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Apresentacdo

Um conjunto atual, variado e relevante de trabalhos cientificos foi apresentado perante o
Grupo de Trabaho de Direito Empresarial | do XXVI1II Encontro Nacional do CONPEDI,
em Goiania, GO, no dia 21 de junho de 2019. Por afinidade temética, o total de 13 artigos
pode ser congregado em cinco motes: direito concorrencial, direito concursal, direito
societério, compliance e direito obrigacional. Esses trabalhos sdo agora apresentados ao
grande publico na presente obra col etiva.

De manifesta atualidade, o tema compliance encerra o objeto de quatro desses trabalhos. Os
mecanismos e elementos de estruturacdo dos programas de integridade e o fomento as suas
préticas pelas empresas, seus socios, empregados e colaboradores em geral, bem como o
papel socia dessas medidas no combate a corrupgdo permeiam esses artigos cientificos.

A influéncia do CADE — Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, por meio do
exercicio de suas atribuicdes legais, ha manutencéo pelas empresas de sua funcéo socia e
solidéria é atemética de direito concorrencial.

Ja em matéria concursal, trés interessantes artigos tratam de recuperacdo judicial. Cuidam da
formagdo dos grupos econdémicos, a constituicdo de litisconsorcio ativo nas agdes

recuperacionais e a consolidagdo formal e material; do ativismo judicial em processos dessa
natureza e sua tensdo com o tecnicismo, a partir do estudo de casos; e do papel da pericia
prévia na mitigacdo do direito a recuperacdo e ho cumprimento ao principio da recuperacéo
judicial. O ultimo trabalho, de marcante viés transdisciplinar, tem por investigacdo os efeitos
da faléncia de uma consorciada participante de licitacdo publica.

O direito societario — em boa medida introduzido pelo consorcio de que trata o artigo
falimentar — é tema de quatro trabalhos. Também em caréter transversal, um artigo investiga
a natureza juridica das empresas publicas unipessoais, enquanto outro trata planejamento
sucessorio e holdings patrimoniais. Ainda quanto ao direito de sociedades, dois trabalhos
focam a atividade registréria: um cuida das startups, seus contratos relacionais e os elementos
de publicidade levados a efeitos pelo registro de empresas, enquanto outro perscruta sobre a
natureza econémico-regulatdria das atribuicbes do DREI — Departamento Naciona de
Registros Empresariais e Integragéo sobre as juntas comerciais.



Por fim, também em conexdo com a atividade cartoraria, e em perspectiva de direito
comprado, o derradeiro trabalho compara o regramento do protesto no Brasil e em Portugal e
revela suaimportancia para a pacificagéo social.

E, dessa maneira, para aém do congracamento gque ocasifes académicas como essas
proporcionam, os trabalhos apresentados nesse grupo de trabalho ensejaram aos
participantes, como agora permitirdo aos leitores, acuradas reflexdes sobre temas de elevada
relevancia para o Direito Empresarial brasileiro.
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STARTUPS, CONTRATOSEMPRESARIAISE O REGISTRO MERCANTIL
STARTUPS, BUSINESS CONTRACTSAND THE COMMERCIAL REGISTRY

Philippe Dall' Agnol 1

Resumo

O artigo tem por objetivo delinear arelacdo existente entre Startups, contratos empresariais e
0 Registro Mercantil. Primeiramente, estabeleceu-se a contextualizacdo dos elementos
basilares da Startups, com digressdes sobre as incubadoras, aceleradoras e o investidor-anjo.
Em seguida, abordou-se alguns dos principais vinculos contratuais firmados pelas sociedades
de base tecnol6gica, com destague para os contratos relacionais. Por fim, desenvolveu-se a
relacdo entre o servico publico de Registro Mercantil com a necessidade do arquivamento de
atos e contratos firmados pelas Startups visando a garantia da publicidade e eficécia erga
omnes dos instrumentos contratuais.

Palavras-chave: Startups, Contratos empresariais, Pactos relacionais, Registro mercantil

Abstract/Resumen/Résumé

The article aims to outline the relation between Startups, business contracts and the
Commercia Registry. Firstly, the basics elements of Startups was established, digressing
about incubators, accelerators and the angel-investor. Next, some of the main contractual
links signed by technology-based companies were discussed, with emphasis on relational
contracts. Finally, the relationship between the Public Registry Service was developed with
the need for the filing of acts and contracts signed by the Startups in order to guarantee the
publicity and erga omnes effectiveness of the contractual instruments.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Startups, Business contracts, Relational pacts,
Commercial registry

1 Graduado em Direito (2008) e Relacfes internacionais (2007) pela PUC/GO. Metrando em Direito pelo
UniCEUB. Procurador do Estado de Goias. Advogado.

151



1. INTRODUCAO

As Startups tém sido objeto de atencdo dos mais diversos focos de interesse. Os meios
de comunicacgdo, os estudos académicos, os investidores e o Poder Publico tém destinado
recursos financeiros e humanos na compreensdo da natureza deste modelo de exercicio da
atividade empresarial bem como no exame do impacto destas sociedades empresarios quanto
ao desenvolvimento econdmico nacional.

