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CHWARTZMANN, Alexandre Elman. Avaliagdo de método de gerenciamento de
riscos juridicos referentes a titularidade de softwares em operagoes de mergers
and acquisitions e venture capital no Brasil. 2024. (Mestrado em Propriedade
Intelectual e Transferéncia de Tecnologia para Inovagao). Instituto Federal do Rio
Grande do Sul, Porto Alegre, 2024.

RESUMO

Um problema recorrente em operacdes de fusbes e aquisicoes (Mergers and
Acquisitions - M&A) e investimentos de risco (Venture Capital - VC) de empresas de
tecnologia no Brasil, cujos principais ativos sdo os programas de computador, é a
dificuldade para realizar uma avaliagao juridica assertiva sobre a titularidade destes
programas antes da realizagdo da operagao de investimento ou da compra e venda.
Dado este contexto, o objetivo geral deste estudo ¢é identificar e avaliar a aplicacéo de
um método para determinar os riscos juridicos sobre a titularidade de softwares em
operagbes de M&A e de VC. A metodologia consistiu nas seguintes etapas: (1)
Realizagao de entrevistas sobre as praticas adotadas por empresas em operagdes de
M&A e VC no Brasil; (2) Cruzamento e avaliagao da literatura e dos resultados obtidos
nas entrevistas da etapa anterior; (3) Analise da legislagdo e da jurisprudéncia
relacionadas ao tema; e (4) Avaliagdo do método aplicado em operagdes de fusdes,
aquisicoes e investimentos no Brasil. O resultado final € um Relatério Técnico
Conclusivo contendo uma matriz de riscos e elencando as principais constatacdes
obtidas por meio da aplicacdo de um método para identificacdo dos principais riscos
sobre a titularidade de softwares, mediante investigacao das praticas adotadas pelas
empresas envolvidas em operagdes de M&A e VC no Brasil e confrontagcéo de tais

praticas com a legislacao e a jurisprudéncia sobre o tema.

Palavras-Chave: software; titularidade; riscos; M&A; venture capital; método.



CHWARTZMANN, Alexandre Elman. Evaluation of a method for analyzing and
managing legal risks related to software ownership in mergers and acquisitions
and venture capital operations in Brazil. 2024. (Mestrado em Propriedade
Intelectual e Transferéncia de Tecnologia para Inovagao). Instituto Federal do Rio
Grande do Sul, Porto Alegre, 2024.

ABSTRACT

A common challenge in Mergers and Acquisitions (M&A) and Venture Capital (VC)
transactions involving technology companies in Brazil, in which the main assets
usuaylly are computer programs, is the difficulty in carrying out an assertive legal
assessment of the ownership of these softwares prior to the investment or acquisition
transaction. Given this context, this study aims to identify and evaluate the application
of a method to determine the legal risks of software ownership in M&A and VC
transactions. The methodology consisted of the following steps: (1) Conducting
interviews on the practices adopted by companies in M&A and VC operations in Brazil;
(2) Cross-referencing and evaluating the literature and the results obtained from the
interviews in the previous stage; (3) Analysis of legislation and case law related to the
topic; and (4) Evaluation of the method applied in M&A and VC transaction in Brazil.
The final result is a Conclusive Technical Report containing a risk matrix and listing the
main findings obtained through the application of a method for identifying the main
risks to software ownership, by investigating the practices adopted by companies
involved in M&A and VC transaction in Brazil and comparing these practices with the

legislation and case law on the subject.

Keywords: software; ownership; risks; M&A; venture capital; method.
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1 APRESENTAGAO

O presente Trabalho de Conclusdo de Curso incorporou os aspectos centrais
do estudo desenvolvido, o qual se debrugou sobre a intersecgao entre tecnologia,
direito e negdcios, explorando a gestao de riscos no contexto de operagdes de fusdes
e aquisicoes (Mergers and Acquisitions - M&A) e investimentos de capital de risco
(Venture Capital - VC). O estudo se propOs a responder ao anseio da crescente
relevancia da propriedade intelectual e dos ativos intangiveis no atual cenario
corporativo, uma vez que a titularidade de programas de computador é, sendo o
principal, um dos principais aspectos analisados em uma opera¢ao de M&A ou de VC
envolvendo empresas de tecnologia. A metodologia proposta para atingir os objetivos
deste trabalho abrange cinco etapas, cada uma concebida sobre a anterior para
fornecer uma compreensao sistémica e robusta dos desafios e oportunidades que
envolvem a propriedade intelectual em um ambiente comercial em constante

evolugao.

A primeira etapa focou na revisao bibliografica e em um levantamento de dados
sobre as praticas atuais em operagdes de M&A e VC no Brasil. A segunda etapa
consistiu em entrevistas com especialistas, incluindo gestores de fundos de
investimento, advogados especializados em operagoes de M&A e VC e
representantes de incubadoras e aceleradoras de startups. Essas conversas
aprofundadas permitiram uma compreensao contextualizada das estratégias e
desafios enfrentados pelas empresas em relagao a propriedade intelectual quando

inseridas nas operacdes objeto do estudo.

A terceira etapa compreendeu uma analise detalhada da legislagdo e da
jurisprudéncia sobre o tema, comparando-as com as praticas e desafios identificados
anteriormente. A quarta etapa se concentrou na identificagdo do método para
gerenciamento dos riscos juridicos relacionados a titularidade de softwares nas
operacoes de M&A e VC, baseando-se em estudos de caso e analises documentais.
Por fim, a quinta etapa culminou na elaboracdo de um Relatério Técnico Conclusivo,
apresentando uma matriz de riscos e reunindo as constatacbes, analises e
recomendacgdes, apresentando uma visao abrangente do panorama de riscos

juridicos e estratégias de mitigagao.

Ao abordar cada etapa de maneira sistematica e metodologica, este trabalho



visa aprofundar a compreensdo dos riscos juridicos enfrentados em transacoes
comerciais de alta tecnologia, permitindo que empresas e profissionais tomem

decisdes informadas e promovam a conformidade legal e a inovagao.

Ao final, foi apresentado um relatério técnico conclusivo com a sistematizagéo
dos resultados da pesquisa, por meio do qual estabeleceu-se uma matriz dos riscos

identificados, seguindo o método de gerenciamento de riscos adotado.
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2  INTRODUGAO

Este trabalho esta ancorado em uma abordagem estruturada e abrangente
para a identificacdo e avaliagado dos riscos juridicos relacionados a titularidade de

softwares em operacdes de M&A e VC.

No seu cerne esta uma abordagem metodolégica que busca analisar os riscos
inerentes a correta identificagao da titularidade de softwares. Através da investigacao
da protecgao legal dos contratos vigentes e das praticas de due diligence’, o objetivo é
langar luz sobre a complexa interagdo de fatores subjacentes as operagdes bem-
sucedidas de M&A e VC.

Os riscos em relacao a titularidade de softwares referem-se, essencialmente, a
determinacao de quem detém os direitos sobre o software e se esses direitos sao
claros e inquestionaveis. Isso inclui verificar se o software contém bibliotecas de
terceiros, que podem implicar em licengas ou direitos autorais de outros
desenvolvedores, potencialmente gerando conflitos de propriedade intelectual. Além
disso, € crucial garantir que todos os contratos de desenvolvimento, acordos de
licenga e documentos de transferéncia de direitos sejam revisados para evitar futuras
disputas legais. A titularidade correta deve estar bem estabelecida para que a
empresa adquirente ou o investidor ndo enfrente riscos inesperados que possam

comprometer o valor e a funcionalidade do software apds a conclusao da transacao.

Ao identificarem-se os riscos e desafios relacionados a transferéncia de
tecnologia, o estudo visa proporcionar uma compreensdo das oportunidades e
desafios apresentados por tais transacdes, especialmente quando relacionadas a

empresas cujo principal ativo é o software.

Como o objetivo final das operag¢des de M&A e de VC envolvendo software é a
transferéncia de tecnologia, permitindo que a empresa adquirente ou investida tenha

acesso a inovagdes e conhecimentos técnicos que podem ser cruciais para seu

' O conceito de due diligence sera melhor explorado no capitulo 5.1(b). Pode-se conceituar como sendo
0 cuidado ou atencdo a um assunto que seja suficiente para evitar responsabilidade, embora nao
necessariamente exaustivo. A due diligence também pode se referir a realizagdo de uma investigacao
razoavel em uma empresa antes de uma transacdo de fusdo ou aquisicdo. O Corporate Finance
Institute a descreve como o “processo de verificagao, investigagcao ou auditoria de um potencial negécio
ou oportunidade de investimento para confirmar todos os fatos relevantes e informagdes financeiras, e
para verificar qualquer outra coisa que tenha sido levantada durante um acordo de fusdo e aquisi¢ao
ou processo de investimento.” (Legal information institute, 2024).
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desenvolvimento estratégico, as empresas podem acelerar seus processos de
inovacao, melhorar seus produtos e servicos, e obter vantagens competitivas
significativas. Ao tentar elucidar as complexidades legais, riscos potenciais e
abordagens promissoras, espera-se capacitar empresas, profissionais do meio
juridico e partes interessadas a tomar decisbées informadas. Dessa forma, € possivel
promover um ambiente mais seguro e favoravel para a inovagéo e o desenvolvimento
tecnoldgico, beneficiando tanto as empresas envolvidas quanto o ecossistema de

negocios como um todo.

Ao final deste trabalho, o Relatério Técnico Conclusivo apresenta uma matriz
de riscos e a analise do método identificado para gerenciar os riscos juridicos sobre a

titularidade de softwares nas operacdes de M&A e VC no Brasil.



13

3 JUSTIFICATIVA

A seguir sera apresentada a importancia da escolha deste tema de pesquisa.

3.1 LACUNA PREENCHIDA PELO TRABALHO

No contexto atual, onde as industrias estdo cada vez mais impulsionadas pela
tecnologia, a lacuna que o presente trabalho visa preencher é a falta de um método
sistematico e abrangente para avaliar os riscos juridicos associados a falta de
especificacdo quanto a titularidade de softwares durante operacdes de fusbes e

aquisicoes de empresas (M&A) e investimentos de capital de risco (VC).

Isso fica evidente a partir da analise de alguns numeros desse setor. A titulo de
exemplo, apesar de apresentar valores mais baixos quando comparado ao mesmo
periodo do ano de 2022, o panorama do venture capital no Brasil no primeiro semestre
de 2023 revelou perspectivas otimistas. De acordo com o relatorio divulgado pela
revista Exame, os investimentos em startups brasileiras tiveram uma reducgéo de 30%
em relacao ao mesmo periodo de 2022, enquanto os fundos de venture capital tiveram
entradas de capital 20% menores na comparagao anual entre 2021 e 2022 (Exame,
2023). Durante o primeiro semestre de 2023, as startups do Brasil conseguiram
acumular um montante total de US$778,1 milhdes por meio de 199 rodadas de
investimento (Startupi, 2023). JA no mercado de fusbes e aquisicbes, foram
contabilizados 2.167 casos de fusdes e aquisi¢des no setor de comércio digital
durante o ano de 2022. Esse numero apresenta uma reducao de 9% em comparacao
com os registros historicos de 2021 (2.370), mas permanece consideravelmente
superior aos 1.386 registrados em 2019 (Fusdes & aquisi¢des, 2023). Mesmo com a
cautela dos investidores, as startups latino-americanas conseguiram levantar US$315
milhdes em 63 operacgdes realizadas em janeiro de 2024, segundo levantamento

realizado pela consultoria especializada Distrito (2024).

Esses numeros demonstram a relevancia das startups no cenario de venture
capital e fusbes e aquisi¢des, ressaltando a importancia de garantir a clareza e a

seguranga juridica quanto a titularidade dos softwares.

Uma startup € uma empresa projetada para crescer rapidamente, porém ser

recém fundada ndo faz de uma empresa uma startup. A Unica coisa essencial para
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que seja considerada uma startup € o crescimento e todo o resto que é associado as

startups deriva do crescimento (Graham, 2012).

Para as startups, que frequentemente desenvolvem tecnologias inovadoras
como seu principal ativo, é crucial para atrair investidores e concretizar transag¢des
assegurar que a propriedade intelectual esteja devidamente protegida e que nao haja
ambiguidades sobre quem detém os direitos sobre o software. A falta de clareza pode
nao apenas desencorajar investimentos, mas também resultar em litigios
dispendiosos e potencialmente paralisantes. Portanto, em operagdes de VC e M&A,
é fundamental realizar uma due diligence rigorosa para identificar e mitigar esses
riscos, garantindo que os direitos sobre o software estejam claramente estabelecidos

e documentados.

A dindmica das transagdes M&A e VC frequentemente envolve a transferéncia
de ativos intangiveis, de modo que temas relacionados a propriedade intelectual sdo
abundantes nessa seara. No entanto, a complexidade juridica sobre os direitos de
propriedade, licencas e titularidade sobre os softwares pode levar a riscos
substanciais para a negociagao, como litigios por violagdo de direitos autorais ou

conflitos sobre a propriedade do cédigo-fonte.

Conforme Gouvéa, Pargendler e Levi-Minzi (2022), a area de fusdes e
aquisi¢cdes apresenta um papel relevante na economia brasileira e no cenario juridico
nacional, em que pese a producao juridica brasileira sobre a matéria ser ainda

relativamente escassa.

Por venture capital, entende-se a atividade de gestao profissional de ativos que
investe fundos arrecadados de investidores institucionais ou individuos de alto
patriménio em novos empreendimentos promissores com alto potencial de

crescimento (Rin, hellmann & puri, 2013).

Em relacdo a fusdes e aquisi¢des, a diferenca entre cada instituto ndo é tao
simples. O termo fusdo sugere duas empresas de tamanho e valor de mercado
similares se unindo, enquanto aquisi¢gao implica uma grande empresa comprando um
negocio menor. Ainda que coloquialmente essas definicdes refltam o uso
convencional e cotidiano na maioria das circunstancias, esses termos tém mais a ver
com a estrutura legal da transagdo do que com os tamanhos relativos das empresas

envolvidas, sendo que aquisicdo € o termo genérico para uma transferéncia de
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propriedade, enquanto fusdo é um termo técnico para um procedimento legal

especifico que pode ou ndo seguir uma aquisi¢ao (Lajoux, 2019).

Um problema recorrente em operacbes de M&A e VC de tecnologia
(principalmente de empresas cujo principal ativo € o programa de computador) é a
dificuldade para avaliar os riscos juridicos da tecnologia antes da realizagdo da
operacao de investimento ou da compra e venda. Do lado da empresa que detém o
software e deseja receber investimento ou ser adquirida, falta conhecimento para
identificar corretamente os riscos sobre a titularidade do software e as formas de
mitiga-los. Do lado do investidor ou do comprador, falta conhecimento para entender
os riscos envolvidos na titularidade do software e o0 que é necessario para se adequar

e proteger a tecnologia que sera adquirida/investida.

Como os contratos de M&A séo infalivelmente incompletos, seja em razédo do
siléncio voluntario dos agentes econdmicos por uma decisdo estratégica, de um
excesso de confianga ou de simples impossibilidade negocial e porque a interpretagao
de contratos de fusdes e aquisicbes exige mais do que apenas o basico de direito
contratual ou societario (Gouvéa; Pargendler; e Levi-minzi, 2022), os escritorios
especializados em operacbes de M&A e VC atuam cada um a sua maneira,
normalmente se utilizando de questionarios de due diligence previamente a operagao,
sendo que muitas vezes os documentos analisados e as respostas a estes
questionarios sao insuficientes para mapear adequadamente os riscos atrelados a

titularidade do software.

E possivel, assim, reduzir os custos de transacdes dessa natureza aplicando-
se uma ferramenta de gestédo de riscos para identificar os riscos sobre a titularidade

do software e mapear as solugdes para sua mitigacao.

Esse trabalho propde uma abordagem para identificar e avaliar esses riscos,
buscando preencher a caréncia de diretrizes claras nesse ambito. A analise se
estendera a titularidade dos softwares, incluindo suas formas de protecao, licencas,
contratos e acordos associados. O Relatério Técnico Conclusivo contendo a avaliagao
de um método proporcionara as partes envolvidas em transagdes M&A e VC e aqueles
que assessoram tais empresas uma avaliagcéo precisa dos riscos legais e potenciais

desafios, permitindo que tomem decisdes informadas para mitigar tais riscos.

3.2 ADERENCIA AO PROFNIT
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A proposta deste trabalho de identificagdo e avaliagdo de riscos juridicos
relacionados a titularidade de softwares em operagdes de M&A e VC se alinha de
maneira direta e substantiva aos temas centrais abordados pelo PROFNIT -
Propriedade Intelectual e Transferéncia de Tecnologia para Inovagéo. A natureza
complexa e em constante evolugcdo das transagdes M&A e VC requer uma
compreensao profunda da propriedade intelectual e da transferéncia de tecnologia,

justificando a aderéncia deste estudo aos principios fundamentais do programa.

A partir da analise da Portaria MCTI n. 5.109/2021, que define as prioridades,
no ambito do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdes, no que se refere a
projetos de pesquisa, de desenvolvimento de tecnologias e inovagdes, para o periodo
2021 a 2023, é possivel perceber que no art. 3°, 11, o setor Cibernético é contemplado
dentro da area de Tecnologias Estratégicas, e no art. 9°, lll consta o intuito de
promog¢ao da interlocucdo com atores que apresentam interface com as agdes de
ciéncia, tecnologia e inovagdes nos setores das areas definidas como prioritarias nos
artigos 3° a 8°, para o alinhamento de prioridades, estratégias e agdes, com vista ao

fortalecimento da governanca publica (Brasil, MCTI, 2021).

