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Conceitos Chave

Risco x Incerteza

Risco é calculável, já a incerteza não é - não se conhecem todas as variáveis

para se calcular de modo objetivo [KNIGHT, 1921; DAVISON, 1991]

Incerteza e Inovação

A tomada de decisão para inovar é permeada por riscos e incertezas. Sobretudo,

ao se tratar de inovação mais radical. Em outras palavras, quanto mais radical a

inovação, maior a incerteza, menor a previsibilidade. [O’CONNOR & RICE, 2013]





Incerteza e Risco no Empreendedorismo Inovador

Em quatro anos, de 2015 até 2019, o número de startups no país mais que

triplicou, passando de 4.151 para 12.727 --um salto de 207%. Desse total, apenas

nove são "unicórnios" (empresas avaliadas em mais de US$ 1 bilhão). As

"unicórnios" brasileiras são PagSeguro, Nubank, 99, Stone Pagamentos,

iFood/Movile, Loggi, Gympass, QuintoAndar e Arco Educação....

Fonte: https://economia.uol.com.br/empreendedorismo/noticias/redacao/2019/10/08/crescimento-numero-

startups-pais-unicornios.htm?cmpid=copiaecola, acessado em 03/03/2020.

https://economia.uol.com.br/empreendedorismo/noticias/redacao/2019/10/08/crescimento-numero-startups-pais-unicornios.htm?cmpid=copiaecola


Dificuldades na criação de normas de inovação que 

fomentem o empreendedorismo inovador e 

investimentos:

1. Incerteza maior que risco;

2. Falta de dados;

3. Criação de normas para segurança jurídica x flexibilidade

legislativa;

4. Necessidade de agilidade na criação e teste das normas.



Segundo dados do Anuário Estatístico da Câmara dos Deputados, em 2008

foram apresentadas nada mais, nada menos que 3 mil novas proposições à

Câmara. E mais: as comissões permanentes apreciaram no mesmo ano

mais de 4.800 proposições. Nesse mesmo ano, foram geradas “apenas”

521 normas jurídicas. Ou seja, a maior parte dos projetos ou foi arquivada,

ou continuou em tramitação no ano seguinte.

Apenas com esses dados já é possível entender que a carga de trabalho da

Câmara é muito grande, o que torna quase impossível que todas as

proposições sejam analisadas com qualidade pelas casas em curtos

espaços de tempo. Por isso, não é de espantar que a maior parte das

proposições demore em média 1.700 dias para serem aprovadas.

Fonte: https://www.politize.com.br/projeto-de-lei-processo-legislativo/, acessada em 03 de março de 2020.

https://leisenumeros.com.br/2015/03/quem-controla-quem-na-elaboracao-das-leis-brasileiras/
https://www.politize.com.br/projeto-de-lei-processo-legislativo/


Time, Timing, And Experimental Legislation

“Path dependence”, ou “dependência do caminho”: That is, once a certain

institution is in place, it might be too costly to deviate from the initial path. Path

dependence alludes to the cliché that “the past matters”. In the case of

legislative entrenchment, we could even say that the past may well be “all that

matters”, since entrenched legislation tends to persist.

Fonte: Sofia Ranchordás (2015) Time, Timing, And Experimental Legislation, The Theory and Practice of

Legislation, 3:2, 135-139, DOI: 10.1080/20508840.2015.1092728



Possíveis desdobramentos

1. Normas obsoletas antes de serem utilizadas - contraproducentes - retrabalho

para emendas e interpretações;

2. Normas não observadas pelo mercado, “que não pegam”;

3. Migração do investimento para outros ambientes ou regiões.



Exemplo de dificuldade: LC nº 155 de 27 de outubro e 2016, art. 61-A

Art. 61-A. Para incentivar as atividades de inovação e os investimentos produtivos, a sociedade enquadrada como

microempresa ou empresa de pequeno porte, nos termos desta Lei Complementar, poderá admitir o aporte de capital, que

não integrará o capital social da empresa. Produção de efeito

§ 1o As finalidades de fomento a inovação e investimentos produtivos deverão constar do contrato de participação, com

vigência não superior a sete anos.