E neste panorama que se torna relevante investigar e identificar as principais
caracteristicas e elementos desta modalidade do exercicio da atividade empresarial,
considerando-se as particularidades dos instrumentos contratuais pactuados nos ecossistemas
baseados em inovacdo e o reflexo destas modalidades societarias e de investimento no ambito
do Registro Publico de Empresas Mercantis.

Por conseguinte, delinear os aspectos elementares da organizacdo dos fatores de
producdo no &mbito das Startups é ponto fundamental para a compreensdo das modalidades de
contratos empresariais firmados na seara da denominada quarta revolucdo industrial, a0 mesmo
tempo em que se pretende esbocar a relevancia do Registro Mercantil para a consecucdo dos

negdcios e protecdo dos credores e terceiros envolvidos nas relagdes juridicas com as Startups.

2. OBJETIVOS

Verificar a adequacdo fatico-juridica do Registro Mercantil brasileiro quanto ao
arquivamento de atos, documentos e contratos empresariais firmados pelas Startups em
ecossistemas voltados a inovacao.

Para tanto, serd necessario promover a revisao da literatura nacional relacionada aos
contratos empresarias, ao registro mercantil e a organizacdo das Startups, mapeando-se 0S
principais diplomas normativos e identificando as controvérsias relacionadas ao objeto de

estudo.
3. METODOLOGIA
A estratégia de abordagem inicial sera a revisdo bibliografica dos marcos teoricos a

respeito do tema. Além da revisdo doutrinaria, serd realizado levantamento dos marcos

normativos relacionados ao tema objeto do estudo.
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4. AS STARTUPS

Ao decompor as bases elementares da definicdo das Startups, € possivel perceber a
existéncia de um fator preponderante para o exercicio da atividade empresarial pelas sociedades
examinadas no presente estudo, qual seja, a inovagéo.

A Financiadora de Estudos e Projetos — FINEP conceitua as Startups como sendo uma
“[e]mpresa cuja estratégia empresarial e de negocios é sustentada pela inovacédo e cuja base
técnica de producéo esta sujeita a mudancgas frequentes, advindas da concorréncia centrada em
esforgos continuados de pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico”. (FINANCIADORA DE
ESTUDOS E PROJETOS).

Interessante notar que a Financiadora de Estudos e Projetos - FINEP apresenta uma
nomenclatura nacional as startups, lhes denominando de empresas nascentes de base
tecnoldgica, ou seja, associa como elemento conceitual o momento inicial do negdcio
(empresas nascentes) com o desenvolvimento de atividades voltadas a utilizacdo da tecnologia
(meio pela qual o negdcio € desenvolvido).

Agregado ao conceito acima destacado, a FINEP destaca as principais caracteristicas
deste segmento empresarial, sendo elas uma estruturacdo empresarial ("quase-empresa"); sem
posicao definida no mercado; inseridas ou ndo em incubadoras e que buscam oportunidades em
nichos de mercado com produtos/servicos inovadores e de alto valor agregado.

Neste contexto, na forma do art. 3° do Regimento Interno da Financiadora de Estudos
e Projetos (FINEP), que é a empresa publica responsavel por promover o desenvolvimento
econdmico e social do Brasil por meio do fomento publico a Ciéncia, Tecnologia e Inovacéao
em empresas, universidades, institutos tecnoldgicos e outras institui¢ces, publicas ou privadas,
que exercam atividades de pesquisa e desenvolvimento adota como pressuposto conceitual das
empresas nascentes de base tecnoldgica a necessaria atuacdo em nichos de mercado com
produtos/servicos inovadores e de alto valor agregado, o que, resulta, a toda evidéncia, da
concretizacdo da inovacao aplicada a empresa.

Portanto, o traco distintivo desta forma de exercicio da empresa estd no desempenho
da atividade econdmica organizada para a producdo ou a circulagdo de bens ou de servigos
baseada na inovacdo, que é resultado das pesquisas cientificas em associacdo ao
desenvolvimento tecnologico.

A Associagdo Brasileira das Empresas de Tecnologia da Informagdo e Comunicacéo

— Brasscom destaca que a ligacdo conceitual entre inovacdo e startups estd voltada ao
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aperfeicoamento da gestdo dos negdcios, de forma a gerar maior rentabilidade e dinamicidade
aos recursos disponiveis. Nesse sentido,

[0] conceito de inovacdo é amplamente utilizado no setor de tecnologia para
aperfeicoar a gestao de negdcios, gerar maior rentabilidade em projetos e dinamizar
0S recursos existentes dentro de uma corporagdo. Inovacdo pode ser utilizada para
melhor servir um café ou para economizar milhdes de Reais num contrato. Entretanto,
0 termo ganhou popularidade com o advento das empresas que iniciam suas
atividades, de posse unicamente de uma boa ideia e de um sonho. (ASSOCIACAO
BRASILEIRA DAS EMPRESAS DE TECNOLOGIA DA INFORMACAO E
COMUNICACAO).