Primeiramente, ao abordar a titularidade de softwares, o estudo ressalta a
importancia da propriedade intelectual como um ativo estratégico das empresas. A
propriedade intelectual, especialmente no contexto de tecnologia, desempenha um
papel crucial na valorizagao de empresas e na diferenciagcdo competitiva. A analise
minuciosa das implicagdes legais e dos riscos envolvidos sobre a identificacdo e
comprovagao da titularidade dos softwares n&o s6 protege os direitos dos detentores,
mas também fomenta um ambiente propicio para inovacéo e criagao, temas centrais
do PROFNIT.

Além disso, a transferéncia de tecnologia € um elemento essencial nas
operagbes de M&A e VC, onde a integracdo de sistemas e conhecimentos é
frequentemente necessaria para alcancar sinergias e maximizar o valor das
transacoes. O estudo, ao identificar riscos e desafios relacionados a transferéncia de
tecnologia embutida nos softwares, contribui diretamente para a compreensao e
mitigacdo dos obstaculos que podem surgir durante esses processos, apoiando o
desenvolvimento de estratégias de transferéncia eficazes e sustentaveis. Isso
também se verifica a partir da prépria instituicdo do marco legal das startups e do

empreendedorismo inovador, visando apresentar medidas de fomento ao ambiente
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de negdécios e ao aumento da oferta de capital para investimento em

empreendedorismo inovador (Brasil, 2021).

Em ultima analise, a aderéncia deste trabalho aos temas do PROFNIT reside
na sua capacidade de fortalecer a capacidade das empresas de gerenciar seus ativos
intangiveis, promovendo um ambiente mais seguro e inovador para as transagdes
comerciais. Ao abordar a intersegdo entre propriedade intelectual, tecnologia e
inovagao, o estudo se alinha a missdao do PROFNIT de promover o avango do
conhecimento, a transferéncia de tecnologia e a inovacao, com beneficios tangiveis

tanto para as empresas quanto para a sociedade em geral.

3.3 IMPACTO

O trabalho atende a demanda proveniente de empresas envolvidas em
operagdes M&A e VC, com foco em tecnologia, no Brasil. Essas empresas buscam
um método eficaz para avaliar os riscos relacionados a titularidade de softwares. Além
disso, gestores de fundos de investimento, aceleradoras e incubadoras de startups,
bem como escritérios de advocacia especializados nesse tema, podem demonstrar

interesse na pesquisa.

Os resultados apresentados neste trabalho impactam diversas areas, incluindo
a econbmica, juridica e de inovagéao tecnologica. Economicamente, a facilitagdo das
operacgdes de M&A e o aumento da seguranca juridica podem estimular o investimento
em empresas de tecnologia, promovendo o crescimento do setor e contribuindo para
o desenvolvimento econdmico do pais. Juridicamente, a identificacdo e analise de um
meétodo apresentado em um Relatorio Técnico Conclusivo fornece diretrizes claras
para a avaliagao da titularidade de softwares, ajudando a evitar litigios e controvérsias
legais nesse campo. Além disso, no ambito da inovagao tecnoldgica, ao oferecer uma
estrutura para avaliacdo de riscos, o trabalho promove um ambiente mais favoravel
ao empreendedorismo e ao investimento em startups de tecnologia, incentivando o

desenvolvimento de novas solugdes e impulsionando a competitividade do setor.

3.4 APLICABILIDADE

O Relatério Técnico Conclusivo possui uma aplicabilidade significativa, pois
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pode ser empregado em ambientes de inovagdo composto por empresas de
tecnologia cujo principal ativo seja o software. A abrangéncia realizada € ampla, uma
vez que o estudo envolve uma diversidade de empreendedores que compdem o
ecossistema de inovagao, garantindo resultados que consideram as especificidades
dos fundos de investimento, incubadoras, aceleradoras de startups e escritorios de

advocacia especializados em operacoes de M&A e VC.

Além disso, o estudo tem uma abrangéncia potencial elevada, pois seus
resultados podem ser utilizados como referéncia por todos os players desse
ecossistema de inovacdo. O método de avaliacdo de riscos sobre a titularidade de
softwares para fins de transferéncia de tecnologia em operagbes de M&A e VC,
abordado no relatério, € de interesse direto para essas entidades, tornando-o uma

ferramenta valiosa e relevante para o setor.

Quanto a replicabilidade, o estudo demonstra ser altamente replicavel, uma vez
que o método de avaliacao de riscos pode ser facilmente adotado e aplicado por
outras empresas, instituicbes de pesquisa e profissionais do ramo juridico e
tecnoldgico que enfrentem desafios semelhantes em relagao a propriedade intelectual
de softwares. Essa capacidade de replicagdao amplia ainda mais a aplicabilidade do
relatorio, tornando-o uma contribuigdo valiosa para o campo da inovagao tecnolégica

e investimento em startups.

3.5 INOVACAO

O estudo aborda a analise de riscos relacionados as operagdes de fusdes e
aquisicdes e investimento de capital de risco, com um foco especifico na titularidade
de softwares envolvidos nessas transagcbes. Embora existam estudos e métodos
consagrados para a avaliacdo de riscos nessas areas, a abordagem especifica da

titularidade de softwares é inédita na literatura existente.

Nao foram identificados pedidos de patente ou registros de software com
descricdo voltada ao tema do presente estudo em uma busca realizada na base de

dados do INPI? e no repositério do ESPACENET?, a partir das strings de busca e filtros

2 No INPI em pesquisa avancada, no campo “Todas as palavras”, no campo “titulo”, realizou-se a busca
a partir da string (andlise and risco* and software*).

3 O Espacenet é um servigo online gratuito para pesquisar patentes e pedidos de patentes desenvolvido
pelo Escritério Europeu de Patentes em conjunto com os estados membros da Organizacao Europeia
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selecionados.

Foi identificado um software registrado no INPI com o titulo “SOFTWARE DE
SUPORTE NA ANALISE DE RISCOS JURIDICOS EM CONTRATOS
EMPRESARIAIS” (n. BR 51 2023 001721 3) como o que mais se aproximou do objeto
de estudo. Também foram localizados softwares no mercado voltados para o
segmento de M&A e VC, com solugdes que visam auxiliar a realizagédo de due
diligences, automatizando andlises de certidées, por exemplo Intralinks*, Deallink® e

Datasite®.

Por outro lado, foram localizadas patentes e pedidos de patente propondo
solugdes para analise de riscos de forma geral em due diligences e outras para
avaliagdo de ativos de propriedade intelectual. Da mesma forma que as demais
solugdes apontadas anteriormente, nenhuma patente identificada pretende solucionar

especificamente o problema objeto deste estudo.

Dessa forma, a produgéo possui um teor inovativo médio alto, pois ira integrar
conhecimentos prévios sobre analise de riscos em operagdes de M&A e VC, bem
como conceitos sobre a titularidade de programas de computador e métodos de
avaliacao de riscos. Ao considerar e combinar esses conhecimentos, o estudo trouxe
uma contribuicdo inovadora para a aplicagao pratica da analise de riscos sobre a

titularidade de softwares em operacoes de M&A e VC.

A pesquisa, conduzida com base na percepgao e experiéncia de gestores de
fundos de investimento, aceleradoras, incubadoras de startups e empreendedores,
buscando identificar e avaliar os riscos associados a titularidade de softwares,
promoveu uma abordagem pratica e relevante para as necessidades do ambiente de

inovacgao e investimento em tecnologia.
3.6 COMPLEXIDADE

Para o desenvolvimento do produto tecnoldgico, foi necessario envolver

diversos atores dos ambientes de inovagao, incluindo gestores de fundos de

de Patentes. ESPACENET. Base de dados de Patentes do Escritério de Patentes (EPO). [S.1], [20--7].
Disponivel em: https://worldwide.espacenet.com/. Acesso em: 13 agosto 2023. No ESPACENET busca
avangada utilizou-se a string de busca (nftxt = "computer" AND nftxt = "program” AND nftxt = "risk" AND
nftxt = "analysis" AND nftxt = "due diligence" AND nftxt = "intellectual property").

4 Disponivel em: https://www.intralinks.com/. Acesso em: 22 dezembro 2024.

5 Disponivel em: https://deallink.com.br/. Acesso em: 22 dezembro 2024.

6 Disponivel em: https://www.datasite.com/. Acesso em: 22 dezembro 2024.
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investimento, aceleradoras, incubadoras de startups e escritérios advocaticios
especializados em operacgdes de M&A e VC. A colaboragao desses diferentes players
proporcionou uma sinergia de conhecimentos e a interagdo de multiplos atores,

resultando em um desenvolvimento complexo.

Surgiram dados de natureza variada durante o processo, os quais foram
quantificados e analisados individual e conjuntamente por meio do método escolhido
para a gestdo de riscos. Essa abordagem exigiu a consideragdo de diversas
perspectivas e a resolugcado de potenciais conflitos cognitivos entre os participantes.
Portanto, € evidente que a produgao possui um alto teor de complexidade, dada a
diversidade de atores, relagcdes e conhecimentos envolvidos em todas as etapas do

processo de desenvolvimento do produto tecnoldgico.
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4 OBJETIVOS

A seguir serdo apresentados os objetivos geral e especificos da pesquisa.

4.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral deste estudo é identificar e avaliar a aplicagédo de um método
para gerenciar os riscos juridicos sobre a titularidade de softwares em operacdes de
M&A e VC no Brasil.

A pesquisa visa fornecer uma solucao pratica para um problema previamente
identificado no mercado brasileiro de tecnologia. Ao identificar e analisar um método
para avaliar os riscos de titularidade de softwares, espera-se facilitar as operacdes de
M&A e VC, promovendo uma maior seguranga juridica para as empresas envolvidas.
Além disso, pretende-se fornecer as aceleradoras, incubadoras e fundos de
investimento uma ferramenta que lhes permita tomar decisées mais seguras e mitigar

0s riscos associados ao investimento em startups de tecnologia.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) Investigar as praticas adotadas pelas empresas envolvidas em

operagcbes de  M&A e VC no Brasil;

b) Identificar na literatura os principais riscos juridicos enfrentados em

relagéo a titularidade de softwares, em especial nestas modalidades de negdcio;

c) Analisar a legislacdo e a jurisprudéncia sobre o tema e confrontar a

analise com o resultado da investigacao anterior;

d) Identificar e avaliar a aplicacdo de um método para gerenciamento de

riscos em operacdes de M&A e VC no Brasil.

e) Elaborar um Relatério Técnico Conclusivo com as principais

constatagdes obtidas.
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5 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico esta dividido nos seguintes topicos: a) Protegao juridica
do software no Brasil; b) Principais consideragées sobre operagdes de M&A e VC; b.1)
Due diligence em operag¢des de M&A e VC; b.2) Anadlise de riscos em M&A e VC; c)

Métodos para gestao de riscos.

O referencial tedrico deste estudo abrange uma série de tépicos que fornecem
a base conceitual para a analise dos riscos juridicos associados a titularidade de

softwares em operacdes de M&A e VC no Brasil.

a) Protecao juridica do software no Brasil

Essa secao aborda conceitos fundamentais relacionados a software e
programa de computador, incluindo definigdes técnicas, caracteristicas distintivas e a

importancia crescente desses ativos no mundo empresarial.

Duas leis dao suporte a proteg¢ao do software por direito autoral: a Lei n. 9.609
ealein.9.610, de 19 de fevereiro de 1998. Enquanto a primeira trata especificamente
do registro envolvendo o programa de computador, a segunda trata dos registros de
direito autoral como um todo. A Lei n. 9.609/98 dispde, em seu artigo 2°, que “O regime
de protecdo a propriedade intelectual de programa de computador é o conferido as
obras literarias pela legislagao de direitos autorais e conexos [...]", tendo como pré-
requisito para a protegdo a originalidade que se alcanga, também em face da
combinagao dos elementos e da estruturagdo dos programas (Brasil, 1998). Assim,
uma vez que o software, independentemente de sua funcgao, seja descrito em uma
linguagem natural ou codificada, essa descricdo passa a gozar de protegao por direito

autoral, excluidos os direitos morais (Pierozan; Islab&o; Schuler, 2023).

A definigcdo de programa de computador pode ser encontrada no art. 1° da Lei
n°® 9.609 (Brasil, 1998), na qual dispde:

Programa de computador é a expressao de um conjunto organizado de
instrucées em linguagem natural ou codificada, contida em suporte fisico de
qualquer natureza, de emprego necessario em maquinas automaticas de
tratamento da informacgao, dispositivos, instrumentos ou equipamentos
periféricos, baseados em técnica digital ou analoga, para fazé-los funcionar
de modo e para fins determinados.
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Do ponto de vista técnico, uma distingdo conceitual tem sido estabelecida entre
os termos “programa de computador” e “software”. O termo "programa de computador”
faria referéncia especificamente ao conjunto de instrugdes destinadas ao computador.
Por outro lado, o termo "software" abrangeria ndo apenas o programa de computador
em si, mas também a metodologia operacional, a documentagdo abrangente e, em
alguns casos, outros componentes associados ao programa de computador. Um
exemplo disso é a definicdo de "software" nas Disposicdes Tipo formuladas pela
Organizagao Mundial de Propriedade Intelectual na década de 1970, que abrangia os
seguintes elementos: o préprio programa, a descricdo do programa e a documentagao

de suporte ou material auxiliar (Santos, 2008).

No presente trabalho foi dada preferéncia ao termo software, ainda que o termo
programa de computador seja utilizado ocasionalmente, com o mesmo sentido e sem

distincao entre eles para fins do estudo proposto.

A questao da protecado do software traz consigo um dilema. Por um lado, o
cédigo do software possui elementos literarios que sao protegidos por direitos
autorais. Por outro lado, o software desempenha uma funcédo utilitaria ao executar
tarefas ou solucionar problemas técnicos, o que o torna elegivel para protegcao por
meio de patentes de invencdo (REF. PORTARIA 411 INPI). Isso abre a possibilidade
de uma protecdo dupla, o que pode resultar na sobreposicéo de direitos. Embora essa
dualidade contribua para o avancgo da industria de software, também pode resultar em
consequéncias indesejaveis. Segundo Wachowicz (2019), isso ocorre porque a
legislacao e as disposi¢des legais ainda ndo evoluiram suficientemente para lidar com
essa situagdo, o que pode levar a resultados incompativeis com o sistema de
propriedade intelectual. Para o autor, se esta dicotomia entre expressao e ideia é
facilmente compreensivel do ponto de vista tedrico, a sua aplicagdo na pratica se
mostra praticamente impossivel de ser realizada quando analisado o software, sendo
nesse aspecto encontrada a dificuldade em proteger tecnologias hibridas pelas
espécies tradicionais de direito da propriedade intelectual (Medeiros; Wachowicz,
2019).

Embora a Lei 9.279/96 estabeleca que o software nao é protegido por meio de
patentes (conforme o artigo 10, inciso V), € possivel que ele seja considerado

patenteavel caso satisfaca os critérios de patenteabilidade estipulados na legislagcéo
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(ou seja, novidade, atividade inventiva e aplicagao industrial, conforme previsto no
artigo 8° da Lei 9.279). Nesse cenario, o software podera entdo ser elegivel para

receber protegdo por meio de uma patente (Kretschmann, 2023).

As Invengdes Implementadas em Computador (“lICs”), diferentemente da
protecao autoral dada ao cddigo fonte do software, tém como viés a protecédo ao
processo (ou método) que resolve determinado problema técnico, ainda que a solugéo
desse problema nao necessariamente precisaria ser resolvida por um software.
Possui, portanto, uma abrangéncia mais ampla do que aquela realizada estritamente
por direito autoral, pois independentemente da linguagem de programacéo utilizada,
esse processo nao podera ser reproduzido por terceiros, sem a autorizacéo do titular

(Pierozan; Islabao; Schuler, 2023).

Ressalta-se que as IICs ndo sao objeto do presente estudo, uma vez que
optou-se por delimitar a pesquisa aos riscos juridicos sobre a titularidade dos
softwares e que em invencdes patenteadas a titularidade é determinada pelo

depositante do pedido perante o INPI.

Como visto, o software pode se beneficiar, em principio, de trés formas de
protecao distintas e ndo excludentes: direito autoral, patente de inveng¢ao e desenho
industrial (Pierozan; Islabdo; Schuler, 2023), o que por si s6 ja traz consigo uma
dificuldade para identificar precisamente quem ¢é o titular e de qual direito a ele é
atribuido. A salvaguarda dos direitos de propriedade intelectual, em suas diversas
modalidades, sempre esteve condicionada a estimulos de natureza econdémica e
decisbes politicas dominantes em cada era e o ambito da propriedade intelectual
engloba uma série de tdpicos interligados que resultam em efeitos diversos (Proner,
2007).

Ha, ainda, que se considerar que no Brasil o registro de software é pouco usual,
como se percebe dos dados disponibilizados pelo préprio INPI sobre a quantidade de
depdsitos de pedidos ao longo dos anos. Em 2021, por exemplo, foram realizados
somente 3.259 depdsitos de pedido de registro de programa de computador, enquanto
6.711 de desenho industrial e 24.238 de patentes (INPI, 2021). Como o registro do
software ndo é atributivo de direitos e sim declaratério (por se tratar de direito autoral)
e abrange somente o cddigo-fonte e ndo a funcionalidade desenvolvida, as empresas
desenvolvedoras de software optam por proteger-se por meio de contratos. O software

como objeto de contratos encontra nos artigos 7° e 8° da Lei n°® 9.609 previsdes
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especialmente desenhadas sobre as garantias aos usuarios, determinando,
primeiramente, que seja especificado nele o prazo de validade técnica da versao
comercializada e depois, a prestacdo de servigos técnicos complementares relativos
ao adequado funcionamento do programa por aquele que comercializa-lo (seja o titular

originario ou outro) (Medeiros; Wachowicz, 2019).

