-
rio com as solucoes atuais e inovadoras que
procura proporcionar aos seus clientes em
seudiaadia.

Possui expertise no atendimento a
startups, assessorando empreendedores e
investidores para o sucesso de seus nego-
cios, por meio de pacotes de servicos custo-
mizados visando estabelecer parcerias de
longo prazo.

Seu compromisso com a modernida-
de se estende, também, a continua amplia-
cao de seu leque de atuacdo, somando
novas areas e servicos aqueles tradicional-
mente prestados, e ao permanente aperfei-
coamento de seus advogados, com relevan-
tes atividades académicas. Com profissio-
nais altamente qualificados, cobrindo
diversas especializacdbes, o NELM é um
escritério capaz de oferecer atendimento
integral e de alta qualidade aos seus clien-
tes.



ABES

SOFTWARE

A ABES, Associacao Brasileiradas Empresas de Software, é a
mais representativa entidade do setor com cerca de 2 mil
empresas associadas ou conveniadas, distribuidas em 23
Estados brasileiros e no Distrito Federal, responsaveis pela
geracao de mais de 200 mil empregos diretos e um fatura-
mento anual da ordem de US$ 24 bilhées por ano. As empre-
sas associadas a ABES representam cerca de 85% do fatura-
mento do segmento de desenvolvimento e comercializacao
de software no Brasil. Desde sua fundacao, em 9 de setem-
bro de 1986, a entidade exerce a missao de representacao
setorial nas areas legislativa e tributaria, na proposicao e
orientacao de politicas voltadas ao fortalecimento da cadeia
de valor da Industria Brasileira de Software e Servicos -
IBSS, na defesa da propriedade intelectual e combate a pira-
taria de softwares nacionais ou internacionais e no apoio as
iniciativas de fomento a pesquisa, desenvolvimento, inova-
cao e ao desenvolvimento do software nacional.

Aspen Network
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Entrepreneurs

A Aspen Network for Development Entrepreneurs (ANDE)
€ uma rede internacional de organizacoes que impulsionam
o empreendedorismo em mercados emergentes. Nossos
membros oferecem servicos criticos de financiamento,
capacitacdo e assisténcia técnica para “Small & Growing
Businesses”, ou apoiam o crescimento do campo como um
todo. Acreditamos que essas empresas tém a capacidade de
gerar beneficios econémicos, sociais e ambientais, contri-
buindo para o desenvolvimento sustentavel do Brasil e de
outros paises emergentes.




‘1 ARTEMISIA

A Artemisia é uma organizacao sem fins lucrativos, pioneira
na disseminacao e no fomento de negocios de impacto
social no Brasil. A organizacao apoia negécios voltados a
populacao de baixa renda, que criam solucdes para proble-
mas socioambientais e provocam impacto social positivo
por meio de sua atividade principal. Sua missao é identificar
e potencializar empreendedores(as) e negécios de impacto
social que sejam referéncia na construcao de um Brasil mais
ético e justo. A organizacao ja acelerou mais de 100 neg6-
cios de impacto social no Brasil e capacitou outros 300 em
seus diferentes programas. Fundada em 2004 pela Potencia
Ventures, possui atuacao nacional e escritério em Sao
Paulo.

COMN./™

COWORKING SPACE

O COW. é um Centro de empreendedorismo e startup, que
tem como objetivo fomentar a producao, inovacao e a gera-
cao de negocios de forma colaborativa. Um espaco inspira-
dor para conectar pessoas e empresas que buscam mais
qgualidade de vida, mais chance de realizar negodcios e de
fazer parte de uma rede que oferece conexdes e oportuni-
dades para aqueles que querem realizar seus sonhos, tra-
zendo resultados para parceiros e investidores. Um centro
de inovacao, com uma consultoria onde queremos promo-
ver a conexao entre grandes empresas, empreendedores,
mentores, investidores, universidades, aceleradoras e cor-
poracdes para que negocios, ideias e iniciativas possam
surgir para prosperar, além de revelar uma nova geracao de
empreendedores. Resolver o problema das empresas de
forma eficiente e com veracidade.