A referida definicdo esclarece um ponto relevante no que diz respeito a criagdo das
Startups e ao processo de desenvolvimento de inovacGes. Ndo se pode restringir a atividade
criativa tdo somente a descoberta de produtos, tecnologias e servigos até entdo inexistentes.
Conforme o disposto no inciso IV do art. 2° da Lei n°® 10.973, de 2 de dezembro de 2004, a

inovacao é legalmente conceituada como sendo a

introducdo de novidade ou aperfeicoamento no ambiente produtivo e social que
resulte em novos produtos, servi¢os ou processos ou que compreenda a agregagdo de
novas funcionalidades ou caracteristicas a produto, servico ou processo ja existente
que possa resultar em melhorias e em efetivo ganho de qualidade ou desempenho.
(BRASIL, 2004).

Quanto a origem da terminologia Startup, bem como em relacao ao elemento essencial
para caracterizacdo da organizacdo empresarial consolidada nesta forma de desempenho da

empresa, a Brasscom enfatiza que

[0] termo Startup passou a ser utilizado para designar empresas recém-criadas,
rentdveis e com modelos de negocios inovadores em qualquer area ou ramo de
atividade. Durante a década de 90 uma grande explosdo de empresas Startups de
tecnologia surgiu no Vale do Silicio na regido da Califérnia, situada nos Estados
Unidos, regido que desde os anos de 1960 é local de nascimento de gigantes globais
de TI. De I3, sairam empresas como Google, Apple Inc., Microsoft, entre outras.

A chave para o sucesso de uma Startup se encontra na capacidade de sobrevivéncia
aliada a resposta das ideias no mercado. Sobre a primeira dificuldade, comum a todo
tipo de empresa, ndo importa seu tamanho, existem diversos programas de aceleragéo,
privados ou governamentais, que podem ser acessados para garantir sobrevida nos
primeiros anos de atividade.

Com relacdo ao mercado, especialistas em empreendedorismo sugerem a escolha de
um nicho de mercado especifico, dessa forma a efetividade de um projeto e sua
consequente  aceitacdo, serda maior. (ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS
EMPRESAS DE TECNOLOGIA DA INFORMACAO E COMUNICACAO).

N&o obstante o panorama delineado, inexiste consenso doutrinario quanto a definicao

do que vem a ser uma startup. Alguns apontam ser um negocio em seu periodo inicial, enquanto

154



outros preferem apontar o baixo custo e o rapido crescimento como elementos identificadores
deste segmento.

A conceituacdo além de nao ser unanime, tem variacdes em relacéo a fonte da qual se
origina. Deste modo, é possivel verificar a énfase dos critérios utilizados de acordo com a fonte
enunciadora, de maneira que investidores, pesquisadores e entidades publicas poderdo divergir
quanto & nomenclatura e definigdo utilizadas.

Entretanto, algumas caracteristicas séo comuns a este modelo de negocios. Em recente
matéria publicada pela revista Exame (MOREIRA, 2018, p. 01), apurou-se que os investidores
definem uma startup como sendo um grupo de pessoas a procura de um modelo de neg6cios
repetivel e escalavel, trabalhando em condigcdes de extrema incerteza. Como mencionado
acima, tal perspectiva esta alinhada aos critérios adotados por um dos elos essenciais a esta
modalidade de exercicio da empresa, ou seja, consubstancia-se na perspectiva daqueles que
fardo os aportes necessarios ao desenvolvimento do negdcio.

Ainda em relacdo a matéria jornalistica acima apresentada, é possivel verificar que o0s
critérios utilizados por investidores para realizacdo de aporte de recursos sdo pragmaticamente
formulados sob a perspectiva negocial e econdmica do potencial destas sociedades. Nesse
sentido, Yuri Gitahy! destaca, sob o ponto de vista do investidor, as principais caracteristicas
das startups:

—Um cenério de incerteza significa que ndo ha como afirmar se aquela ideia e projeto
de empresa irdo realmente dar certo — ou a0 menos se provarem sustentaveis.

— O modelo de negédcios é como a startup gera valor — ou seja, como transforma seu
trabalho em dinheiro. Por exemplo, um dos modelos de negdcios do Google é cobrar
por cada click nos anincios mostrados nos resultados de busca — e esse modelo
também é usado pelo Buscapé.com. Um outro exemplo seria 0 modelo de negdcio de
franquias: vocé paga royalties por uma marca, mas tem acesso a uma receita de
sucesso com suporte do franqueador — e por isso aumenta suas chances de gerar lucro.
— Ser repetivel significa ser capaz de entregar o0 mesmo produto novamente em escala
potencialmente ilimitada, sem muitas customizac¢des ou adaptacdes para cada cliente.
Isso pode ser feito tanto ao vender a mesma unidade do produto varias vezes, ou tendo-
os sempre disponiveis independente da demanda. Uma analogia simples para isso
seria 0 modelo de venda de filmes: ndo é possivel vender a mesmo unidade de DVD
vérias vezes, pois é preciso fabricar um diferente a cada copia vendida. Por outro lado,
é possivel ser repetivel com 0 modelo pay-per-view — 0 mesmo filme ¢ distribuido a
qualquer um que queira pagar por ele sem que isso impacte na disponibilidade do
produto ou no aumento significativo do custo por copia vendida.