De modo geral, 0 uso do software sera objeto de contrato de licenga e, na sua
auséncia, |he dara respaldo de licenca o documento fiscal comprobatério da sua
aquisicao ou licenciamento (MOREIRA, 2001). Ha, ainda, a previsao legal em favor
do empregador ou do contratante dos servigos sobre a titularidade do software
desenvolvido em fungdo e durante o vinculo contratual e desde que nao seja

estabelecido em contrario no instrumento contratual (MOREIRA, 2001).

b) Principais consideragoes sobre as operagoes de M&A e VC

A transferéncia de tecnologia foi introduzida no art. 219, paragrafo unico, da

Constituicao Federal (Brasil, 1998), como um dever do Estado:

Art. 219 (...) Paragrafo unico. O Estado estimulara a formagdo e o
fortalecimento da inovagdo nas empresas, bem como nos demais entes,
publicos ou privados, a constituicdo e a manutencdo de parques e polos
tecnoldgicos e de demais ambientes promotores da inovagéao, a atuagédo dos
inventores independentes e a criagédo, absorgao, difusdo e transferéncia de
tecnologia.

Ao estabelecer que o Estado é responsavel pela promocao e estimulo ao
avanco cientifico, a pesquisa, ao aprimoramento cientifico e tecnolégico, bem como a
inovacao, a Constituigdo também conferiu legitimidade as iniciativas de transferéncia
de conhecimento e tecnologia. Essas agbes sao voltadas para abordar as questdes
enfrentadas pelo Brasil e para impulsionar o crescimento dos setores produtivos em
ambito nacional e regional. Além disso, a Constituigdo reconheceu o papel vital da
investigacao cientifica e tecnolégica na promogao do progresso econémico do pais e

no bem-estar social (Brasil, 2023).

Pelo viés da iniciativa privada, também em linha com a promoc¢ao e estimulo
ao avango cientifico e tecnoldgico, startups inovadoras e com potencial de
crescimento vem chamando a atengc&o de empresas maiores, que, buscando adquirir

conhecimento tecnoldgico, recursos humanos capacitados e solugdes disruptivas, se
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valem de transagdes que envolvem a transferéncia de tecnologia. Exemplo dessas

operacoes sao as fusdes e aquisicoes e os investimentos de alto risco.

A operacao de fusdo e aquisicdo de uma empresa € uma das transacgoes
comerciais mais desafiadoras que se pode realizar. Uma transacao dessa natureza
nao soO atravessa inumeras leis de valores mobiliarios e tributarios, regras contabeis e
exigéncias regulatérias, mas também tem o potencial de refor¢car ou desestabilizar

completamente as bases culturais do comprador ou do vendedor (Lajoux, 2019).

Uma aquisi¢cao corporativa € o processo pelo qual as agdes ou ativos de uma
corporacao passam a ser de propriedade de um comprador. A transacao pode assumir
a forma de compra de agbes ou de compra de ativos. Uma fusdo é um processo legal
em que uma corporacao é combinada e desaparece dentro de outra corporacgao.
Neste processo, a corporagao que deixa de existir entrega seus certificados de agoes,
que sao trocados pelos certificados de acdes da corporagao sobrevivente. Todas as
fusdes sdo consideradas fusdes estatutarias, pois seguem transagdes formais de
acordo com as leis dos estados onde as corporagdes estao incorporadas, apesar de

raramente haver grandes diferencas entre esses estados (Lajoux, 2019).

Segundo Lajoux (2019), O termo fusdo nao tem relagdo com a forma como as
empresas combinadas serédo operadas no futuro ou qual equipe de gestédo estara no
controle e seria incorreto sugerir que fusdes implicam uma parceria igualitaria entre
0s grupos envolvidos, pois, legalmente, uma corporagao é absorvida e controlada pela

outra, a menos que os acionistas acordem o contrario.

A industria de capital de risco fornece capital para empresas que oferecem alto
potencial de retorno. Os investidores de capital de risco sao tipicamente investidores
ativos que tentam agregar valor através de um envolvimento continuo a longo prazo
com o desenvolvimento continuo do negocio e os investidores de capital de risco
geralmente fornecem financiamento em etapas correspondentes a desenvolvimentos
significativos na vida do empreendimento, por exemplo: a formulagdo de um plano de
negocios, a primeira produgcao e assim por diante (Barry; Muscarella; Peavy;

Vetsuypens, 1990).

O capital de risco pode ser visto como um modelo alternativo para organizar
investimentos de capital. Assim como as corporagdes, as firmas de capital de risco

levantam dinheiro para investir em projetos. Muitos desses projetos financiados por
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investidores de capital de risco (por exemplo, o desenvolvimento de um novo periférico
de hardware de computador) sdo semelhantes aos projetos financiados por
corporacdes tradicionais. A diferengca € que os sistemas de governanca utilizados
pelas organizacdes de capital de risco e pelas corporacdes tradicionais sao diferentes.
(Sahlman, 1990).

No financiamento de startups, os empreendedores possuem todas as
informacgdes sobre as tecnologias, a inovagao, a operagao comercial, a concorréncia
e as perspectivas da startup. Se os bancos quiserem emprestar dinheiro para as
startups, eles serao a parte desinformada que enfrentara sérios problemas de
assimetria de informagdes na triagem de startups e néo terao meios tradicionais de
reduzir os riscos de inadimpléncia em comparagdao com os emprestimos realizados
para empresas ja estabelecidas. No modelo de financiamento de VC, os investidores
informados tém todas as informagdes e os investidores desinformados, incluindo

individuos e instituicdes, nao tém nenhuma (Nguyen; Hille, 2018).

A industria de capital de risco desenvolveu procedimentos operacionais e
praticas de contratacdo que sao bem adaptados a ambientes caracterizados pela
incerteza e assimetrias de informagéao entre principais e agentes. Os investidores de
capital de risco estdo ativamente envolvidos na gestdo dos empreendimentos que
financiam, geralmente tornando-se membros do conselho de administragédo e
mantendo importantes direitos econdmicos além de seus direitos de propriedade. A
forma organizacional predominante na industria € a parceria limitada, com os
investidores de capital de risco atuando como sdcios gerais e 0s investidores externos
como socios limitados. As parcerias de capital de risco celebram contratos tanto com
os investidores externos que fornecem seus fundos quanto com os empreendimentos

nos quais investem (Sahlman, 1990).

Neste contexto dindmico, a intersegédo entre negdcios e tecnologia se tornou
cada vez mais essencial, dando origem a crescente relevancia da propriedade
intelectual e ativos intangiveis nessas transacdes. Este tema explora a complexa
interacao entre aspectos legais, comerciais e tecnolégicos, enfatizando a necessidade
de uma abordagem sistémica para compreender e otimizar essas operagdes vitais

para o cenario empresarial contemporaneo.

Em operacgbes dessa natureza, a autonomia privada permite que as partes

negociem clausulas especificas para mitigar riscos diversos, como garantias de
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propriedade intelectual e clausulas de indenizagao, pois surge como autorregulagao

de interesses especificos de comprador e vendedor (Pires, 2023).

b.1) Due diligence em operagées de M&A e VC

O termo due diligence tem sido aplicado originalmente para descrever o
conjunto de regras, requisitos e boas praticas aplicadas por todas as partes envolvidas
na assinatura de contratos de seguro nos Estados Unidos (Kutera e Anysz, 2016).
Conforme discutido por Cebria (2008) apud Sanz-prieto; De-la-fuente-valentin; Rios-
aguilar, 2021), a revisao juridica (due diligence) ganhou destaque nas praticas de
direito comercial para descrever um processo de verificacdo técnica que é
desenvolvido com atividades de pesquisa e analise sobre a estrutura de uma
organizagao que sera objeto de uma transagéo de compra e venda, fusdo ou alianga,

e onde o investidor exige uma revisdo independente para reduzir riscos.

A funcéo basica da due diligence, em qualquer operagcdo de M&A e VC, é
avaliar os riscos potenciais de uma transagao proposta, investigando todos os
aspectos relevantes do passado, presente e futuro previsivel da empresa a ser
adquirida ou investida. O termo é também utilizado para descrever o dever de cuidado
e de analise a ser exercido pelos administradores, diretores, subscritores e outros no

ambito de ofertas publicas de valores mobiliarios (Lajoux, 2019).

O tema due diligence em operacdes de M&A enfoca o papel fundamental
desempenhado na identificacdo e avaliacdo de riscos em transagdes comerciais
complexas, e deve incluir atividades basicas atividades para atender aos padrdes de

diligéncia legal e de boas praticas recomendadas do mercado (Lajoux, 2019).

Em operacdes de VC, antes de comprometer as quantias de capital a serem
investidas, os investidores gastam recursos nesta chamada diligéncia prévia, por meio
da qual leem os prospectos preparados pelos empreendedores e, frequentemente,
verificam as suas credenciais, servindo como uma triagem preliminar para potenciais

investimentos.

Além disso, a diligéncia prévia realizada antes de um investimento ser feito tem
como objetivo, em parte, garantir que os empreendedores sejam qualificados
(Sahlman, 1990).
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A due diligence, um processo investigativo minucioso, ganha destaque como
um pilar critico para garantir a integridade das operagbes de M&A e VC. Através dessa
abordagem, os envolvidos podem compreender em profundidade os possiveis
desafios e oportunidades antes de avangarem com as transacoes. A auditoria € um
procedimento acordado pelas partes e moldado pela sua autonomia privada (Pires,

2023).

7

Normalmente, esse processo € conduzido pelos advogados contratados
externamente pela empresa adquirente, com a ajuda de uma equipe de profissionais
especializados nessa tarefa. Conforme mencionado, uma analise completa levara em
consideragao aspectos financeiros, operacionais e juridicos e cada uma desses

segmentos pode se beneficiar de atencao especializada (Lajoux, 2019).

Uma parte essencial da due diligence é a revisao de portfolio dos ativos de
propriedade intelectual, com énfase especial na avaliacido de contratos de software.
Ao avaliar o que exatamente um avaliador deve estudar durante uma avaliagdo dos
ativos da empresa-alvo, Lajoux (2019) cita o exemplo do que chama de intangiveis,
como sua tecnologia principal de suporte as operacoes, incluindo qualquer software
de terceiros ou desenvolvido internamente, bem como patentes ou marcas registradas

que representam uma fonte de receitas.

O processo € normalmente associado a avaliagédo de uma propriedade (terreno,
infraestrutura, instalagdes, edificios, maquinas, equipamentos, sistemas, produtos,
Servigos ou processos), mas também contempla direitos de propriedade intelectual
como patentes, marcas registradas, reserva de titulo, entre outros. E como os
investidores capturam essas iniciativas para obter grandes beneficios econdmicos,
devem se assegurar das oportunidades de negocio, caracteristicas fisicas,
propriedade, codigo, sistemas, dos riscos que as cercam e outros aspectos para evitar
defeitos que levem a perdas financeiras (Sanz-prieto; De-la-fuente-valentin; Rios-
aguilar, 2021).

A analise detalhada de acordos de licenciamento, cessdo, cooperagao,
parceria, pesquisa e desenvolvimento (P&D) e outros contratos relacionados a
softwares é crucial para avaliar os riscos associados. Essa analise ndo apenas
identifica possiveis lacunas ou conflitos contratuais, mas também fornece informacgdes
para avaliar a conformidade com as leis de propriedade intelectual e direitos autorais.

Dessa forma, a due diligence desempenha um papel vital na tomada de decisdes



30

informadas, assegurando que o0s aspectos legais e riscos potenciais sejam
completamente compreendidos antes da conclusdo de operagcoes de M&A e

investimentos de VC (Lajoux, 2019).

b.2) Analise de riscos em M&A e VC

O campo de fusbes e aquisigbes apresenta oportunidades significativas, mas
também esta sujeito a consideraveis riscos legais. E possivel que qualquer transacéo
de fusdo seja alvo de contestagcbes por parte dos demandantes, e a maioria das
transagdes anunciadas por empresas publicas resultam em agdes judiciais (Lajoux,
2019).

Apesar dos beneficios advindos da parceria entre startups e grandes empresas
ou investidores, € importante considerar também os aspectos negativos associados a
essa colaboragdo. Por um lado, a propriedade intelectual desempenha um papel
fundamental ao reduzir os custos de transacéo associados a elaboracdo de acordos
entre grandes empresas e startups, além de potencialmente aumentar o valor da
startup, fortalecendo sua capacidade de negociacao. Por outro lado, nem todos os
setores podem se beneficiar igualmente da protecdo oferecida pela propriedade

intelectual, por exemplo em industrias como a farmacéutica (Maciel et al., 2018).

De maneira geral, startups que ndo contam com um sistema de protec¢ao sélido
para suas inovagoes tendem a ser menos inclinadas a compartilhar informacdes sobre
suas operagoes (Maciel et al., 2018). O processo de due diligence visa minimizar os
riscos e incertezas em transagdes financeiras significativas, atendendo as
necessidades de informacao de investidores ou empreendedores. Utiliza o método
cientifico para coletar e compilar dados financeiros, contabeis, legais, fiscais,
patrimoniais e tecnoldgicos para avaliar a situagdo econémica de uma empresa antes
de uma compra ou venda, tendo por principal objetivo é reduzir os riscos, assegurando
interesses financeiros e melhorando a seguranca das operagdes comerciais (Sanz-
prieto; De-la-fuente-valentin; Rios-aguilar, 2021). Dessa forma, a auséncia desse

compartilhamento reduz as oportunidades de concretizagado de negocios.

No caso do componente legal, como todos aqueles relacionados a patentes e
marcas, demonstragdes financeiras da empresa, bem como os langamentos

contabeis da empresa, essas informacdes (além dos registros contabeis, relatérios de
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auditoria e demonstragdes financeiras), juntamente com as demais, devem incluir
todos os documentos legais, em ordem e atualizados, que suportem a propriedade da
startup ou da empresa a ser adquirida, sobre seus ativos (incluindo direitos autorais e
sobre softwares), e que certificarao a propriedade em todos os niveis, evitando o risco
de plagio, roubo de cddigo-fonte, entre outros aspectos de seguranga e confiabilidade
em mercados cada vez mais competitivos (Sanz-prieto; De-la-fuente-valentin; Rios-
aguilar, 2021).

Porém, o gerenciamento de riscos € um topico sensivel, o que significa que
alguns riscos costumam ser omitidos nos documentos disponibilizados e a tomada de
decisdo em investimentos de capital de risco costuma ser altamente subjetiva, sendo

que varios fatores a influenciam (Proksch; Stranz; Pinkwart, 2018).

Lajoux (2019) propde que ao procurar candidatos a aquisicao, quem investe ou
pretende incorporar deve favorecer empresas que possuam programas solidos de
gestao de riscos e conformidade legal. Além disso, o adquirente pode tentar minimizar
0 risco da transacdo de outras maneiras e, juntamente com uma due diligence
minuciosa, tais medidas podem ajudar a garantir o sucesso de longo prazo de

qualquer aquisicao:

e Consultar um corretor de seguro de responsabilidade civil que proteja diretores
e executivos da empresa adquirente contra riscos relacionados a aquisi¢cao e

celebrar um acordo com um provedor de seguros;

e Garantir que sua fase de due diligence inclua todas as etapas geralmente
consideradas como demonstracdo de cuidado de acordo com o direito

aplicavel;

e Se surgirem suspeitas durante a due diligence padrao, os adquirentes podem

contratar os servigos de investigadores privados para confirma-las;

e Incluir clausulas de protecdo nos documentos que registram os acordos entre

as partes;
e Estruturar a transag¢ao para minimizar seu risco;

e Garantir que os varios acordos relacionados ao negocio incluam protecdes
adequadas contra eventuais perdas pés-aquisicdo decorrentes de condicdes

pré-aquisicao; e
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e Por fim, pode obter um seguro de declaragcées e garantias pelo qual pode
recuperar diretamente de um segurador as perdas decorrentes de violagdes

das declaragdes e garantias do vendedor nos documentos do negdcio.

Compreende-se, assim, que, sob a o6tica do comprador, seja preocupacao
comum acautelar contingéncias traduzidas na falta de correspondéncia entre o objeto

contratado e a realidade (Pires, 2023).

c) Métodos para gestao de riscos

Os riscos frequentemente estao relacionados a algum tipo de decisdo. Uma
avaliacao de riscos, que faz parte do processo de gerenciamento de riscos, implica
uma identificacdo sistematica dos riscos e 0s niveis de risco sao frequentemente
utilizados como uma ferramenta para criar uma base para as decisdes sobre como

lidar com os riscos (Landell, 2016).

A medida que a economia se torna mais complexa, os riscos que a afetam
também se diversificam, tornando a gestédo de riscos cada vez mais essencial. Com o
tempo, espera-se que a gestao de riscos se estabelega como uma forma crucial de
administragao. Apesar de alguns estudos focarem na gestdo de riscos em fusdes e
aquisicoes, ainda nao foi proposto um modelo abrangente para essa finalidade. A
gestao de riscos em M&A envolve multiplas etapas sequenciais, desde a identificagao
e analise dos riscos até o desenvolvimento de solugcdes alternativas e a
implementacdo de estratégias para mitiga-los (Vertakova; Vselenskaya; Plotnikov,
2021).

A primeira etapa na aplicagdo de qualquer processo de gestdo de riscos é
compreender o que € um risco. O Guia do Project Management Body of Knowledge
(PMBOK) define um risco como um evento ou condigao incerta que, se ocorrer, tem
um efeito positivo ou negativo sobre um objetivo do projeto. Portanto, um risco nao é
um evento ou ocorréncia que ja tenha acontecido em um projeto e sim um evento que
pode acontecer. Em segundo lugar, um risco pode ter um impacto positivo ou
negativo. Muitos tendem a focar apenas nos riscos que terdo um impacto negativo.
Um gestor de um programa de gerenciamento de riscos prudente deve procurar

identificar os pontos positivos e 0os negativos antes da tomada de decisdo (Project
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management institute, 2021).