DIN A-MO

INOVADORES DE IMPACTO

Dindmo tem o objetivo de fortalecer empreendedores que
resolvem problemas sociais. Contribuimos para que negocios
possam reduzir desigualdades, melhorar condicoes de vida e
transformar a condicao urbana. Através do Inovadores de
Impacto, ofertamos apoio a gestao, governanca, acesso a capi-
tal e acesso a mercado, ampliando eficiéncia e acelerando o
desenvolvimento dos empreendimentos. Por meio da empre-
sa de participacoes, Dindmo Ventures, lideramos com uma
rede de mais de 500 investidores o processo de captacao e
investimento entre R$ 300 mil a R$ 1 milhdo para ampliar
impacto e escala dos negdcios. Mais recentemente, criamos
uma unidade pioneira de Blended Finance para estruturar
operacoes que enderecem capital de giro para negdécios de
impacto e crédito para familias de baixa renda. Somos uma
Empresa B Certificada desde 2015. Mais informacdes em
dindmo.com.

Finep

EMPRESA BRASILEIRA
DE INOVAGCAO E PESQUISA

Finep (Empresa Brasileira de Inovacao e Pesquisa) possui 51
anos de experiéncia no fomento ao desenvolvimento cientifi-
co e tecnoldgico no pais e ja apoiou mais de 30 mil projetos
desde suafundacaoem 1967.Em 2001, passou a atuar na area
de venture capital, firmando parcerias com 33 fundos desde
entao e contribuido com investimentos para mais de 200 em-
presas e na capacitacao de mais de 400 companhias de base
tecnologica. O programa Finep Startup, lancado no ano passa-
do, tem foco em negdcios que ja possuem pelo menos um pro-
totipo com viabilidade comercial comprovada e, preferencial-
mente, com vendas ja realizadas. O investimento, que pode
chegar a R$ 1 milhdo por empresa, se da por meio de um con-
trato de opcao de compra de participacao no capital em star-
tups na fase chamada "vale da morte", onde ha enorme escas-
sez de apoio financeiro. Desde o lancamento do primeiro
edital do programa, em junho de 2017, a Finep realizou duas
rodadas de investimento. A primeira rodada selecionou 15
empresas enquanto a segunda rodada, esta em fase de due
diligence em 25 empresas a ser concluida em agosto. Em
junho, foi lancado um novo edital do Finep Startup, com mais
duas rodadas de investimento previstas. A novidade é a am-
pliacdo do orcamento em relacdao ao edital anterior, sendo
agora o limite de recursos destinados as operacdes de até R$
60 milhoes.
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Plano Beta, Venture Builder operando desde 2016, mais de
500 startups analisadas. 120 avaliadas por meio de metodo-
logia proprietaria, assessoramos fundos de investimento na
avaliacao do perfil da equipe empreendedora e modelo de
negocio, parceiros de startups com atuacao em diversos
paises, 16 negocios desenvolvidos e 8 em desenvolvimento.

0 QUINTESSA
-

O Quintessa existe para impulsionar o crescimento e estru-
turar a gestao de negodcios de impacto. Fundado em 2009,
trabalha por uma nova forma de fazer negbcios e pelo
sucesso de empresas que resolvem os desafios sociais e am-
bientais centrais do pais. O Quintessa atua diretamente
com empreendedores e seus times, por meio de programas
de aceleracao personalizados para cada negdcio, prezando
pela profundidade na atuacao, pelo relacionamento proxi-
mo, de confianca e parceria, com o compromisso em entre-
gar resultados relevantes e com exceléncia. Ao longo dos
nove anos de experiéncia, identificaram e apoiaram mais de
50 negodcios de impacto de destaque em areas como educa-
cao, saude, meio ambiente, cidades inteligentes e inclusao.
Saiba mais em www.quintessa.org.br.



Acesse nossa pagina NELM Startups (www.startups.nelmadvogados.com) para
fazer o download gratuito do guia Empreendendo Direito: Aspectos Legais das
Startups, voltado para empreendedores, aceleradoras, investidores-anjo, fundos
de capital de risco e outros atores desse ecossistema, bem como para ler noticias
e artigos sobre o setor da inovacao.

EMPREENDENDO DIREITO
Rspectos legais das Startups

Confira o site do NELM para conhecer melhor nossa atuacao e as atividades que estamos de-
senvolvendo: www.nelmadvogados.com

E ndo deixe de conhecer as nossas paginas nas redes sociais:



https://www.facebook.com/nelmadvogados/?ref=br
https://www.instagram.com/nelmadvogados/
https://www.linkedin.com/company/nelm/