— Ser escalavel é a chave de uma startup: significa crescer cada vez mais, sem que isso
influencie no modelo de negdcios. Crescer em receita, mas com custos crescendo bem
mais lentamente. Isso fara com que a margem seja cada vez maior, acumulando lucros
e gerando cada vez mais riqueza.

1 E investidor-anjo, conselheiro de empresas de tecnologia e fundador da Aceleradora (primeira aceleradora de
startups do Brasil).
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Portanto, € possivel vislumbrar que as startups, por natureza e por definicdo, operam
num cenario de incerteza, a partir de um modelo de negdcios inovador, que necessariamente
deve ser repetivel e escalavel. Some-se a isso o fato de que tais negdcios se desenvolvem em
“um ambiente empresarial com poucos processos internos € geralmente com crescimento
desorganizado e altamente dependente de capital de terceiros (investidores) em seu estagio
inicial”, como destacado por Erik Nybo e André Camargo (2017) em artigo voltado a
apreciacdo das linhas fundamentais das Startups.

Uma vez delimitados os principais aspectos das empresas nascentes de base
tecnoldgica (consoante definicdo da FINEP), sobreleva investigar se o Direito tem
acompanhado, na mesma velocidade, as modificacdes sociais e de cultura organizacional
advindo do novo paradigma empresarial.

Em artigo em que analisam a relagéo entre Startups e o surgimento de um novo ramo
do Direito, Erik Fontenele Nybo e André Antunes Camargo destacam algumas
indagacdes e apontamentos necessarios a compreensdo do Direito, em especial do Direito
Empresarial, quanto a modernizacdo dos institutos juridicos face ao panorama das startups.

Segundo os autores,

[...] como o Direito, com seus tradicionais institutos, pode ajudar a fomentar essa
tendéncia empresarial? Como regular, por exemplo, bitcoins, drones, legalidade do
transporte individual privado promovido por aplicativos de mobilidade urbana, e
servigos promovidos pelo Whatsapp e Netix? E notavel que as normas juridicas
existentes ndo estdo aptas a lidar com os desafios colocados por essa nova dindmica
mercadoldgica. Ao mesmo tempo, os proprios aplicadores do Direito também néo
estdo preparados para lidar com essas mudancgas, uma vez que ndo atuam no segmento
e desconhecem suas particularidades. E, por fim, a maior parte das instituicbes ainda
ndo encontrou formas de acessar esse nicho, dificultando o acesso de bacharéis e
advogados as informacgBes necessarias para atuar nesse segmento. (NYBO;
CAMARGO, 2017).

O que se depreende do quadro fatico e normativo acima apontado é que as
transformacgfes promovidas pelo alinhamento da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo estdo
repercutindo em toda a estrutura social, com destaque para a atividade empresaria e com
reflexos direitos e imediatos no Direito.

Nesse panorama, propdem-se, contextualizar alguns dos contratos empresariais
atualmente existentes e que séo voltados ao desenvolvimento das relagdes juridicas no &mbito
dos ecossistemas das startups, de forma a verificar a sua adequacdo (ou nao) as disposicoes

normativas regulamentadoras do direito empresarial e do registro mercantil brasileiro.
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5. CONTRATOS EMPRESARIAIS E O DESENVOLVIMENTO DAS STARTUPS

De inicio, mencione-se que tramitam no Congresso Nacional brasileiro duas propostas
de criacdo do novo cddigo comercial, fato este que tem gerado debates e divergéncias na
comunidade juridica do nacional.

Tais propostas, ainda em fase de deliberacdo parlamentar, devem filtrar as
transformacdes contemporaneas de maneira a identificar os valores vigentes na sociedade
brasileira e global, de maneira que as normas que venham a ser editadas atendam a demanda
empresarial e social. Entre as demandas a serem apreciadas, indubitavelmente tem-se os
contratos empresariais.

E importante observar que, em relacéo a tais instrumentos juridicos, é necessaria a sua
adequacao normativa a realidade da atividade econdmica, em especial, a dinamicidade do
ambiente de negdcios, das perspectivas empresariais e do modo de realizacdo da empresa na
denominada “Era da Informacao”.

Voltando-se ao ambiente das startups, € possivel vislumbrar que a tradicional
regulacdo dos contratos estd em acentuada dissondncia com as praticas do mercado. Tal
perspectiva ndo passou desapercebida pela prof. 2 Ana Frazéo, que, em artigo sobre a busca de
uma nova teoria contratual baseada em solugdes organizacionais, destacou ser o atual
regramento dos contratos incompativel com a dindmica que vem sendo imprimida pela
atividade empresarial moderna.

Em consonancia com as licdes da referida autora,

[0] que a realidade do século XX mostrou é que, entre 0s contratos de troca e 0s
contratos de sociedade, existe uma multifacetada miriade de contratos. Alguns deles
sdo muito semelhantes aos de sociedade, como 0s contratos de coopera¢do ou
associativos, dentre 0s quais se encontram joint ventures, parcerias e aliancas. Outros,
a exemplo dos chamados contratos hibridos, categoria na qual se encontram
praticamente todos 0s contratos empresariais de longa duracdo, apresentam
simultaneamente elementos de cooperacdo mas também de troca, normalmente
decorrentes de arranjos contratuais que se pretendem estaveis por um bom periodo de
tempo.