Aponta-se a polissemia do termo risco, uma vez que € utilizado em diversos
contextos juridicos, como risco de vida, dano, prejuizo, desvantagem, e esta
associado a conceitos como incerteza, perigo e alea (aleatoriedade), sendo, inclusive,
empregado em multiplas situagbes no Codigo Civil Brasileiro, sem uma definigao

univoca, o que gera uma "algaravia conceitual" (Martins-costa, 2023).

E se o risco é a probabilidade de um dano futuro, associado a uma ameaca
abstrata, isto €, uma potencialidade ou uma eventualidade de causac¢ao de um dano,
os contratos servem como um plano de distribuicdo de riscos entre as partes, sendo

essencial a clara definicdo das responsabilidades de cada uma (Martins-costa, 2023).

Diversos pesquisadores tém opinides diferentes sobre as etapas especificas
do processo de gestado de riscos. Keshk et al. (2018) descrevem a gestao de riscos
como um processo que inclui classificagdo, analise, planejamento, identificagao,
avaliacao e estratégias de resposta e evitagdo de riscos. Boronenko (2017) sugere
etapas que envolvem a analise de informagdes, diagndstico da situacdo atual,
desenvolvimento de solugdes alternativas, tomada de decisdo e implementagao de
medidas operacionais para gerenciar os riscos identificados (Vertakova; Vselenskaya;
Plotnikov, 2021).

A gestao positiva de riscos corresponde a distribuicdo dos riscos previsiveis por
meio da expressa manifestacdo de vontade das partes. A gestdo negativa, por sua
vez, se manifesta por meio do contrato incompleto, no qual as partes, voluntariamente,

optam por deixar no regramento lacunas (Costa; Oliva, 2023).

Na pratica, sdo utilizados varios métodos para avaliar riscos, desde métodos
qualitativos, como questionarios, analise SWOT e o método Delphi, como métodos
quantitativos, como a analise intervalar, a analise de cenarios e a modelagem de
simulacéo (método de Monte Carlo) e um método simples para quantificar riscos
envolve calcular o risco médio com base nos impactos minimo, maximo e esperado
no custo ou cronograma de um projeto, considerando o valor monetario das possiveis

consequéncias (Vertakova; Vselenskaya; Plotnikov, 2021).

A gestao de riscos passa pela identificacdo e escolha de um método. Como o
PMBOK é amplamente utilizado para a andlise e avaliagdo de riscos em projetos

devido a sua abordagem estruturada e metodoldgica para o gerenciamento de
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projetos e justificativas para a utilizacdo do PMBOK como método de analise de riscos
podem ser encontradas em varios artigos académicos e publicagdes sobre
gerenciamento de projetos (Ramesh et. al., 2018)(Gaborov et. al., 2021)(Munns;
Bjeirmi, 1996), optou-se pela utilizagdo do PMBOK nos processos de identificagao e

analise de riscos desse estudo.

A partir do guia elaborado pelo PMBOK para gestdo de riscos, foram
detalhadas as etapas envolvidas na identificagdo, analise e mitigacao de riscos em
projetos complexos. O Guia PMBOK define um processo de gestao de riscos como o
"processo sistematico de identificar, analisar e responder aos riscos do projeto"
(Project management institute, 2021). Ainda, os riscos seriam compostos por trés
elementos: 1) o proprio evento de risco, 2) a consequéncia ou o impacto da ocorréncia
de um evento de risco, e 3) a probabilidade ou possibilidade de um evento de risco

ocorrer (Project management institute, 2021).

Sem um evento de risco claramente definido, ndo € possivel compreender
completamente a preocupacgao envolvida com a sua materializagdo. A definicdo da
consequéncia de forma clara é vital para garantir que as pessoas envolvidas
compreendam o0 que estd envolvido na materializagdo desse risco. Somente
compreendendo a probabilidade de ocorréncia de um risco sera possivel saber quao
importante o risco é para o resultado geral esperado de determinada situagdo. Um
evento de risco que ja se materializou € um problema, ndo mais um risco. Um risco
sempre tera o potencial de ocorrer; ele ainda nado ocorreu (Project management
institute, 2021).
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6 METODOLOGIA

A seguir serdo apresentadas a lista das etapas metodologicas adotadas nesta

pesquisa e a descricao detalhada de cada uma delas.

6.1 LISTA DAS ETAPAS METODOLOGICAS

A metodologia utilizada no presente trabalho foi mista com uma mescla de
pesquisa bibliografica e exploratoria, com etapas qualitativas e exploratorias. Dado o
escasso material disponivel na literatura cientifica sobre o assunto abordado, este
estudo se baseou em pesquisa exploratéria e seu propdsito foi adquirir uma
compreensao mais aprofundada do problema em questdo, com o intuito de torna-lo

mais evidente e potencialmente gerar propostas de solugdes. (Gil, 2008).

Foram executadas as seguintes etapas metodoldgicas, considerando os
objetivos especificos: Etapa metodolégica 1: Realizagdo de entrevistas sobre as
praticas adotadas por empresas em operacbes de M&A e VC no Brasil; Etapa
metodoldgica 2: Cruzamento e avaliacao da literatura e dos resultados obtidos nas
entrevistas da etapa anterior; Etapa metodolégica 3. Analise da legislacdo e
jurisprudéncia relacionadas ao tema; Etapa metodologica 4: Avaliagdo do método
aplicado em operagdes de fusdes, aquisicoes e investimentos no Brasil; Etapa

metodoldgica 5: Elaboragao do Relatério Técnico Conclusivo.

6.2 DESCRICAO DETALHADA DE CADA ETAPA METODOLOGICA
A metodologia utilizada nas 5 etapas ja citadas estao detalhadas a seguir.

1) Realizagao de entrevistas sobre as praticas adotadas por empresas em
operagoes de M&A e VC no Brasil

Nesta etapa, foi adotada uma abordagem qualitativa de natureza exploratodria.
Serdo conduzidas entrevistas semiestruturadas com gestores de fundos de
investimento, incubadoras, aceleradoras de startups e advogados que trabalham em
operacoes de M&A e VC. A selecao dos participantes se baseara em critérios como
experiéncia no setor, conhecimento sobre titularidade de software e participagcdo em

operagdes de M&A e VC para garantir que haja participantes representativos desses
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setores. As entrevistas serdo gravadas e transcritas para posterior analise.

Considerando que ndo serao mencionados os nomes dos participantes do
estudo, nem serao incluidos dados que possam levar a sua identificagdo, uma vez
que o foco esta na analise das informagdes coletadas e ndo na percepcao dos
individuos entrevistados, isso esta de acordo com o artigo 1°, paragrafo unico, incisos
| e VI, da Resolugao n° 510/2016 do Conselho Nacional de Saude. Portanto, ndo sera
necessario obter aprovacgéo ou avaliagdo pelo Comité de Etica em Pesquisa (CEP).
Adicionalmente, os participantes das entrevistas irdo assinar o Termo de
Consentimento Livre e Esclarecido para participacdo na pesquisa, conforme exigido

pelo artigo 7°, inciso |, da Lei Geral de Prote¢cdo de Dados Pessoais (LGPD).

O questionario para realizacao das entrevistas sobre as praticas em operagdes

de fusbes, aquisi¢cdes e investimentos de risco no Brasil esta indicado no Anexo |.

2) Cruzamento e avaliagao da literatura e dos resultados obtidos nas entrevistas
da etapa anterior

Através da analise das informagdes obtidas nas entrevistas e da revisdo da
literatura juridica relevante, serdo identificados os principais riscos juridicos
enfrentados pelas empresas em relacdo a determinacao da titularidade de softwares.

Isso envolvera a compreensao das lacunas na legislagao e nas praticas atuais.

A abordagem qualitativa continuara a ser empregada nesta etapa. As
transcricbes das entrevistas e os dados coletados seréao submetidos a uma analise
tematica. Sera utilizada uma abordagem de codificagdo aberta para identificar
padrées, tendéncias e temas emergentes relacionados aos riscos juridicos

enfrentados pelas empresas em relagao a titularidade de softwares.

3) Analise da legislagao e jurisprudéncia relacionadas ao tema

Foi conduzida uma analise detalhada da legislacdo e da jurisprudéncia
brasileira relacionadas a titularidade de softwares e de operagdes M&A e VC. Isso
visava possibilitar a contextualizacdo dos riscos e a compreensdao de como 0s

Tribunais de Justica brasileiros tém interpretado essas questdes juridicas.
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A presente etapa metodoldgica foi realizada pelo método quali-quantitativo por
meio da analise de decisdes de Tribunais de Justica brasileiros frente a literatura
relevante sobre o tema. Para a escolha dos Tribunais analisados, levou-se em
consideragdo os seguintes fatores: o fato de os Tribunais possuirem camaras
especializadas para o julgamento de casos envolvendo propriedade industrial; os
Tribunais estarem situados em Estados com numero de estabelecimento industriais
relevantes (CNI, 2021), o potencial numero de decisdes proferidas pelos Tribunais
sobre a tematica escolhida (CNJ, 2019) e a localizacao de polo tecnolégico na regiao
onde esta situado o Tribunal (Epoca negécios, 2024; Exame, 2024), a qualidade da
disposigao e de pesquisa nas bases de dados pelo sistema de busca de jurisprudéncia
disponibilizado, levando-se em consideragao a auséncia de obstaculos para buscas
por palavras-chave, limitagdo temporal e tematica, forma de apresentacdo dos
resultados para fins de compilacdo e acesso as decisdes. A partir desses fatores se
definiu por realizar a analise das decisdes do Tribunal de Justica do Estado do Rio
Grande do Sul (TJRS), do Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo (TJSP) e do
Tribunal de Justica do Estado de Pernambuco (TJPE), durante o periodo de
janeiro/2019 a abril/2024.

As pesquisas foram realizadas junto aos sistemas de busca de jurisprudéncia
ofertados pelos Tribunais selecionados, os quais disponibilizam sistemas de pesquisa
das decisbes proferidas no 2° grau. Para critérios de selecdo das decisoes,
inicialmente, considerou-se apenas a busca na ementa das decisoes, a fim de garantir
que os resultados obtidos fossem relevantes para a presente pesquisa, isto €,
tivessem como objeto do processo litigio envolvendo titularidade de software. Além
disso, considerou-se apenas decisdes de recursos de apelagdes civeis, eis que os
recorrentes submetem a questdo principal para nova analise do Tribunal,
diferentemente de agravos de instrumento que sédo sobre decisdes interlocutorias, de
modo que nao findam a fase de debate do pedido principal, enquanto embargos de
declaracdo possuem o intuito de esclarecer omisséo, erros, contradicbes ou

obscuridades.

Quanto aos termos utilizados na busca, considerou-se as expressdes
‘programa de computador®, “software”, “titularidade” e “propriedade intelectual’.

Quanto ao periodo analisado, foram consideradas apenas as decisdes julgadas entre
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2019 e 2023, e nos meses entre 1° de janeiro e 15 de abril de 2024, a fim de manter

a relevancia e pertinéncia dos resultados para contribui¢ao a literatura.

Em relagdo a escolha dos critérios observados nas decisdes, eles foram
selecionados de acordo com questdes relevantes expostas na literatura, conforme o
referencial tedrico, bem como na experiéncia pratica dos pesquisadores. Foram
selecionados os seguintes critérios: (1) se as partes envolvidas eram pessoas fisicas
ou pessoas juridicas; (2) se havia contrato e qual o tipo de contrato; (3) se houve
julgamento de mérito ou nao; (4) se houve reconhecimento de violacao; (5) se havia
algum outro direito de propriedade intelectual envolvido na discussao; e (6) se havia
relagdo de concorréncia entre as partes. Assim, ao avaliar as decisdes foi verificado

se tais critérios foram identificados.

Selecionadas as decisdes, foi realizada a analise do seu conteido com base
nos critérios selecionados e mencionados acima. Apds a coleta e organizagao desta
etapa, foi possivel iniciar a etapa quantitativa. Os critérios adotados foram
considerados como variaveis qualitativas deste estudo. Assim, prosseguiu-se com a
analise descritiva das frequéncias observadas nos dados compilados, seja pelos
critérios estabelecidos ou pelas relacbes entre esses critérios. As consideracdes
desses resultados foram realizadas frente a percepc¢ao da leitura geral do conteudo

das decisdes e com consideragdes a partir da literatura.

4) Avaliagao do método de gerenciamento de riscos aplicado em operagoes de
fusoes, aquisi¢goes e investimentos no Brasil

Essa etapa metodolégica do trabalho consiste em utilizar o PMBOK como
referéncia para a identificacao e analise de riscos em operagdes de M&A e VC no
Brasil. O PMBOK é reconhecido como uma referéncia em gestao de projetos e inclui
uma sec¢ao dedicada a gestao de riscos (na 72 edigao, a gestdo de riscos é abordada
como um dos principios e dominios fundamentais da gestao de projetos, com foco em
praticas e resultados, porém na sua 62 edi¢cao, a gestao de riscos é detalhada em uma
secao especifica chamada "Parte 2: O Padrao para Gestao de Projetos", no Capitulo
11: Gerenciamento de Riscos do Projeto). Portanto, ao seguir as diretrizes
estabelecidas pelo PMBOK em sua 72 edicdo, o método de analise de riscos para

essas operagdes sera identificado e definido, tomando-se por base principios e
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dominios em vez de processos detalhados, como era na 62 edigdo. Essa atualizacao
reflete a evolugdo das praticas de gestdo de projetos e a necessidade de uma

abordagem mais flexivel e adaptativa (Project management institute, 2021).

Essa abordagem envolve a aplicagao dos processos de identificagcao, analise,
avaliacao e tratamento de riscos conforme definido pelo PMBOK. De acordo com o
guia (Project management institute, 2021), a gestdo de riscos em projetos é um
processo sistematico que envolve a identificagcdo, analise e resposta aos riscos do
projeto. Os riscos sao compostos por trés elementos: o evento de risco em si, a

consequéncia ou impacto desse evento e a probabilidade de sua ocorréncia.

5) Etapa metodolégica 5: Elaboragao do Relatério Técnico Conclusivo

Com base nas informagbes coletadas nas etapas anteriores, sera elaborada
uma matriz de risco que sera apresentada em um Relatério Técnico Conclusivo. Esse
relatério destacara as principais constatacbes e recomendacbes derivadas das
entrevistas, analise juridica e jurisprudencial e a avaliagdo do método de analises de
riscos seguindo o PMBOK, contribuindo para uma abordagem eficaz e abrangente de

analise de riscos, conforme quadro 1.



Quadro 1 - Matriz de validagdo/amarracao
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OBJETIVO

METODO

RESULTADOS

Investigar as praticas adotadas
pelas empresas envolvidas em
operagdes de M&A e VC no Brasil.

Pesquisa bibliografica e realizagéo
de entrevistas sobre as praticas
adotadas por empresas em
operacdes de M&A e VC no Brasil.

° Uma lista abrangente de riscos
juridicos potenciais relacionados a
titularidade de softwares em operagdes
M&A e VC;

° Mapeamento abrangente das
praticas e abordagens empregadas por
empresas em operagdes de M&A e VC no
Brasil;

° Identificagdo de padroes e
tendéncias nas estratégias adotadas para
lidar com questbes de propriedade
intelectual e riscos legais relacionados a
softwares;

° Analise de percepcdes e
perspectivas de diversos profissionais do
setor, incluindo gestores de fundos,
incubadoras, aceleradoras e advogados.

Identificar os principais riscos
juridicos enfrentados em relagdo a
titularidade de softwares, em
especial nestas modalidades de
negocio.

Reviséao de literatura e estruturagao
dos resultados obtidos nas
entrevistas da etapa anterior.

° Compilagao dos riscos juridicos
mais comuns relacionados a propriedade
de softwares em operacdes M&A e VC;

° Avaliacdo da gravidade e
probabilidade de ocorréncia de cada risco
identificado, considerando suas
especificidades nas modalidades de
negocio em questao;

° Elaboragéo de uma matriz de
riscos a partir dos dados anteriores.

Analisar a legislagcéo e a
jurisprudéncia sobre o tema e
confrontar com o resultado da
investigagéo anterior.

Anélise da legislagéo e
jurisprudéncia relacionadas ao
tema.

° Andlise profunda da legislacéo e
jurisprudéncia relevantes sobre
propriedade intelectual e riscos juridicos
em transagdes M&A e VC no Brasil;

° Identificagéo de lacunas ou
discrepancias entre as praticas atuais e o
contexto legal.

Identificar e avaliar a aplicagéo de
um método para gerenciamento de
riscos em operagoes de M&A e VC
no Brasil.

Avaliagcao do método de
gerenciamento de riscos aplicado
em operacgdes de fusoes,
aquisi¢cdes e investimentos no
Brasil.

° Identificagdo e descrigao
detalhada do método predominante
utilizado para avaliar riscos legais em
operagdes de M&A e VC no contexto
brasileiro;

° Avaliacdo das vantagens e
limitagbes do método identificado em
relacéo a gestéo de riscos de propriedade
intelectual.

° Complementagéo da matriz de
risco elaborada no item anterior.

Elaborar um Relatério Técnico
Conclusivo com as principais
constatagdes obtidas.

Elaboragéo do Relatério Técnico
Conclusivo.

° Elaboragdo de um Relatério
Técnico Conclusivo que sintetiza todas as
constatagdes, analises e recomendagdes
dos objetivos anteriores, fornecendo uma
visdo holistica dos riscos juridicos
associados a titularidade de softwares em
operacdes M&A e VC no Brasil.

Fonte: O Autor (2024)
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7 RESULTADOS E DISCUSSAO

A seqguir serao apresentados os principais resultados da pesquisa.