§ 2o O aporte de capital poderá ser realizado por pessoa física ou por pessoa jurídica, denominadas investidor-anjo.

§ 3o A atividade constitutiva do objeto social é exercida unicamente por sócios regulares, em seu nome individual e sob

sua exclusiva responsabilidade.

§ 4o O investidor-anjo:

I - não será considerado sócio nem terá qualquer direito a gerência ou voto na administração da empresa;

II - não responderá por qualquer dívida da empresa, inclusive em recuperação judicial, não se aplicando a ele o art. 50 da

Lei no 10.406, de 10 de janeiro de 2002 - Código Civil;

III - será remunerado por seus aportes, nos termos do contrato de participação, pelo prazo máximo de cinco anos.

http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/Lcp123.htm#art61a
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcp155.htm#art11


Exemplo de dificuldade: LC nº 155 de 27 de outubro e 2016, art. 

61-A

§ 5o Para fins de enquadramento da sociedade como microempresa ou empresa de

pequeno porte, os valores de capital aportado não são considerados receitas da sociedade.

§ 6o Ao final de cada período, o investidor-anjo fará jus à remuneração correspondente aos

resultados distribuídos, conforme contrato de participação, não superior a 50% (cinquenta

por cento) dos lucros da sociedade enquadrada como microempresa ou empresa de

pequeno porte.

§ 7o O investidor-anjo somente poderá exercer o direito de resgate depois de decorridos,

no mínimo, dois anos do aporte de capital, ou prazo superior estabelecido no contrato de

participação, e seus haveres serão pagos na forma do art. 1.031 da Lei no 10.406, de 10 de

janeiro de 2002 - Código Civil, não podendo ultrapassar o valor investido devidamente

corrigido.



Soluções intuitivas

1. Busca por parâmetros internacionais em direito comparado. EX: S.A.S.,

2. Esboço de legislações experimentais. EX: Sandbox para fintechs;

3. Apropriação de atividade legislativa por outros poderes. Ex: poder normativo

das jurisprudências;

4. Busca por dados externos: Ex: dados dos EUA, Doing Business etc.



Fonte: Apresentação Fabiana Fagundes - Endeavor Brasil



Fonte: Apresentação Raphael Braga, Superintendente da FINEP



Sugestões de encaminhamentos

1. Open-Coordination Method [Professor Yanying Bi, Sofia Ranchordás].

Possibilidade de adaptação no Brasil: Conselhos deliberativos e normativos

municipais, estaduais e federais com diversidade social, separados por

setores de mercado;

2. Criação de Grupo de Trabalho para a discussão de criação de legislações

experimentais adaptadas à realidade brasileira;

3. Tentativa de aplicação de legislação experimental a um dos temas da

Comissão Especial de Startups;

4. Monitoramento de eficácia da norma, mediante técncias científicas, como a

legística.

5. Aprimoração da comparação de técnicas legislativas, para harmonização

com conceitos e instrumentos do mercado global (direito comparado).



Benefícios esperados

1. Maior chance de êxito da legislação voltada ao mercao inovador;

2. Menos alterações normativas;

3. Maior segurança jurídica ao investidor;

4. Maior participação do investidor na elaboração da norma;

5. Maior informação e participação da sociedade no processo normativo;

6. Naturalização das pautas de empreendedorismo inovador na sociedade;

7. Transferêcia de conhecimento, know-how, técnica. EM outras palavras

incremento de tecnologia.



Tecnologia aumenta as chances de investimento

Sentidos de tecnologia [Álvaro Vieira Pinto, 2005]

1. Teoria, a ciência, a discussão da técnica, abrangidas nesta última

acepção as artes, as habilidades do fazer, as profissões e,

generalizadamente, os modos de produzir alguma coisa” (Pinto,

2005, p. 2219).

2. Técnica ou know-how.

3. Conjunto de técnicas de que dispõe uma sociedade. Grau de

desenvolvimento das forças produtivas de uma determinada

sociedade.



“Somos inteligentes porque temos mãos.”

[Anaxágoras]

O “homo faber não só vai dilatando o âmbito e a

perfeição de sua técnica, mas iluminando o homo

sapiens” [Paris, 2002, p. 104].
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