Esses dois grandes grupos de contratos, por se basearem em um grau de cooperagao
muito superior ao dos contratos de troca, ndo podem dispensar solucdes
organizacionais que possibilitem as partes readequar o conteddo do contrato,
renegociar seus termos, tomar decisfes futuras e lidar com um futuro cada vez mais
imprevisivel e incontrolavel. Em razdo de uma cooperagdo que precisa se estabilizar
no tempo, tdo ou até mais importante do que a seguranca e a previsibilidade sdo a
flexibilidade e a adaptabilidade do vinculo contratual. (FRAZAO, 2017).
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A perspectiva dos contratos empresariais tem evoluido da definicdo binaria de
trocas/sociedade para “solug¢des organizacionais” baseadas na colaboracdo, adotando-se formas
contratuais cada vez mais inovadoras.

Conforme destacado pela autora, modernamente tem-se destacado a existéncia de
contratos multifacetados, revestidos de categorias juridicas diversas e voltados a consecu¢édo de
indmeras situagdes faticas no mesmo instrumento juridico.

A titulo de exemplo, mencione-se 0s denominados contratos hibridos ou relacionais.
Deborah Batista Caixeta destaca que os “contratos hibridos ou relacionais sdo, portanto,
contratos de cooperacdo empresarial, porque, longe de constituirem transagdes pontuais de bens
e servicos, criam lagos estaveis ou duradouros entre os contratantes” (CAIXETA, 2016, p. 109).

Tais contratos sdo firmados em relages juridicas de trato sucessivo, de médio a longo
prazo, baseados na premissa de que os fins almejados na contratacdo somente serdo alcancados
por meio da cooperacdo entre os contratantes. Portanto, ao contrario da defini¢do classica de
contraposicéo de interesses, tal modalidade contratual concretiza a composi¢cdo homogénea de
vontades, estabelecendo mecanismos endocontratuais que assegurem a solucdo de eventuais
divergéncias ao longo da execucdo do contrato, de maneira a preservar o ajuste e 0s objetivos
inicialmente tracados pelos contratantes.

Tais licOes sdo definitivamente aplicaveis ao ambiente negocial dos contratos firmados
pelas empresas nascentes de base tecnoldgica. Neste ponto, optou-se por abordar trés
ferramentas contratuais basilares para a desenvolvimento das startups, sendo elas as
aceleradoras, as incubadoras e o0 aporte realizado por investidor-anjo.

As incubadoras exercem papel de grande influéncia no desenvolvimento dos neg6cios

inovadores. Consoante ensinamentos de Emilia Rosangela Pires da Silva,

[...Juma incubadora de empresas & um mecanismo, mantido por entidades
governamentais, universidades, grupos comunitarios, etc, de aceleragdo do
desenvolvimento de empreendimentos (incubados ou associados), mediante um
regime de negdcios, servigos e suporte técnico compartilhado, além de orientacdo
pratica e profissional. O principal objetivo de uma incubadora de empresas deve ser a
producdo de empresas de sucesso, em constante desenvolvimento, financeiramente
vidveis e competitivas em seu mercado, mesmo apds deixarem a incubadora,
geralmente em um prazo de dois a quatro anos, segundo Dornelas (2002) (SILVA,
2016, p. 15).

O conceito acima apresentado se corrobora pelas disposi¢ées do inciso 111-A do art. 2°

da denominada Lei da Inovacdo. Tal disposic¢do tem a seguinte redagao:

I11-A - incubadora de empresas: organizagao ou estrutura que objetiva estimular ou
prestar apoio logistico, gerencial e tecnoldgico ao empreendedorismo inovador e
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intensivo em conhecimento, com o objetivo de facilitar a criacdo e o desenvolvimento
de empresas que tenham como diferencial a realizagdo de atividades voltadas a
inovagdo. (BRASIL, 2004).

Da andlise da norma e da conceituacdo da doutrina é possivel compreender a
incubadora como uma ferramenta voltada ao estimulo de negdcios que tenham como elemento
essencial da atividade empresaria a inovagéao.

Portanto, sdo organizacfes ou estruturas que podem vincular-se com instituicdes de
ensino publicas ou privadas, com érgdos da administracdo direta ou entidades da administracao
indireta e também com empresas e entidades privadas sem fins lucrativos, com a finalidade de
estimular o empreendedorismo inovador e o desenvolvimento de empresas, oferecendo, para
tanto, estrutura fisica, apoio técnico e gerencial por determinado periodo de tempo.