7.1 ANALISE DE LEGISLACAO E JURISPRUDENCIA

Realizada as buscas e analises de decisdes, conforme acima exposto na
metodologia, passa-se a analise dos dados obtidos. Para isso, dividiu-se este capitulo
em subcapitulos de acordo com os critérios e relagdes entre os critérios analisados.
A exposicdo dos resultados é realizada conjuntamente a discussao do que esses

dados representam para o estudo da protecado de informagdes confidenciais.

a) Numero de processos analisados

As buscas foram realizadas junto aos sistemas dos Tribunais de Justica dos
Estados do Rio Grande do Sul (TJRS), de Sao Paulo (TJSP) e de Pernambuco (TJPE)
e foram encontradas 142 decisbes a partir dos critérios de busca selecionados.
Analisando-se essas decisdes foi identificado que somente 63 delas envolviam
discussao sobre programas de computador, sendo as demais sobre outros assuntos
ainda que relacionados e, portanto, foram desconsideradas na analise

pormenorizada.

Em analise realizada sobre as 63 decisdes que estavam dentro do escopo do
estudo, foi possivel identificar que somente 05 decisbes tratavam efetivamente de
questdes envolvendo uma discussao de mérito sobre a titularidade de software, em

que foi possivel averiguar os critérios utilizados pelos julgadores.

b) Decisbes envolvendo discussao sobre programa de computador

As decisobes identificadas que néo correspondiam especificamente ao escopo
do estudo se tratavam de processos judiciais envolvendo discussao sobre a utilizagédo
irregular de softwares e nao sobre a titularidade do software em si. Nesses casos, as
decisdes se ativeram a determinar a existéncia ou ndo de ato ilicito comprovado pela

utilizagao de programas de computador sem a respectiva licenga de uso e, nos casos
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em que restou comprovada a violagdo, entendeu-se que implicava em violagao de

direitos dos seus titulares e gerando prejuizos a estes.

A principal questdo abordada em tais decisbes n&o se deu a respeito da
determinagao sobre a quem pertencia o software, ndo adentrando em analises sobre
0 seu desenvolvimento ou sua devida protecdo, seja contratual ou registral. A
titularidade sobre o programa de computador ndo estava em discussdo. O ponto
principal dizia respeito a fixagao da indenizagao, seja por meio da aplicacao direta
pelo julgador das previsdes da Lei de Software e da Lei de Direitos Autorais, seja pela

aplicacao dos critérios apontados em pericia técnica.

A titulo de exemplo, transcreve-se abaixo a ementa de decisdes identificadas

nos trés tribunais estaduais pesquisados:

APELACOES CIVEIS. PROPRIEDADE INDUSTRIAL E INTELECTUAL.
PROGRAMA DE COMPUTADOR. ACAO DE INDENIZACAO CUMULADA
COM ABSTENCAO DE PRATICA DE ATO. PRESCRICAO TRIENAL NAO
CONFIGURADA. CONTRAFACAO COMPROVADA. DEVER DE
INDENIZAR. REPARACAO EQUIVALENTE AO VALOR DE MERCADO DO
SOFTWARE ACRESCIDA DE INDENIZACAO. PREQUESTIONAMENTO.

1. Cuida-se de agao de indenizagao por utilizagdo sem a devida licenga pela
empresa ré de softwares da empresa Microsoft.

2. A pretensao de reparacéo civil por violagéo de direito autoral prescreve em
trés anos, conforme previsdo do artigo 206, §3°, inciso V, do Cdédigo Civil.
Havendo a propositura de agéo cautelar para a produgao de provas, o0 marco
inicial da contagem do prazo prescricional é a data do transito em julgado. No
caso, inocorrente o transcurso do prazo trienal, tendo em vista que o transito
em julgado da acéo cautelar se deu em 15/08/2014 (fl. 457), ao passo que a
presente demanda fora proposta em 16/02/2017 (fl. 02).

3. E proibido o uso de programa de computador sem contrato de licenga ou,
na falta deste, de nota fiscal relativa a aquisicao ou ao licenciamento de copia,
nos termos do artigo 9° da Lei n°® 9.609/98.

4. A prova pericial apurou quais programas de computador e quantidades
instalados nas maquinas constantes nas dependéncias da ré, ao passo que
incumbia a esta o 6nus da prova quanto a regularidade do uso. No entanto,
nédo se desincumbiu de seu 6nus probatorio (artigo 333, inciso I, do CPC,
restando, assim, evidenciada a contrafagao.

5. Quanto ao pleito recursal de condenagéo da ré também ao pagamento de
indenizagdo, mostra-se cabivel, pois 0 mero pagamento do valor da licenga
de uso seria um estimulo a contrafacéo, ja que somente restitui o valor que
ja seria devido no caso de uso licito do software.

6. Destarte, na esteira da jurisprudéncia do e. STJ e desta Corte, impde-se a
condenacgao da parte ré ao pagamento de indenizagao relativa a dez vezes o
valor de mercado dos programas de computador.

7. A tese de auséncia de sucumbéncia minima da autora, com pedido de
redistribuicdo do 6nus de sucumbéncia, ndao merece acolhida, diante do
deslinde dado ao feito.

8. Para fins de prequestionamento, consideram-se incluidos no acérdao os
elementos suscitados pela parte.

APELACAO DA PARTE RE DESPROVIDA. APELACAO DA PARTE
AUTORA PARCIALMENTE PROVIDA.”

7 Apelacdo Civel n° 0243376-81.2019.8.21.7000, Relatora Desembargadora Lusmary Fatima Turelly



43

OBRIGACAO DE NAO FAZER C/C LUCROS CESSANTES E
INDENIZACAO POR DANOS MATERIAIS E MORAIS. PROPRIEDADE
INTELECTUAL. USO DE SOFTWARE E DOMINIO ELETRONICO SEM
LICENCA. Insurgéncia da empresa de tecnologia autora contra sentenga de
improcedéncia. Manutencdo. Razdes recursais que se limitaram aos pedidos
referentes ao indevido uso de dominio e pirataria do software. Dominio.
Inadmissibilidade da pretenséo de vedar a utilizagdo de dominio com nome
da empresa que era a sua cliente. Decisdo anterior que ja havia reconhecido
abuso de direito somada a expressa clausula contratual de transferéncia.
Software. Auséncia, ademais, de prova de ofensa ao direito de propriedade
intelectual da autora. Documentos que demonstram tentativas de
cancelamento de registro anterior e periodo de transicdo apds o
encerramento do contrato, com reflexos naturais no faturamento da autora.
Recurso nao provido.8

Direito Civil. Apelagao Civel. Propriedade Intelectual. Utilizagdo de softwares.
Acao antecipada de producgado de provas. Laudo pericial. Notas fiscais em
nome de terceiro. Violagdo de direito autoral configurada. Computador do
socio. Irrelevancia. Exercicio de sua atividade comercial. Fixagao do valor da
indenizagdo. Auséncia de previsdo legal. Pardmetros adotados pela
jurisprudéncia. Redistribuicdo do 6nus de sucumbéncia. Recurso
parcialmente provido por unanimidade. No caso dos autos, o laudo pericial
apontou a utilizagao de 7 softwares sem suas respectivas licengas, quais
sejam: “1 WNDOWNS 10 PRO; 1 WINDOOWS 7 UMTIMATE SERVICE
PACK 1; 2WINDOWS 8 SINGLE LANGUAGE; 01 OFFICE PRO 2013; 1
MICROSOFT OFFICE ENTERPRISE 2007; 1TAUTOCAD 2017.” Analisando
as notas fiscais apontadas (326.888, 326.889), presentes no id 10198667, &
possivel perceber, de fato, estarem tais documentos em nome de Marcio
Gusmao de Miranda Filho. No contrato social presente no id 10198663 nao
consta o nome de Marcio Gusmao como socio, apenas constando os nomes
de Rémulo e Rachel Maria. Sobre esta questao, a ré silencia, ndo tecendo
qualquer explicacdo sobre quem é Marcio Gusmao. Nao existindo qualquer
relagcdo dessa terceira pessoa com a empresa demandada, entendo nao
servirem tais notas fiscais como prova do devido licenciamento. Desta forma,
reputa-se ilegal a utilizacdo dos programas “2 Windows 8 Single Language”
nos computadores do setor administrativo. O Autocad é um software utilizado
principalmente para a elaboragéo de pegas de desenho técnico em duas
dimensdes e para criacao de modelos
tridimensionais(https://pt.wikipedia.org/wiki/AutoCAD), ou seja, intimamente
ligado a atividade-fim da Construtora apelada. E evidente a conclusdo de que
tal equipamento/programa se destinava ao exercicio de sua atividade
profissional. Tal conclusédo é o bastante para a responsabilizagdo da ré pelo
uso ilicito dos programas de computador, independente de pertencerem a
sécios ou funcionarios, pois destinados ao exercicio de sua atividade
comercial. A utilizacdo de software sem a devida autorizagdo configura
violagdo aos direitos autorais do titular do programa de computador,
ensejando o dever do usuério de indenizar o autor da obra. A quantificacéo
da indenizagéo para os casos de uso indevido de softwares, quando nao
comercializado e/ou editado, ndo encontra previsao legal na Lei n.° 9.610/98.
O STJ tem considerado a indenizagdo equivalente a 10 vezes o valor dos
softwares como parametro para indenizagao. Diante do parcial provimento do
recurso, ha também necessidade de modificacdo do 6nus da sucumbéncia
em razdo da configuragdo da sucumbéncia reciproca. Desse modo, fixa-se
os honorarios de sucumbéncia em 10% sobre a condenagéo devidos aos
advogados das empresas autoras Microsoft e a Autodesk a serem pagos pela

da Silva, Quinta Camara Civel do Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul, julgado em 15/04/2020.
8 Apelagdo Civel n° 1051055-37.2018.8.26.0100, Relator Desembargador Carlos Alberto de Salles,
Terceira Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica de Sao Paulo, julgado em 25/05/2021.
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L. R. Santos Constru¢des, ao passo que fixa-se em 10% sobreo valor de
R$48.465,00 (relativo ao valor que a ré saiu vencedora, considerando o valor
da causa) aos patronos da L. R. Santos Constru¢des a serem pagos pelas
autoras. Recurso parcialmente provido a unanimidade. ACORDAO: Vistos,
examinados, discutidos e votados estes autos da Apelagao Civel n.0048210-
55.2017.8.17.2001, em que figuram como partes as acima indicadas,
ACORDAM os Desembargadores do Egrégio Tribunal de Justica que
compdem a 32 Camara Civel, unanimemente, em dar parcial provimento ao
recurso, na conformidade do relatério, do voto e da ementa que integram este
julgado.®

c) Decisbes envolvendo discusséo sobre a titularidade do programa de computador.

Em relacdo as 05 decisdes que efetivamente tratavam do tema do presente
trabalho, foi possivel identificar alguns critérios utilizados pelos julgadores e realizar

uma comparagao com a legislagao e com o referencial tedrico.

As decisbes sao as seguintes: Processo n.° 0239341-78.2019.8.21.7000 do
TJRS (Primeira Decisao) e Processos n.° 0131974-19.2007.8.26.0002, 1035923-
58.2019.8.26.0114, 2172853-78.2023.8.26.0000 e 1042323-04.2017.8.26.0100 do

TJSP (Segunda, Terceira, Quarta e Quinta Decisdes).

A ementa da Primeira Decisdo segue abaixo colacionada:

APELACOES CIVEIS. PROPRIEDADE INDUSTRIAL E INTELECTUAL.
DIREITO DE PROPRIEDADE DE SOFTWARE. UTILIZACAO DO CODIGO-
FONTE PARA O DESENVOLVIMENTO DE OUTRO PROGRAMA DE
COMPUTADOR. AUSENCIA DE CONTRAFACAO. DANO HIPOTETICO E
MORAL. AFASTAMENTO. VERBA HONORARIA.

1. Os programas de computador constituem obras intelectuais sujeitas a
protecao legal, as quais independem de registro no érgdo competente para
fins de protegéo, nos termos dos arts. 7°, inciso XII, e 18, da Lei n°® 9.610/98,
e art. 2°, paragrafo 3°, da Lei n° 9.609/98.

2. A autora foi vencedora em processo licitatorio para fins de desenvolvimento
de um sistema informatizado para a Administragdo do Municipio de Campo
Bom, obrigando-se a transferéncia de tecnologia, desenvolvimento e
implantacao de software.

3. O software da ré ndo pode ser reputado mera copia do elaborado pela
parte autora, pois € superior e mais evoluido, evidenciando que a
aproximagao entre os programas esta apenas e unicamente no objetivo, pois
de resto, sdo completamente distintos, as linhas de programacgdo, a
linguagem e também o banco de dados sao diferentes.

4. Além disso, o software desenvolvido pela autora o foi por encomenda e por
contrato, em virtude de procedimento licitatério do Municipio de Campo Bom,
a quem pertencem os direitos de sua contratagdo, segundo o disposto no art.
4° da Lei n® 9.609/98.

5. A existéncia de semelhancga entre os programas de computador, tal como
encontrado na pericia técnica, nao infirma ofensa aos direitos do titular, nos
termos do art. 6°, inciso lll, da referida Lei.

6. Reconvencgao: a inclusdo da mensagem pela autora no Portal do Software
Publico Brasileiro possui carater meramente informativo da existéncia desta

9 Apelagao Civel n°® 0048210-55.2017.8.17.2001, Relator Desembargador Alfredo Hermes Barbosa de
Aguiar Neto, Terceira Camara Civel do Tribunal de Justica de Pernambuco, julgado em 27/10/2020.
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acgao judicial, nao contendo em si conteddo que possa afetar a imagem da
empresa ré a ponto de ensejar reparacao por dano moral, na forma do arts.
186 e 927 do Cadigo Civil.

7. Recurso da parte autora prejudicado quanto aos 6nus sucumbenciais
relativamente a agao principal. Mantida a honoraria fixada na reconvengao,
conforme prevé o art. 85, paragrafos 2° e 8°, do CPC.

POR MAIORIA, VENCIDA A RELATORA E O DESEMBARGADOR JORGE
LUIZ LOPES DO CANTO, DERAM PARCIAL PROVIMENTO A APELACAO
DA PARTE RE, PREJUDICADA A APELACAO DA PARTE AUTORA.

Em relagdo a Primeira Decisao, trata-se da Apelagéo Civel n° 70082674326,
em que a autora alega que a ré utilizou o codigo-fonte de seu software (Sam-30) para
desenvolver outro programa (e-Cidade), violando seus direitos de propriedade
intelectual. A ré contestou, afirmando que o software foi desenvolvido de forma
independente e que os direitos pertencem ao Municipio de Campo Bom, no Rio

Grande do Sul, que encomendou o desenvolvimento original.

Os principais fundamentos da decisdo se coadunam com o referencial tedrico
do presente estudo, uma vez que o acoérdao reforca a protecdo dos direitos de
propriedade intelectual sobre software, destacando que a copia parcial de codigo-
fonte sem autorizagao configura violagao de direitos autorais. No entanto, a decisao
também ressalta a necessidade de comprovagao de danos materiais concretos para
a concessao de indenizacbes, afastando pedidos baseados em danos hipotéticos.
Além disso, a titularidade do software foi discutida a luz do art. 4° da Lei n® 9.609/98,
com a conclusao de que, no caso concreto, a autora manteve os direitos sobre o

software desenvolvido.

A ementa da Segunda Decisé&o segue abaixo colacionada:

Responsabilidade Civil. Indenizagdo por danos materiais. Alegacdo de
criacao de software com posterior uso e venda indevidos pela ré. Existéncia
de contrato de prestagao de servigos firmado entre a empresa do qual o autor
€ so6cio e a acionada. Presungao de que os direitos relativos ao programa de
computador, desenvolvido durante a vigéncia do contrato, pertence a ré.
Inteligéncia do artigo 4° da Lei 9.609/98. Conclusdo que nao pode ser
afastada exclusivamente por prova testemunhal, dada a natureza do negdécio
e 0 expressivo valor econdbmico envolvido. Sentenga de improcedéncia
mantida. Recurso desprovido.'!

10 Apelagdo Civel n°® 0239341-78.2019.8.21.7000, Relatora Desembargadora Eliziana da Silveira
Perez, Sexta Camara Civel do Tribunal de Justi¢ca do Rio Grande do Sul, julgado em 12/12/2019.

" Apelagéo Civel n° 0131974-19.2007.8.26.0002, Relator Desembargador Araldo Telles, Décima
Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica de Sao Paulo, julgado em 30/06/2019.
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Em relagdo a Segunda Decisdo, trata-se da Apelagdo Civel n° 0131974-
19.2007.8.26.0002, em que o apelante alega ter desenvolvido um software sobre
sinistros em suas horas vagas e que a apelada utilizou e vendeu o software
indevidamente, sem sua autorizacéo. Ele busca indenizagao por danos materiais. A
apelada contesta, afirmando que o software foi desenvolvido no ambito de um contrato
de prestacao de servicos, e que os direitos pertencem a ela, conforme o art. 4° da Lei
n°® 9.609/98.

O acordao reforca a importadncia do registro de software no INPI e da
formalizacao de contratos que especifiquem a titularidade dos direitos de propriedade
intelectual. A decisao também destaca que, em caso de desenvolvimento de software
no ambito de um contrato de prestacdo de servigos, os direitos pertencem ao
contratante, a menos que haja estipulagdo em contrario. A falta de prova documental
e a insuficiéncia da prova testemunhal foram determinantes para a manutencéo da

sentenca de improcedéncia.