Ao lado das incubadoras, sobressaem-se no mercado dos negécios de tecnologia as
denominadas aceleradoras de startups. Em artigo apresentado no XXV Congresso do

CONPEDI, Pedro Wehrs Do Vale Fernandes apresenta a seguinte definicéo:

entendemos que a aceleradora pode ser definida como pessoa juridica que auxilia
start-ups com o objetivo de promover seu crescimento, por meio de recursos
financeiros, apoio administrativo, consultoria tecnolégica e de mercado e
aproximagdo com clientes e investidores e que, em contrapartida a esse auxilio,
usualmente recebem participagdo societaria minoritaria no capital social das start-ups
(ou o direito de adquirir no futuro quotas ou ac¢fes de sua emissdo, por mecanismos
de opcédo de compra ou de conversdo de titulos de divida em participacéo societaria).
(FERNANDES, 2016, p. 27).

Tal como no conceito de incubadora, a definicdo das aceleradoras acima apresentada
é corroborada pela Portaria n°® 721, editada pelo Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao
em 10 de outubro de 2012, e que institui o Programa de Aceleracdo de Empresas de Software

e Servicos de Tecnologias da Informacdo - Start-Up Brasil.

O art. 39, inciso 11 do referido ato traz a seguinte disposi¢do normativa:

Il - Aceleradoras de Empresas: pessoas juridicas dedicadas ao processo de apoio a
projetos de empreendedores e empresas nascentes (start-ups), que consiste:

a) na selecdo de candidatas fundamentada em critérios de competitividade, projeto,
Processos e Servicos;

b) no investimento financeiro inicial nos projetos selecionados;

€) no acompanhamento e aconselhamento, por tempo determinado, nos aspectos
técnicos, juridicos e mercadoldgicos; e

d) na aproximagdo dos empreendedores e empresas nascentes a potenciais clientes e
investidores; (BRASIL, 2012).

Portanto, é possivel perceber que as aceleradoras podem ser identificadas como

pessoas juridicas voltadas a aplicacdo de recursos financeiros, ao fornecimento de apoio no
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desenvolvimento das atividades empresariais e pelo acesso a uma rede de relacionamentos
passivel de aproximacao entre clientes, investidores e empreendedores.

Por ultimo, mas ndo menos importantes, tem-se a participacdo nas startups por meio
do investidor-anjo. ApOs um breve relato historico, Cassio Spina destaca as principais

caracteristicas desta modalidade de investimento. Segundo o autor, 0

[...] termo “Investidor-Anjo”, originalmente Angel Investor ou Business Angel, foi
cunhado nos Estados Unidos, no inicio do século 20, para designar os investidores
que bancavam os custos de producdo das pecas da Broadway, assumindo 0s riscos e
participando de seu retorno financeiro, bem como apoiando na sua execucdo. O
conceito evoluiu para o investimento efetuado por pessoas fisicas, normalmente
profissionais ou empresarios bem sucedidos, em empresas iniciantes (as startups),
fornecendo ndo somente capital financeiro, mas também intelectual, apoiando o
empreendedor com sua experiéncia e conhecimento. Por isso, ficou conhecido
como Smart-Money.

O Investidor-Anjo recebe, por seu investimento, uma participacdo societaria
minoritaria no negdcio, e ndo assume posicao executiva na empresa, mas atua como
um conselheiro orientando os empreendedores e participando das decisdes
estratégicas da empresa, aumentando muito suas chances de sucesso, bem como
acelerando seu desenvolvimento.

O investimento-anjo em uma empresa € feito normalmente por um grupo de 2 a 5
investidores, tanto para diluicdo de riscos como para o compartilhamento da
dedicacdo. Vale observar que a tendéncia mais atual e eficiente para o investimento-
anjo é a designacgdo de um investidor-lider (Lead Investor ou, se 0 seu investimento
for apenas com trabalho, como Deal Leader) que faga a pré-avaliagdo do projeto e a
negociacdo com o empreendedor, para que este seja entdo apresentado a outros
investidores-anjo (neste caso chamados seguidores ou followers). Com isto, o
processo de investimento é mais rapido e efetivo, pois efetivar todo o processo em
grupo pode ser muito lento, uma vez que até marcar uma simples reunido poder ser
um verdadeiro desafio ao conciliar as agendas de todos, sem contar que
obter consenso pode levar meses. (SPINA, 2014).

A realizacdo de aporte de recurso pelo investidor-anjo foi regulamentada pela Lei
Complementar n°® 155, de 27 de outubro de 2016, a qual alterou substancialmente a Lei
Complementar n° 123, de 14 de dezembro de 2006.

Em artigo voltado ao exame do tema, Renaldo Limiro resume as principais

caracteristicas promovidas pela regulamentacao do investidor-anjo como sendo as seguintes:

As bases da instituicdo deste investidor-anjo sdo no sentido de incentivar as
atividades de inovacdo e o0s investimentos produtivos, somente na sociedade
enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno porte. Passam estas
sociedades, nos termos da LC citada, a ter a opgdo de admitir o aporte de capital
dos denominados investidores-anjos, cujo aporte ndo integrara o capital social da
empresa. De outro lado, a empresa e o investidor-anjo, necessariamente, terdo de
firmar compromisso — contrato de participacdo -, com vigéncia ndo superior a 7
anos. (LIMIRO, 2016).
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Ap06s um breve panorama dos instrumentos contratuais utilizados em ecossistemas de
inovacéo, é possivel identificar nas trés ferramentas essenciais ao desenvolvimento das startups
um elemento contratual comum, qual seja, a pactuacao de relacdes juridicas de trato sucessivo,
as quais dependem essencialmente da cooperacdo como fundamento basico para a consecucao
dos objetivos estabelecidos pelos contrates.

E sob esta perspectiva que se verificara o papel normativo do Registro Mercantil
brasileiro e a relevancia da atuacdo da Junta Comercial no ambito do arquivamento de atos,

documentos e contratos empresariais firmados pelas empresas de base tecnoldgica.

6. O REGISTRO MERCANTIL

Verificou-se anteriormente que existem mecanismos essenciais ao desenvolvimento
das startups, sendo eles as incubadoras, aceleradoras, o aporte de recursos por meio de
investidor-anjo e os contratos hibridos ou relacionais.

Neste momento, é relevante apresentar a forma de utilizacéo de tais mecanismos pelas
empresas de base tecnoldgica. Pedro Wehrs Do Vale Fernandes traz as seguintes caracteristicas

dos contratos firmados com incubadoras:

[...] o negdcio juridico celebrado entre incubadora e start-ups é essencialmente um
contrato atipico que envolve prestacéo de servicos e cessdo de uso de bens moveis e
imoveis por parte da incubadora, que tem como contraprestacéo principal por parte da
start-up o pagamento de (i) remuneracéo fixa mensal, (ii) remuneracdo varidvel sobre
seu faturamento, limitada a certo periodo de tempo, e (iii) custos e despesas com a
estrutura utilizada. (FERNANDES, 2016, p. 39).

Quanto ao contrato celebrado entre aceleradora e startup, o referido autor leciona que

[...] o neg6cio juridico celebrado entre aceleradora e start-up é essencialmente um
contrato atipico que envolve relagGes juridicas decorrentes de contratos associativos,
financiamento, prestagéo de servigos e cessdo de uso de bens. Se na relagéo contratual
entre incubadora e start-ups aflora, de forma mais evidente, o carater bilateral da
relagdo juridica (pagamento de remuneragdo em contrapartida a prestacdo de servicos
e a locacdo de espaco e bens), nos negdcios juridicos entre start-ups e aceleradoras, a
relagdo juridica aproxima-se a de um contrato associativo. A aceleradora ndo recebe
pagamento em contraprestacdo aos servicos por ela prestados, como essencialmente
ocorre com as incubadoras (ainda que o valor dos servigos possa, conforme o caso,
vir a ser subsidiado). Ela aporta recursos na start-up e adquire, em contrapartida,
direito de participar no capital social desta sociedade, oponivel em face de seus sdcios-
fundadores (que devem, em decorréncia, ceder a aceleradora parcela de sua
participacdo societéria na start-up ou seu direito de preferéncia na subscricdo de
aumento de capital da sociedade). Paralelamente, ambas as partes, aceleradora e start-
up devem colaborar ativamente para o desenvolvimento da empresa exercida por esta
Gltima, colocando em pratica as prestagdes por elas assumidas no contrato de
aceleracéo (e acima indicadas de forma sintética). (FERNANDES, 2016, p. 41).
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Em relacdo aos investimentos realizados pelo investidor-anjo, deve ser destacado que
0s recursos podem assumir duas modalidades de aporte. Na primeira modalidade as partes
podem pactuar que 0s recursos aportados no negocio serdo convertidos em participacéo
societéria, isto €, em equity, na medida da avaliagdo do negdcio e dos valores disponibilizados
pelo investidor. Por outro lado, a segunda modalidade estabelece que o investimento realizado
sera representado por meio divida da Startup para com o investidor, a qual sera realizada a
tempo e modo estabelecido pelo instrumento contratual.

No primeiro caso tem-se, como exemplo, o contrato de muatuo conversivel em
participagdo societaria. No segundo caso é possivel exemplificar por meio do contrato de
participacdo previsto no art. 61-A, § 1° da Lei Complementar n° 123, de 14 de dezembro de
2006, o qual estabelece que o aporte de capital realizado pelo investidor-anjo ndo integrara o
capital social da empresa, desde que atendidos os requisitos legais desta modalidade de
investimento.

Uma vez identificados alguns dos principais instrumentos contratuais utilizados pelas
startups, passa-se a verificacdo das atribuicdes do registro mercantil face a tais contratos, os
quais, como visto, caracterizam-se pela atipicidade legal ou mesmo pela regulamentacdo ampla,
cabendo as partes desenvolverem as especificidades das manifestacdes de vontade.

Consoante disposi¢do do art. 32, inciso II, alinea “¢” da Lei n° 8.934, de 18 de
novembro de 1994, o registro mercantil compreende o arquivamento “de atos ou documentos
que, por determinacdo legal, sejam atribuidos ao Registro Publico de Empresas Mercantis e
Atividades Afins ou daqueles que possam interessar a0 empresario e as empresas mercantis”.
(BRASIL, 1994).

Da disposicdo em exame é possivel verificar que o Registro Mercantil tem, por
determinacao legal, a atribuicéo de realizar o arquivamento de atos ou documentos que possam
interessar ao empresario e, principalmente, a terceiros.