A ementa da Terceira Deciséo segue abaixo colacionada:

Acao declaratoria de titularidade de sistema informatico com pedidos
cominatorios, de fornecimento de usuario e senha de acesso ao sistema,
além de abstencao de sua utilizagdo. Pedido cominatério subsidiario de
transferéncia de titularidade de dominio de internet. Acéo ajuizada por
sociedade contra os desenvolvedores do sistema. Reconvencédo com pedido
cominatério de devolugdo de equipamentos. Agao e reconvengao julgadas
procedentes.

Acao conexa, ajuizada pelos réus, de indenizagéo por danos morais, fundada
em calunia e difamacgao praticadas pelos s6cios da sociedade autora da outra
agao, cumulada com pedido restitutério (devolugdo de equipamentos).
Figuram como réus, aqui, a sociedade autora da outra acao e dois de seus
trés socios (a outra socia € esposa de um dos autores)

Esta acgdo foi julgada parcialmente procedente. Apelagdes das partes contra
a sentencga unica que julgou as trés demandas.

Primeira demanda. Agao declaratéria de titularidade de sistema informatico e
cominatéria (fornecimento de usuario e senha de acesso ao sistema, além de
abstencéao de sua utilizagéo), julgada procedente. Sentenga que se confirma
por seus proprios fundamentos.

Provas documental, pericial e oral que atestam ser a sociedade a titular do
sistema informatico. Houve, entre as partes, relagdo de prestacao de servigos
de desenvolvimento de “software”, a atrair a incidéncia do art. 4°, “caput”, da
Lei 9.609/1998: “Salvo estipulagao em contrario, pertencerdo exclusivamente
ao empregador, contratante de servigos ou 6rgao publico, os direitos relativos
ao programa de computador, desenvolvido e elaborado durante a vigéncia de
contrato ou de vinculo estatutario, expressamente destinado a pesquisa e
desenvolvimento, ou em que a atividade do empregado, contratado de
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servigo ou servidor seja prevista, ou ainda, que decorra da propria natureza
dos encargos concernentes a esses vinculos.” Precedentes deste TJSP.

Sociedade em comum. Inexisténcia. Sobressai a falta de comprovacgéo de
declaragao de vontade das partes, mesmo que tacita, para constituicdo de
sociedade, vontade esta que, no negdcio juridico constitutivo de sociedade,
possui contornos especificos: “(...) Como elementos essenciais do contrato
de sociedade, cinco devem ser elencados: (...) O consentimento constitui um
elemento comum a todo negodcio juridico e, aqui, apresenta-se sob uma
roupagem particular e diferenciada, dada a conjugacdo de vontades

idénticas, nomeada 'affectio societatis'.” (Marcelo fortes barbosa filho)

Reconvencao conexa a acao declaratéria e cominatoria, julgada procedente.
Sentencga que se confirma por seus préprios fundamentos. Prova documental,
pericial e oral que demonstra serem os réus reconvintes proprietarios dos
bens ali discutidos, indevidamente retidos pela sociedade reconvinda.

Acao indenizatdria por danos morais e restitutéria (devolugdo de bens),
julgada parcialmente procedente para condenar a sociedade e seus sécios a
indenizarem os autores. Danos morais. Sua ocorréncia. Sécios da sociedade
que imputaram aos réus da acgao declaratéria a pratica de roubo (do
“software”) e estelionato, ndo ocorridos, haja vista a legitima controvérsia, a
época, sobre a titularidade do sistema informatico. Indenizagao fixada em
valor razoavel e proporcional. Sentenga que no ponto se confirma por seus
proprios fundamentos.

Sentenca que, no capitulo que julgou improcedente o pedido restitutorio desta
segunda demanda, merece ser anulada, com determinacéo para reabertura
da instrucdo. Despacho saneador que deixou de incluir, no objeto da pericia,
os bens discutidos na acgao indenizatoria e restitutéria. Assim, vasta prova
documental -- produzida para dirimir a questao da propriedade destes bens e
da ocorréncia de reembolso em favor dos autores — deixou de ser analisada.

instrucao. Despacho saneador que deixou de incluir, no objeto da pericia, os
bens discutidos na agéo indenizatoria e restitutéria. Assim, vasta prova
documental -- produzida para dirimir a questao da propriedade destes bens e
da ocorréncia de reembolso em favor dos autores — deixou de ser analisada.?

Em relacdo a Terceira Decisdo, trata-se da Apelacdo Civel n° 035923-
58.2019.8.26.0114, em que a titularidade do sistema informatico "Amigo do Pulso" foi
declarada como sendo da TS Lab Desenvolvimento de Sistemas Ltda., com base na
Lei 9.609/98, que estabelece que, salvo estipulacdo em contrario, os direitos relativos
ao programa de computador desenvolvido e elaborado durante a vigéncia de contrato
ou de vinculo estatutario pertencem exclusivamente ao empregador, contratante de

servigos ou érgao publico.

A alegacéao de sociedade em comum entre as partes foi rejeitada, devido a falta

de comprovacao de declaracdo de vontade das partes para constituir a sociedade,

12 Apelagdo Civel n° 035923-58.2019.8.26.0114, Relator Desembargador Cesar Ciampolini, 12 Camara
Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sao Paulo, julgado em 28/02/2024.
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mesmo que tacitamente. Foi determinado aos autores a devolucao de equipamentos,

sob pena de busca e apreensao.

A ementa da Quarta Decisao segue abaixo colacionada:

PRODUCAO ANTECIPADA DE PROVAS. Rito dos artigos 381 a 383 do
CPC. Prova documental. Antigo litigio envolvendo a titularidade de programas
de computador. Titularidade conjunta reconhecida em demandas anteriores.
Exploracdo comercial pela pessoa juridica ASGA SISTEMAS S/A. Prova
documental. Contratos de prestacdo de servigos celebrados pela pessoa
juridica que explora comercialmente os programas e pagamentos a ela
efetuados. Programas de computador de titularidade de ambas as partes.
Contratos devem ser acostados aos autos. Recurso desprovido.3

Em relagédo a Quarta Decisao, trata-se de Agravo de Instrumento n°® 2172853-
78.2023.8.26.0000, em que, apesar de ndo tratar diretamente do mérito sobre a
discussao envolvendo a titularidade dos programas de computador em disputa, o
acérddo destaca a longa disputa judicial havida entre as partes, com diversas

demandas envolvendo a titularidade e exploragao dos programas de computador.

A decisdo de producao antecipada de provas é fundamental para garantir o
acesso a informagdo e a possibilidade de instruir futuras ac¢des judiciais e os
documentos solicitados (contratos e comprovantes de pagamentos) sao relevantes
para apurar os fatos relacionados a exploracdo comercial dos programas de

computador de titularidade conjunta.

A ementa da Quinta Decisdo segue abaixo colacionada:

APELACAO CIVEL. Contrafagdo de software e concorréncia desleal. A¢do
de obrigacdo de nao fazer cumulada com indenizagdo. Recurso interposto
pela autora em face de sentenga que julgou parcialmente procedente o
pedido cautelar e procedentes os pedidos principais, para condenar os réus
a se absterem de qualquer uso dos codigos fonte dos programas de
computador da autora, ou de suas partes, bem como se abstenham da pratica
de quaisquer atos de alienagdo, sob pena de multa. Contrafagdo ja
reconhecida pela sentenca. Regime juridico aplicavel da Lei n° 9.610/98,
observadas também as disposicdes da Lei n° 9.609/98. Dano pela
contrafagdo de software presumido. Sangao civil que encontra fundamento
no art. 102 da Lei de Direitos Autorais. A fixagdo do valor da indenizagéo pela
pratica da contrafagdo deve servir, entre outras coisas, para desestimular a
pratica ofensiva, sem, no entanto, implicar enriquecimento sem causa do
titular dos direitos autorais violados. Entendimento do Colendo STJ. Para fins
de sancao civil, eventual pratica de concorréncia desleal e outros fatos
agravantes servem como fator a ser considerado no momento da
quantificagcdo do valor da indenizagéo. Os proprios requeridos confessaram
qgue ofereceram o programa informalmente no mercado, embora neguem a

13 Agravo de Instrumento n° 2172853-78.2023.8.26.0000, Relator Desembargador Francisco Loureiro,
Primeira Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica de Sado Paulo, julgado em 04/08/2023.
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contrafagdo. Nao comprovagdo de concretizacao de venda do produto
contrafeito a terceiros. Indenizacao fixada em R$ 40.000,00, para cada um
dos réus. Sucumbéncia dos réus. Sentengca reformada. RECURSO
PROVIDO.™

Em relagcdo a Quinta Decisdo, trata-se de Apelagdo Civel n° 1042323-
04.2017.8.26.0100, em que a contrafagdo dos programas de computador da autora
foi reconhecida com base na prova pericial. Em sua fundamentagao, os julgadores
entenderam que, embora os réus tenham confessado o oferecimento informal do
programa no mercado, ndao houve comprovacao de venda do produto contrafeito a
terceiros. O acordao destaca, ainda, a importdncia da prova pericial para a
comprovacao da contrafagao de software e a auséncia de prova da comercializagao

do produto.

d) Presencga de outros ativos de propriedade industrial

Outra questido observada durante o mapeamento das decisbes foi se a
discussao envolvia outros ativos de propriedade intelectual além de know-how e/ou
segredo industrial. Verificou-se que, embora tenham sido estabelecidos como critérios
de mapeamento os direitos de propriedade intelectual relativos a titularidade de
softwares, algumas decisdes envolvendo outros ativos de propriedade intelectual
protegidos no Brasil e ndo sobre o software diretamente foram identificadas. Nesses
casos, a discussdo envolvia concorréncia desleal e, em alguns casos, marca e

patente.

7.2 RESULTADOS DAS ENTREVISTAS

A seguir serdo apresentadas os resultados das entrevistas realizadas e as

discussodes entre os achados.

4 Apelacdo Civel n° 1042323-04.2017.8.26.0100, Relatora Desembargadora Viviane Nicolau, Terceira
Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica de Sao Paulo, julgado em 14/04/2023.
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a) Introdugao

Este relatorio apresenta uma analise das entrevistas realizadas com
profissionais atuantes no setor de fusdes, aquisicdes e venture capital no Brasil. O
objetivo foi identificar as praticas adotadas, os desafios enfrentados e as tendéncias
futuras no mercado brasileiro, com foco especial na propriedade intelectual,

especialmente na titularidade de softwares.

Foram realizadas 12 entrevistas no total, entre os meses de setembro e outubro
de 2024, por meio da ferramenta de reunides online do Microsoft Teams. As
entrevistas foram gravadas com consentimento dos participantes e, juntamente com

as anotacoes sobre as respostas dos entrevistados, foram analisados os resultados.

b) Perfil dos Entrevistados

Os entrevistados ocupam cargos como sécios de escritérios de advocacia com
atuacdao em M&A e VC, advogados especialistas em propriedade intelectual, gestores
de fundos de venture capital, investidores anjos e gestores de aceleradoras, com

experiéncia no setor que varia de 6 a 20 anos.

c) Experiéncia Profissional dos Entrevistados

Os entrevistados relataram que atuam na realizacdo de due diligences,
negociagao de contratos, gestdo de equipes, analise de riscos, captagao de fundos e

acompanhamento de investimentos.

A experiéncia prévia dos entrevistados inclui operagdes de M&A, VC,
assessoria em fusdes e aquisi¢cdes e reestruturacado societaria. Alguns entrevistados

tém experiéncia especifica em setores como tecnologia, energia e startups.

d) Analise de Riscos

Todos os entrevistados destacaram a analise de riscos como algo fundamental
para as operagdes de M&A e VC. Informaram que a analise de riscos é essencial para

identificar passivos, proteger os clientes e tomar decisdes informadas.
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Apontaram alguns métodos de analise de riscos, tais quais a realizagao de due
diligence juridica, contabil e técnica previamente as operagbdes. Também identificaram
como relevantes a analise de riscos financeiros, regulatérios e operacionais.
Mencionaram o uso de ferramentas como matrizes de risco e softwares de busca
automatizada e a avaliagao de riscos especificos, como sobre a titularidade de ativos,

exposicao a litigios e questdes regulatorias.

e) Titularidade de Software e Propriedade Intelectual

Todos os entrevistados consideraram a diligéncia prévia sobre propriedade
intelectual crucial, especialmente quando as operagbes envolvem empresas de
tecnologia, em que o software é o seu principal ativo. No entanto, ha uma percepgao
de que a propriedade intelectual € subvalorizada no Brasil em comparagao com outros
paises. Isso se da, possivelmente, na visdo dos entrevistados, porque no Brasil
existem outros riscos mais relevantes para as empresas e os empresarios lidarem,
como, por exemplo, riscos de natureza trabalhista e tributaria. Por conta disso, alguns
dos entrevistados entendem que as diligéncias realizadas previamente as operacgoes
tendem a dar um peso maior para essa modalidade de risco do que propriamente aos

riscos atrelados a propriedade intelectual.

Em relacao aos desafios legais relacionados a identificacao da titularidade de
software, sete dos entrevistados apontaram que a grande problematica envolvendo
essa questdo reside nas disputas sobre a titularidade do software, especialmente
quando a empresa que esta sendo avaliada para futura compra ou para receber um
investimento € constituida por desenvolvedores que sao anteriores a rodada de
investimento ou a fusado, ou seja, que ja ndo fazem mais parte do quadro societario
(quando se trata de sécios) ou do quadro de colaboradores (seja contratados por meio
de contratos de trabalho ou de prestagao de servigos). Além disso, outra dificuldade
residiria no desenvolvimento de softwares por empresas especializadas nesta funcao

(as chamadas software-houses).

Os entrevistados mencionaram que a questao da titularidade do software esta
diretamente relacionada com o que alguns chamaram de cadeia de desenvolvimento
ou cadeia de pessoalidade, que seria a capacidade da empresa de demonstrar e
comprovar como se deu o desenvolvimento do cdédigo-fonte do programa de

computador, desde a sua concepc¢ao até o momento atual. Esse encadeamento de
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eventos e acréscimo de linhas de programacgao por diferentes pessoas tornaria, na
visao dos entrevistados, muito dificil a identificacdo sobre aqueles que participaram e

em que medida participaram do desenvolvimento desse ativo.

Por conta disso, entendem que muitas empresas optam por utilizar bancos de
dados abertos ou linhas de cdodigo pré-concebidas e disponiveis no mercado para
aquisicao, facilitando o processo de criacdo e desenvolvimento de softwares. Isso
eliminaria parte consideravel do trabalho de desenvolvimento “do zero” diminuiria o

risco de perda de informagao caso pessoas-chave nas organizacbes saiam.

Em relacéo as software-houses, o problema principal estaria no momento da
contratacdo dessas empresas, porque muitas delas sao contratadas informalmente,
ou seja, sem a devida formalizagao por meio de contratos de prestagédo de servigos.
Sem as amarras necessarias do ponto de vista de propriedade intelectual, algumas
empresas acabam contratando servicos de desenvolvimento sem prever a cessao do
cédigo e do software para si, mantendo a titularidade com os desenvolvedores ligados
a software-house. Ou, mesmo quando ha previsbes dessa natureza, ndao ha
disposigdes suficientes sobre os bancos de dados utilizados por essas empresas, ou
sobre vedacgdes de uso de softwares abertos ou pré-concebidos, de forma que o

produto (software) contratado pode acabar violando direitos de terceiros.

f) Registro de Software no Brasil

Os entrevistados afirmaram que a auséncia de registro de software ndo é um
fator decisivo para a realizagao de investimentos ou de compra de uma empresa e
que o registro de software no INPI ndo é uma pratica comum entre as empresas

brasileiras.

De acordo com os entrevistados, o registro de software ndo € uma pratica
comum no Brasil, especialmente em startups e empresas em estagio inicial. Alguns
entrevistados destacaram que o registro de software seria subvalorizado no pais,
principalmente porque o Brasil ndo é um grande produtor de tecnologia em

comparagao com paises como os Estados Unidos.

Essa visao foi reforcada por diversos profissionais entrevistados, que
mencionaram que o registro de software raramente é realizado, e a preocupagao

maior esta na documentacgao interna que comprova a titularidade do software, como
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contratos de cessdo de direitos com desenvolvedores e software-houses, ja
mencionado anteriormente. Embora a diligéncia sobre propriedade intelectual seja
recomendada, o registro de software ndo é um ponto central em auditorias ou

negociagoes.

Também destacaram a importancia da titularidade do software, especialmente
em empresas onde o software é o principal ativo do negdcio. Em estagios mais
avancados de investimento, a analise de riscos relacionados a propriedade intelectual
se torna mais rigorosa, e a falta de documentacao adequada pode levar a rejeigao de
uma operagao, seja de investimento ou de compra e venda. Um dos entrevistados
mencionou uma operagao que foi cancelada devido a problemas de titularidade de um
software por causa de um codigo-fonte desenvolvido por ex-funcionarios de uma
empresa falida. Nenhum dos entrevistados mencionou ter passado por alguma
situagdo envolvendo uma operacgao, seja de M&A ou de VC, em que o registro do
software tenha sido um fator decisivo ou apontado como uma exigéncia por parte dos

compradores ou dos investidores.

A mitigacdo de riscos, segundo os entrevistados, é feita por meio de
declaragbes e garantias sobre a titularidade do software, e ndo pelo seu registro

formal.

Alguns entrevistados ressaltaram que, embora a legislagdo brasileira sobre
software seja considerada adequada, a falta de incentivos para o registro formal e a
confusdo entre as leis de direitos autorais e de software dificultam a adocédo dessa
pratica, e sugeriram que o INPI poderia simplificar ainda mais o procedimento ou

oferecer beneficios para empresas que optem pelo registro.

Outros entrevistados mencionaram que a baixa adog¢ao do registro de software
no Brasil pode ser atribuida a legislacao brasileira ndo exigir o registro de software
como condi¢do para a sua protegdo (uma vez que o software é considerado direito

autoral no Brasil e ndo ha necessidade de registro para garantir sua protecao).
g) Praticas adotadas para a mitigacao de riscos

Os entrevistados apontaram que a realizacdo de due diligence juridica € uma
pratica comum em operagdes de M&A e VC, mas o escopo dessa diligéncia varia
dependendo do tamanho e do estagio da empresa a ser analisada (essas diferengas

serao abordadas no tépico subsequente).
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A due diligence é uma pratica fundamental em operacgdes de M&A e VC, sendo
amplamente mencionada pelos entrevistados como essencial para a avaliagcao de
riscos. Todos os entrevistados destacaram que a analise de riscos € crucial para
decidir se uma operacdo deve ou ndo prosseguir, especialmente em setores

regulados, como o de energia e o de tecnologia.

Ampliando um pouco mais o conceito da due diligence, alguns entrevistados
mencionaram que a diligéncia ndo € apenas juridica, mas também contabil e técnica,
como forma de identificar potenciais problemas, como passivos trabalhistas, questoes
regulatorias e titularidade de ativos. A due diligence inclui uma analise de passivos,
processos judiciais e questdes societarias, além de uma avaliagdo do potencial de

crescimento da empresa.

Os entrevistados complementaram informando que a due diligence costuma
ser dividida em duas frentes: uma juridica/contabil e outra de negdcios. Um dos
entrevistados, vinculado a um fundo de investimentos, explicou que utiliza uma
metodologia propria para avaliacdo de riscos e oportunidades de cada investimento,
baseada em tecnologia, mercado, financas e pessoas. Ele ressaltou que, embora a
due diligence seja essencial, muitos riscos sdo mitigados apos o investimento, por

meio de planos de acao dentro de uma determinada linha de tempo.

A estruturacao de operacgdes e a elaboracéo de contratos robustos sao praticas
essenciais para garantir a segurancga juridica e o alinhamento de expectativas entre
as partes. Destacaram, ainda, a importancia dos contratos estabelecidos nas
operacdes de M&A e VC, como as clausulas de lockup' e os mutuos conversiveis'®,
especialmente quando ha aquisi¢cao parcial de tecnologia, reforgando que a garantia
dos direitos de cessao de tecnologia € fundamental para proteger os investidores.
Alguns entrevistados reiteraram a importancia de contratos claros e bem estruturados,

especialmente em estagios iniciais de startups, porque entendem que a falta de

5 Segundo definigdo da Nasdaq (Lock-up Agreement, NASDAQ), uma clausula de lock-up é
comumente utilizada quando o comprador de titulos concorda em n&o vender os titulos por um
determinado periodo (o periodo de lock-up). As clausulas de lock-up de agbes e de gestdo sdo uma
forma de manutengao dos sécios fundadores e administradores nas startups.

6 O mutuo conversivel € um contrato de empréstimo que permite ao investidor converter o valor
emprestado em participagao societaria na empresa, geralmente uma startup, em um momento futuro.
E uma forma comum de investimento, especialmente em empresas em estagio inicial, onde o potencial
de crescimento é alto, mas também ha riscos significativos (Mutuo conversivel, THE STARTLAW).
Atualmente, sua regulagcédo vem expressa na Lei Complementar n® 182/21, o Marco Legal das Startups.
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formalizacdo pode gerar riscos significativos, como disputas de titularidade e

problemas com ex-funcionarios ou parceiros.

Os entrevistados mencionaram que a atividade da empresa investigada,
independente da operagao ser de M&A ou VC, impde maior ou menor atencéo a
determinados riscos atrelados a essa atividade. Os critérios-chave considerados
variam de acordo com o tipo de empresa e o setor de atuacdo. Por exemplo,
mencionaram que em empresas do setor de tecnologia, a propriedade intelectual,
especialmente a titularidade de software e a cadeia de desenvolvimento sdo aspectos
criticos, enquanto em empresas de outros setores, como o0 metalmecanico, a
propriedade intelectual pode ser até mesmo irrelevante. Em setores regulados, como

energia e telecomunicagdes, a analise regulatéria € um aspecto critico da due

diligence.

Outro aspecto abordado como pratica adotada diz respeito a governanga
corporativa, especialmente em estagios mais avangados ou operag¢des envolvendo
estruturas mais robustas. Um dos entrevistados vinculado a fundo de investimento
destacou as regras rigorosas de governanga que sao adotadas, incluindo a
necessidade de aprovagao unanime dos quotistas para eventos de alienacao da
propriedade intelectual de uma empresa investida. Ele mencionou que a governanga
€ essencial para proteger os interesses dos investidores e garantir o sucesso das

empresas investidas.

Por fim, os entrevistados ligados a fundos de investimento complementaram
que o acompanhamento das empresas investidas € uma pratica fundamental,
especialmente em estagios iniciais, ajudando-as a resolver problemas e a

implementar melhorias apds o recebimento do investimento.

h) Diferengas entre as praticas adotadas para analise de riscos em startups e

empresas estabelecidas

A analise de riscos em operagbes de M&A e VC varia significativamente
dependendo do tipo de empresa envolvida, se uma empresa em estagio inicial, uma
startup ou uma empresa ja estabelecida e com uma estrutura maior, além do porte da
transacao. Enquanto em startups a due diligence tende a ser mais agil e focada em

aspectos criticos, como a titularidade de ativos de propriedade intelectual e a estrutura
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societaria, em empresas consolidadas a due diligence € mais abrangente, com uma
analise detalhada do histérico da empresa, passivos financeiros e possiveis questdes

regulatérias que impactam o negécio.

Os entrevistados destacaram que, em empresas estabelecidas, a due diligence
tende a ser mais extensiva, com foco na revisao do histérico da empresa investigada,
incluindo aspectos contabeis, financeiros, regulatérios e operacionais. Ja em startups,
a analise é mais voltada para o futuro, com menos énfase no passado, devido ao
menor volume de dados histéricos que uma empresa dessa natureza possui e ao fato
de que os valores envolvidos nas operagoes, seja de M&A ou de VC, muitas vezes
nao justificam uma analise tdo detalhada. Foi mencionado, ainda, maior pressa para
realizagao de operagdes envolvendo startups, o que contribui para uma due diligence

mais superficial e com enfoque nos pontos mais relevantes para o negocio.

Para startups, o foco € nas pessoas que compdem o quadro societario, nos
fundadores, no produto e no potencial de mercado e de crescimento. Para empresas
estabelecidas, os critérios incluem a saude financeira, a titularidade de ativos e a
exposigao a riscos regulatérios — portanto, a preocupagdo com a governanga

corporativa € maior, especialmente quando ha multiplos investidores envolvidos.

Essa visdo € reforcada pelo entendimento dos entrevistados de que em
operagbes com startups a due diligence € realizada de forma mais rapida e
pragmatica, priorizando questdes societarias e, quando envolve tecnologia, a
titularidade dos ativos de propriedade intelectual. Em contraste, em empresas
consolidadas, a due diligence € mais completa, abrangendo areas como

contabilidade, finangas, questdes regulatérias e operacionais.

Complementando esse entendimento, alguns entrevistados, que séao
advogados e atuam em operagbes de M&A e VC, mencionaram que ha uma
percepcao de maior tolerancia ao risco em transag¢des envolvendo startups, o que
resulta em uma analise prévia menos criteriosa. Em empresas consolidadas, espera-
se que a estrutura esteja mais organizada, e a due diligence é realizada de forma mais
detalhada para mitigar tais riscos. A complexidade da operagao também exige um

contingenciamento mais robusto dos riscos identificados.

i) Principais desafios legais e regulatorios
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Em relagdo aos desafios regulatorios apontados pelos entrevistados, pode-se
observar que a maioria dos entrevistados nao identificou o ambiente legal e regulatério
brasileiro como um desafio a ser superado. Ao contrario, entendem os entrevistados
que este € um ambiente relativamente flexivel para operacées de M&A e VC, em que

prevalece a autonomia privada das partes envolvidas nas operacgoes.

Por outro lado, também destacaram que, embora essa seja a regra, ha
excecgoes, principalmente em setores regulados, como o de telecomunicagoes,
energia e jogos em geral. Nesses casos, quando envolvem agéncias reguladoras, por
exemplo o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica ou a Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes, a obtengao de autorizagdes pode gerar complexidade e impactar

consideravelmente o andamento e o prazo das operagdes.

Alguns entrevistados mencionaram, ainda, que a auséncia de jurisprudéncia
relativamente ao tema das operacdes de M&A e VC se deve ao fato de que as partes
envolvidas optam, como regra, por incluir nos contratos clausulas de arbitragem,
afastando a jurisdigao estatal e, por ser um procedimento sigiloso, ha poucas decisdes
publicas para consulta. Advogados entrevistados mencionaram que a falta de
jurisprudéncia em arbitragem para disputas de M&A é uma fragilidade do sistema

brasileiro, o que pode gerar incertezas nas operagdes.

Em relagéo a propriedade intelectual e, mais especificamente, aos desafios
relacionados a identificacado da titularidade de softwares nas operagdes de M&A e VC,
os entrevistados entendem que a legislagao brasileira é considerada adequada, mas
ha desafios praticos, como a falta de registro de software e a complexidade de

comprovar a sua titularidade por meio documental.

j) Tendéncias emergentes e expectativas para o mercado

Os entrevistados identificaram diversas tendéncias emergentes no mercado de
M&A e VC, incluindo o aumento do interesse em setores especificos, como
healthcares, fintechs e legaltechs. Um tema reiteradamente mencionado pelos
entrevistados € a inteligéncia artificial, uma vez que esta revolucionando todos os
mercados, com um crescente interesse das corporacdées em empresas que utilizam

inteligéncia artificial em seus negadcios.



58

Um dos entrevistados destacou que o uso de ferramentas de inteligéncia
artificial para o desenvolvimento de softwares também é uma preocupacdo dos
investidores, uma vez que isso impactaria sobremaneira a logica até entdo adotada
de avaliagdao da cadeia de desenvolvimento (ou de pessoalidade), a partir da
possibilidade de desenvolvimento de softwares sem o componente humano como

tomador de decisio.

Além disso, alguns entrevistados apontaram que houve um crescimento do uso
de ferramentas de inteligéncia artificial para auxiliar as operacdes de M&A e VC, seja

na fase de due diligence, seja para elaboragao de documentos ou de relatorios.

Todos os entrevistados enfatizaram que o mercado de operacoes de M&A e
VC voltou a crescer, porém ainda nao se compara a quantidade de investimentos
realizados durante a pandemia de COVID-19, pois 0 mercado passou por uma
retracdo muito forte e os investidores estdo mais cautelosos, com foco maior em riscos
e ativos. Além disso, um dos entrevistados destacou que a falta de IPOs no mercado

brasileiro € um desafio para a liquidez e a saida de investimentos.

7.3 CLASSIFICACAO E PARAMETRIZAGAO DOS RISCOS

A partir do cruzamento e avaliagdo da literatura estudada e dos resultados
obtidos tanto na pesquisa de jurisprudéncia quanto nas entrevistas realizadas,
buscou-se elencar os principais riscos identificados em relacdo a titularidade de

softwares em operacdes de M&A e VC no Brasil.

Para avaliar os riscos identificados utillizou-se a definicdo de risco do PMBOK,
que estabelece que se trata de evento ou condi¢io incerta que, se ocorrer, tem um
efeito positivo ou negativo sobre um objetivo de determinado projeto. Em seguida,
classificou-se os riscos identificados por trés elementos: 1) o proprio evento de risco,
2) a consequéncia ou o impacto da ocorréncia do evento de risco, e 3) a probabilidade

ou possibilidade deste evento de risco ocorrer.

Por fim, estes resultados foram compliados em uma matriz de riscos e
apresentados no Anexo Il, que consiste em um Relatério Técnico Conclusivo que

propde diretrizes e uma matriz de riscos que buscam mitigar os impactos negativos
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sobre a titularidade de softwares e outros aspectos tecnolégicos, promovendo um

ambiente mais seguro e favoravel ao desenvolvimento inovador.

7.3.1 Identificagao e avaliagao de riscos
A seguir serdo detalhados os principais riscos identificados.
a) Auséncia de registro do software no INPI

Em que pese o registro de software no INPI permita identificar a quem pertence
a titularidade sobre ele, uma vez que no momento do pedido de reglstro € necessario
declarar quem é o titular e ele servir como prova pré-constituida, facilitando a defesa
em caso de litigio, o registro de software ndo é pratica usual no Brasil. E provavel,
com base nos resultados apresentados no presente estudo, que uma empresa sob

analise em uma operacao de M&A ou de VC nao possua registro do seu software.

A auséncia de tal registro, por sua vez, ndo tem impacto significativo sobre a
realizacdo da operacéao, sendo dispensavel pelos investidores (ndo sendo cobrado o
registro tanto na fase anterior ao fechamento quanto na fase posterior). O
entendimento majoritario € de que o enquadramento por direitos autorais néo impode
0 registro sobre o software para sua protecéo, sendo mais relevante a documentagao
apta a comprovar a cadeia de desenvolvimento do software para fins de garantia sobre

a sua titularidade.

Para mitigar esse risco, é possivel obter o registro do software perante o INPI.
Contudo, como tal pratica ndo é sequer necessariamente recomendada, a auséncia
do registro pode ser suplantada pela documentagao da cadeia de desenvolvimento do

software.

b) Auséncia de formalizagdo da cessdo dos direitos de titularidade sobre o

software pelos fundadores

A formalizacdo da cessdo dos direitos de propriedade intelectual dos
fundadores evita discussdes sobre titularidade, pois estabelece de forma clara que os
fundadores cederam os direitos sobre suas criagdes para a sociedade constituida.
Com base nos resultados apresentados no estudo, ha uma probabilidade média de

que os fundadores nao tenham formalizado a cessao dos direitos.



60

Fundadores de startups muitas vezes nao formalizam a transferéncia de
direitos do software para a empresa, o que pode gerar disputas futuras sobre
propriedade intelectual, especialmente em casos de saida de sdcios ou venda da
empresa. Exigir a assinatura de contratos de cessao de direitos pode ser uma forma
de mitigar esse risco, garantindo que todos os direitos sejam transferidos a pessoa
juridica que recebera o investimento ou sera adquirida. Porém, o momento para essa
exigéncia pode variar conforme a operagao em questido, por vezes sendo exigido
antes da assinatura dos documentos definitivos da operagdo, em outras

posteriormente.

c) Auséncia de formalizagao da cessdo dos direitos de titularidade sobre o

software pelos desenvolvedores

Apesar da previsao do art. 4° da Lei de Software'’, da qual decorre que diante
da auséncia de formalizagao sobre a cessao dos direitos de propriedade intelectual,
a titularidade sobre eventual software desenvolvido pertencera ao empregador, se a
contratagdo se da por vinculo estatutario, ou ao contratante de servigos, se a
contratacao for de prestacédo de servigos, a falta de formalizacédo é considerada um
risco, a medida que ndo se pode comprovar qual a forma de contratacdo do
desenvolvedor e se houve algum combinado entre as partes que permita a

interpretacado de que o software desenvolvido nao foi cedido a sociedade.

Assim, desenvolvedores terceirizados ou funcionarios podem reivindicar
direitos sobre o software se ndo houver contrato expresso de cessdo de direitos
autorais, especialmente sob o argumento de autoria individual sobre a obra. Trata-se
de um risco com alta probabilidade de ocorréncia, principalmente considerando
empresas em estagio inicial de desenvolvimento, porém com impacto meédio, uma vez

que a referida previsao legal pode suprir a auséncia da devida formalizagao.

Para mitigar esse risco, deve ser exigida a formalizagéo dos contratos contendo

clausulas claras de cessao de direitos de propriedade intelectual sobre softwares

7 “Art. 4° Salvo estipulagdo em contrario, pertencerdo exclusivamente ao empregador, contratante de
servigos ou 6rgéo publico, os direitos relativos ao programa de computador, desenvolvido e elaborado
durante a vigéncia de contrato ou de vinculo estatutario, expressamente destinado a pesquisa e
desenvolvimento, ou em que a atividade do empregado, contratado de servigo ou servidor seja prevista,
ou ainda, que decorra da propria natureza dos encargos concernentes a esses vinculos.”.
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desenvolvidos e elaborados durante a vigéncia de contrato ou de vinculo estatutario,

além de manter registros detalhados da contribuigdo de cada desenvolvedor.

d) Auséncia de formalizacdo da cessao dos direitos de titularidade sobre o

software pela software-house

Em determinadas situagdes, as empresas terceirizam o desenvolvimento de
seus programas de computador para software-houses, que Ssao0 empresas
especializadas nesse tipo de desenvolvimento e possuem a mao de obra necessaria
para essa finalidade. E média a probabilidade de que esse tipo de desenvolvimento

seja utilizado, conforme os resultados da pesquisa.

Diferentemente da contratagéo de desenvolvedores individualmente, que esta
amparada pela excegao ja referida do art. 4° da Lei de Software, ha uma discussao
se no caso das software-houses essa presuncao seria aplicavel. Em sentido contrario,
a Lei de Direitos Autorais determina como regra geral que a cessao dos direitos

autorais ndo é presumida e depende de estipulagdo contratual escrita'®.

Sendo assim, se nao houver contrato prevendo a transferéncia expressa dos
direitos de propriedade intelectual sobre o software desenvolvido para a contratante,
isso pode gerar disputas sobre a titularidade do software, especialmente se a
software-house alegar que é coautora ou que se trata apenas de uma licenga limitada

de uso do programa e nao de uma cessao definitiva.

Como forma de mitigar esse risco, € recomendado assegurar a formalizagao
dos contratos com as software-houses e incluir clausulas explicitas de transferéncia
total de direitos (incluindo o cédigo-fonte e demais documentos necessarios para
operacionalizagao do software), com previsdes adicionais de garantia sobre a

originalidade e indenizacao por violagao de direitos de terceiros.