Desta forma, ndo se pode olvidar que os instrumentos contratuais empresariais acima
analisados tém repercussdo direta na sociedade empresaria, nos mecanismos de
desenvolvimento das startups, nas relacBes juridicas entre investidores, credores, Poder
Publico, colaboradores e todos demais os interessados no negocio desenvolvido pela sociedade
de base tecnoldgica.

A titulo de ilustracdo, € possivel afirmar que tais relacbes contratuais inter partes
guardam alguma semelhanca com o acordo de quotistas. Sob esta perspectiva, a doutrina

especializada tem defendido a necessidade do registro do acordo de sécios para sua eficacia e
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oponibilidade perante terceiros e também quanto aos demais socios. Herbert Morgenstern
Kugler, em dissertacdo sobre o tema, faz a seguinte observagéo:

No que tange ao acordo de socios empresarial, contudo, ndo had como exigir a
averbacdo do acordo nos livros de registro de a¢Bes ou certificados das acles, vez que
essas figuras ndo existem no regime juridico aplicavel a sociedade limitada. Em
virtude desta impossibilidade, entende a doutrina que para a oponibilidade do acordo
de sdcios empresarial perante terceiros, inclusive os demais sécios da sociedade, é
necessario o registro do acordo na Junta Comercial competente. (...)

Desta forma, o registro do acordo de sdcios empresarial na Junta Comercial teria o
condao de tornar publico seu teor, na forma prevista no inciso I, do artigo 1°, e artigo
29 da Lei 8.934/1994.

Deste modo, conclui-se que, para a oponibilidade do acordo de sdcios empresarial
perante a sociedade, basta tdo somente o arquivamento do acordo de sécios
empresarial na sede da sociedade limitada. Entretanto, para vincular terceiros,
inclusive os demais sdcios da sociedade, € necessario o registro do acordo na Junta
Comercial competente. (KUGLER, 2012, p. 247 e 248).

Portanto, tal como no acordo de quotistas, entende-se ser necessario o arquivamento
no Registro Publico de Empresas Mercantis e Atividades Afins de todos os atos, documentos e
contratos firmados entre as startups e terceiros que venham a estabelecer acordo de vontade
com reflexo no desenvolvimento do negdcio ou na estruturacdo financeira, societaria e nas
obrigacGes assumidas pela sociedade e que tragam reflexos entre os sOcios ou terceiros
interessados.

Tal medida tem por escopo dar publicidade e seguranca a todos aqueles que tenham
ou venham a estabelecer relacdes contratuais ou extracontratuais com as Startups, uma vez que
tais instrumentos afetam diretamente a composicao societaria e a participacdo financeira desta
modalidade de atividade empresarial.

Analisando a matéria por uma outra perspectiva, € possivel vislumbrar que o néo
registro de tais instrumentos contratuais pode lesar terceiros interessados na realizacdo de
investimentos, 0s socios, funcionarios e o Poder Publico, especialmente quanto a realizacdo da
apuracdo do fato gerador dos tributos advindos das operacdes relacionadas as Startups.

Por tais razdes, evidencia-se 0 necessario arquivamento dos atos e contratos firmados
pelas sociedades de base tecnoldgicas e que tenham repercussao, ainda que indireta, na esfera
de terceiros, sob pena de ineficacia destas disposi¢bes por auséncia da necessaria publicidade

dos atos e contratos submetidos ao Registro Mercantil.

7. CONCLUSAO

163



O artigo buscou investigar a relacdo existente entre as Startups, os contratos
empresariais e o papel do registro mercantil no desempenho de suas atividades envolvendo o
arquivamento de contratos oriundo das empresas de tecnologia.

Inicialmente, foram desenvolvidas definicbes e caracteristicas das Startups,
destacando-se a sua relacdo direta com a inovagdo e a repercussdao desta modalidade de
atividade empresarial face as disposi¢cdes normativas em vigor.

Em seguida, foram examinadas algumas das principais ferramentas utilizadas no
incentivo e desenvolvimento dos negdcios tecnoldgicos no pais, analisando-se, ainda as
caracteristicas das aceleradoras, incubadoras e dos aportes financeiros realizados por
investidor-anjo.

Na altima parte, verificou-se alguns dos principais instrumentos contratuais utilizados
no ambito das Startups, para entdo correlacionar tais instrumentos com a atividade do Registro
Mercantil, de maneira a compreender a utilidade deste servico publico face aos negécios
desenvolvidos no &mbito do ecossistema de inovagéo.

Por fim, pode-se concluir pela necessaria realizacdo do arquivamento dos atos,
documentos e contratos firmados pelas startups e demais participantes do negécio, de forma a
garantir a publicidade e consequente seguranca juridica a terceiros, aos socios, colaboradores e
ao Poder Puablico, evitando-se, com tal medida, que as relacBes juridicas pactuadas com a
Startup venham a ser omitidas ou opostas a terceiros sem que estes tenham condigdes materiais

e juridicas de ter acesso aos instrumentos firmados pela sociedade empresaria.
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