18 “Art. 49. Os direitos de autor poderao ser total ou parcialmente transferidos a terceiros, por ele ou por
seus sucessores, a titulo universal ou singular, pessoalmente ou por meio de representantes com
poderes especiais, por meio de licenciamento, concessao, cessdo ou por outros meios admitidos em
Direito, obedecidas as seguintes limitagdes: (...) Il - somente se admitira transmisséo total e definitiva
dos direitos mediante estipulagdo contratual escrita; (...) Art. 50. A cessao total ou parcial dos direitos
de autor, que se fara sempre por escrito, presume-se onerosa.”.
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e) Utilizacao de softwares de terceiros na modalidade de cédigo aberto no

desenvolvimento do software

E comum no desenvolvimento de softwares a utilizacdo de codigos-fonte de
variadas bases de dados, incluindo software de cddigo aberto (ex.: GPL, MIT). As
licengas de cddigo aberto podem impor determinadas condi¢des para sua utilizagao,
como a obrigacao de compartilhamento do codigo derivado ou restrigdes comerciais,
0 que pode ser um risco do ponto de vista legal por questdes de confidencialidade,

podendo até mesmo inviabilizar a exploragdo econdmica do software desenvolvido.

O uso dessa modalidade de software precisa ser devidamente documentado,
para garantir que nao ha infragao as condi¢des de uso, sendo recomendado, ainda, a
realizacdo de auditoria de licencas (chamado de OSS compliance review) antes do
desenvolvimento, mapeando todas as dependéncias e garantindo conformidade com

os termos das licencas utilizadas.

f) Utilizacao de ferramentas de inteligéncia artificial no desenvolvimento do

software

O crescente uso de ferramentas de inteligéncia artificial (por exemplo o GitHub
Copilot) no desenvolvimento de softwares pode gerar, total ou parcialmente, um
cédigo contendo direitos autorais de terceiros ou que viola licengas de uso, expondo
a empresa a reclamagdes por uso indevido, sujeita a indenizagbes e até mesmo

determinacao de interrupg¢ao do uso do software.

Por isso, € necessario implementar politicas de revisdo humana sobre o
desenvolvimento do cédigo gerado por ferramentas de inteligéncia artificial e verificar
os termos de uso de tais ferramentas para garantir que o cédigo produzido seja livre

de violagdes, bem como manter um histérico da documentacgéao.

g) Disputas sobre a titularidade do software

Eventuais disputas judiciais, extrajudiciais ou arbitrais sobre a titularidade do

software precisam ser identificadas. Elas podem envolver conflitos entre socios,
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investidores ou ex-funcionarios devido a falta de documentagdo clara sobre a

titularidade do software, especialmente em empresas em estagio inicial.

Em que pese ndo seja alta a probabilidade de sua ocorréncia, caso haja,
eventual disputa envolvendo a titularidade do software tem um impacto alto a ser
considerado em uma operacdo de M&A ou de VC. Por isso, é necessario manter
contratos societarios atualizados contendo clausulas sobre propriedade intelectual e
durante a due diligence prévia em operagoes de M&A e VC verificar a documentagao

pertinente a cadeia de titularidade.

h) Auséncia de autorizagcao de agéncia reguladora para o funcionamento ou

exploragao do software

Em caso de operagdes de M&A ou de VC envolvendo empresas que operam
em setores regulados (por exemplo de saude, telecomunicag¢des ou energia), podem
ser exigidas aprovagoes especificas de 6rgaos reguladores como ANVISA, BACEN,

ou CADE e a nao conformidade pode resultar em multas ou suspensao de operacoes.

A probabilidade de ocorréncia dependera do setor avaliado, porém o impacto
€ alto nos setores regulados. Como forma de mitigar esse risco, recomenda-se
consultar especialistas de setores regulatérios durante o desenvolvimento do software
e incluir a analise de compliance regulatério como parte da due diligence em

operagoes de M&A e VC.

i) Auséncia de autorizacao ou de licenga de uso de softwares de terceiros

No processo de desenvolvimento do software, o uso nao licenciado de
softwares proprietarios de terceiros (por exemplo, bibliotecas pagas), ou o uso para
além dos limites impostos pelo licenciamento, podem acarretar ag¢des judiciais por

violacao de direitos autorais, danos a reputacao e indenizacgdes.

A probabilidade de isso ocorrer € média, considerando os resultados do estudo,
sendo alto o impacto para a titularidade do software. Por isso, € recomendavel manter
um inventario atualizado de todos os softwares de terceiros utilizados, com

comprovantes de licencgas validas, e realizar auditorias periddicas.
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j) Divulgacao de informagdes confidenciais sobre o software

A depender da complexidade do codigo-fonte e do software desenvolvido, tdo
ou mais importante do que o proprio cédigo € o modo de utilizagdo do sistema. Se
houver a divulgagao nao autorizada do cédigo-fonte, dos algoritmos que o compde ou
mesmo de documentos que sirvam para sua utilizagao e operacionalizagao, isso pode
acarretar na perda significativa da vantagem competitiva e, em ultima instancia, do

valor de mercado da empresa que esta sendo investida ou adquirida.

7

Para evitar que isso ocorra €& necessario formalizar os acordos de
confidencialidade, para que as informagdes confidenciais da empresa nao sejam
divulgadas sem a sua autorizagdo. Por conta disso, recomenda-se implementar
acordos de confidencialidade robustos com colaboradores e parceiros, além de
politicas de seguranga cibernética (por exemplo, controle de acesso ao cédigo-fonte

e utilizagédo de criptografia).

7.3.2 Matriz de riscos

A matriz de riscos (quadro 2) foi estruturada com os principais riscos

identificados, organizando-os em trés eixos centrais:

1) ldentificacdo do risco: o primeiro quadro descreve o risco em si,
apresentando uma definicdo clara e contextualizacdo com base na literatura,

jurisprudéncia e entrevistas realizadas.

2) Probabilidade e impacto: o segundo quadro avalia a probabilidade de
ocorréncia do risco nas operagoes de M&A e VC, bem como o impacto potencial caso
ele se materialize. Essa analise considera: (i) Probabilidade: a chance de o evento de
risco efetivamente acontecer; e (ii) Impacto: as consequéncias juridicas, financeiras,

operacionais ou reputacionais decorrentes da sua ocorréncia.

3) Medidas de mitigagdo: o terceiro quadro propde ag¢des para reduzir a
probabilidade ou o impacto da materializagdo do risco, com base em melhores

praticas e recomendacgoes extraidas da pesquisa.



1. Auséncia de registro
do software no INPI

O registro de software no
INPI permite identificar o
titular que o depositou,
porém nao € usual no
Brasil.

2. Nao formalizagao da
cessao do software
entre fundadores

A formalizacao da cesséao
do software pelos
fundadores evita
discussoes sobre
titularidade.

3. Nao formalizagao da
cessao do software com
desenvolvedores

Apesar da previsao do art.
4° da Lei de Software, é
recomendado formalizar a
cessao.

4. Nao formalizagao da
cessao do software pela
software-house

A formalizacao da cesséao
dos direitos de
propriedade intelectual
evita discussoes sobre
titularidade.

5. Utilizacao de
softwares open-source
no desenvolvimento

O uso de softwares de
codigo-aberto no
desenvolvimento precisa
ser documentado.

Quadro 2 — Matriz de riscos.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto:

A auséncia de registro de
software no INPI ndo é
considerada um risco,
devido a caracteristica da
protecao por direitos
autorais.

Probabilidade fle
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizagéao
entre os socios
fundadores pode ser um
entrave para as
operagoes.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: MEDIO

A falta de formalizagéo
com os desenvolvedores
pode ser um entrave para
as operacoes.

Probabilidade gle
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizagéao
com as software-houses
pode ser um entrave para
as operacgoes.

Probabilidade gle
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentacao
sobre o uso de software
de cédigo-aberto dificulta
a analise sobre a
titularidade.

Mitigacao

Registrar o software no
INPI (pouco usual).

Documentar a cadeia de
desenvolvimento do
software.

Mitigacao

Assinatura de contratos
de cessao do software
garantindo que todos os
direitos sejam
transferidos a pessoa
juridica.

Mitigacao

Formalizagao dos
contratos contendo
clausulas de cessao de
direitos sobre os
softwares desenvolvidos
durante avigéncia de
contrato ou de vinculo
estatutario.

Mitigacao

Formalizar os contratos
com as software-houses e
incluir clausulas de
transferéncia de direitos
(incluindo o codigo-fonte
e demais documentos
necessarios para
operacionalizagao do
software).

Mitigacao

Auditoria de licencas (OSS
compliance review) antes
do desenvolvimento,
mapear e documentar as
dependéncias e garantir
conformidade com os
termos das licengas
utilizadas.
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Continuagao

6. Utilizacao de
inteligéncia artificial no
desenvolvimento

O uso de ferramentas de
inteligéncia artificial para
desenvolvimento precisa
ser documentado.

>

7. Disputas sobre a
titularidade

Eventuais disputas
judiciais, extrajudiciais ou
arbitrais sobre a
titularidade do software
precisam ser identificadas

8. Necessidade de
autorizacao de agéncia
reguladora

Em caso de software que
envolva setores
regulados, pode ser
necessario obter

autorizagoes especificas. >

9. Direitos de
propriedade intelectual
de terceiros

Contratos firmados
envolvendo direitos de
propriedade intelectual de
terceiros, sejam de
licenga ou de cesséo..

>

10. Divulgacao de
informacoes
confidenciais

Formalizagéo de acordos
sobre a divulgacao de
informacodes
confidenciais que nao sao
de dominio publico.

>

Probabilidade E:Ie
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentacao
sobre o uso de
inteligéncia artificial
dificulta a analise sobre a
titularidade.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto:

Uma disputa sobre a
titularidade do software
pode ser um entrave para

»

as operacoes.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: MEDIO

Afalta ou a demora na
obtencao de determinada
autorizagao junto a uma
agéncia reguladora

precisa ser enderecada. >

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A depender do software
de terceiro utilizado, pode
impactar a titularidade do

software proprio.

Probabilidade Eie
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

Afalta de formalizagao
pode levar a divulgacéo
indevida de informacdes
relevantes sobre o
software e sua
operacionalizagao

»>

Fonte: O Autor (2025)
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Mitigacao

Implementar politicas de
revisdo humana sobre o
desenvolvimento do
cadigo gerado por
ferramentas de
inteligéncia artificial e
verificar os termos de uso.

Mitigacao

Manter contratos
societarios atualizados
contendo clausulas sobre
propriedade intelectual e
durante a due diligence
verificar a documentagao
pertinente a cadeia de
titularidade.

Mitigacao

Consultar especialistas
de setores regulatorios
durante o
desenvolvimento do
software e incluir a
analise de compliance
regulatério como parte da
due diligence.

Mitigacao

Manter um inventario
atualizado de todos os
softwares de terceiros
utilizados, com
comprovantes de licengas
validas, e realizar
auditorias periddicas.

Mitigacao

Implementar acordos de
confidencialidade com
colaboradores e
parceiros, além de
politicas de seguranca
cibernética (por exemplo,
controle de acesso ao
cadigo-fonte e utilizacao
de criptografia).
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A classificagcao dos riscos considerou dois fatores essenciais: (a) conformidade
legal: o grau de alinhamento da situagédo analisada com a legislagédo aplicavel; e (b)
potencial de danos: a capacidade do risco de causar prejuizos diretos, indiretos ou
reputacionais a sociedade avaliada ou a viabilidade da operacdo. Com base nesses

critérios, atribuiram-se os seguintes niveis: baixo, médio e alto, conforme quadro 3.

Quadro 3 — Critérios de clasificalgao de riscos.

Nivel Probabilidade de ocorréncia Impacto potencial
Baixo(a) A situagao apresenta pouca Efeitos limitados, sem
desconformidade com a comprometer a viabilidade da
legislacdo, sendo remota a operagao.
chance de ser considerada
ilegal ou de gerar danos
significativos.
Médio(a) Ha parcial conformidade com a | Impactos perceptiveis, mas
legislacéo, sendo possivel que | gerenciaveis, com
a situacao seja questionada possibilidade de afetar a
juridicamente ou gere danos operagéao ou a reputagao.
moderados.
Alto(a) Existe desconformidade clara Consequéncias graves,
com a legislacao, sendo podendo inviabilizar a
provavel que a situagao seja operagao ou acarretar perdas
considerada ilegal ou cause financeiras e judiciais
danos relevantes. significativas.

Fonte: O Autor (2025)
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8 IMPACTOS

A implementacdo do método proposto nesta pesquisa oferece uma vantagem
competitiva significativa para empresas envolvidas em operagdes de fusdes e
aquisicdes e investimento de venture capital no setor de tecnologia no Brasil. Essa
vantagem n&o se limita apenas as empresas diretamente envolvidas, mas também
pode ser replicada por aceleradoras, incubadoras e fundos de investimento,
independentemente de estarem ou nao ligados a Instituicdes de Ciéncia e Tecnologia
(ICTs). Essas organizagdes, ao adotarem o método desenvolvido, estardo mais bem
preparadas para avaliar os riscos relacionados a titularidade de softwares,
aumentando assim a eficacia de seus investimentos e promovendo um ambiente mais

seguro e confiavel para o desenvolvimento de startups de tecnologia.

Além disso, o trabalho contribui para a estruturacdo de um ambiente em que
empreendedores tenham acesso a um maior conhecimento sobre as praticas
necessarias para obter investimentos e expandir seus negocios. Ao fornecer diretrizes
claras e uma metodologia sélida para avaliagdo de riscos relacionados a softwares,
os empreendedores estardo mais bem preparados para comunicar o valor de suas

empresas e atrair investidores.

Gestores de fundos de investimento, aceleradoras e incubadoras de startups
também podem se beneficiar diretamente dessa pesquisa, seja aplicando o método
proposto em suas proprias operagdes ou recomendando sua aplicacdo para as
startups que representam. A consulta aos resultados da pesquisa pode orientar esses
profissionais na tomada de decisbes mais informadas e na identificacdo de
oportunidades de investimento mais promissoras, contribuindo para o crescimento e

0 sucesso do ecossistema de inovagéo tecnoldgica no Brasil.
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9 ENTREGAVEIS DE ACORDO COM OS PRODUTOS DO TCC

No ambito deste estudo, foram elaborados entregaveis que fornecem uma
compreensao abrangente e aprofundada dos riscos juridicos associados a titularidade

de softwares em operacdes de M&A e VC no Brasil.

O Relatério Técnico Conclusivo que consta no Anexo Il é o cerne do trabalho,
sintetizando todas as analises, descobertas e recomendagdes. A Matriz SWOT que
consta no Apéndice A proporciona uma visdo clara dos pontos fortes, fracos,
oportunidades e ameacas relacionados a gestao dos riscos juridicos, permitindo uma
avaliacao estratégica abrangente. A Matriz Canvas, que consta no Apéndice B, por
sua vez, concentra os aspectos-chave da proposta de valor, recursos-chave,
parcerias-chave e atividades-chave para gerenciar esses riscos, demonstrando uma

abordagem pragmatica para lidar com os desafios identificados.

Complementando esses elementos, um texto dissertativo aprofundou as
discussdes tedricas e praticas, explorando os fundamentos legais, econdmicos e
tecnologicos relacionados aos riscos de propriedade intelectual nas operacgdes
estudadas. Por fim, foi submetido em forma de artigo cientifico para a Revista
Brasileira de Inovagao, conforme Anexo lll, detalhando as metodologias empregadas,
as descobertas e as implicagbes praticas do trabalho, contribuindo para a
disseminagao de conhecimento no campo da propriedade intelectual, tecnologia e

inovacgao.
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10 CONCLUSOES

O objetivo deste estudo residiu na identificagao e avaliagdo da aplicagao de um
método para determinar os riscos juridicos relacionados a titularidade de softwares
em operagdes de fusdes e aquisicoes de empresas e de investimentos de capital de
risco. O cerne da pesquisa concentrou-se em um desafio crucial: garantir uma analise
abrangente e eficaz dos riscos legais que envolvem ativos intelectuais,
especificamente softwares, em contextos de M&A e VC. A justificativa para essa
pesquisa esteve ancorada na necessidade de abordar as implicagées legais que
podem surgir ao lidar com ativos de propriedade intelectual em transagdes comerciais
de alta complexidade.

A solucédo proposta consistiu em avaliar a aplicagao de um método que integre
tanto os principios de analise de riscos quanto os aspectos juridicos pertinentes ao

direito de propriedade intelectual aplicavel aos softwares.

A expectativa era de que, por meio da aplicacdo desta abordagem
metodoldgica, fosse possivel mapear os riscos existentes e as solugdes para sua
mitigagéo, dentro do campo de estudo delimitado. Ao considerar de maneira sistémica
0s aspectos técnicos e juridicos, esperou-se que a solugdo proposta auxiliasse as
partes envolvidas a tomar decisdes mais informadas e estratégicas, minimizando
possiveis litigios e garantindo a segurancga juridica das transacdes dessa natureza.
Ao preencher essa lacuna critica entre o mundo da tecnologia e o campo juridico nas
esferas das operacdes de M&A e VC, este estudo pretendeu contribuir para a

eficiéncia de transferéncia de tecnologia complexas.

A aplicacdo do meétodo proposto permitiu mapear os riscos existentes e
identificar solugdes para sua mitigagao, contribuindo para a tomada de decisdes mais
informadas e estratégicas por parte dos envolvidos em operagbes de M&A e VC. A
analise demonstrou que o procedimento de due diligence é essencial e, quando
realizado de maneira completa e abrangente, € fundamental para evitar surpresas
futuras, especialmente no que diz respeito a titularidade de softwares. A sensibilidade
em lidar com essas questdes foi reiterada, destacando-se a importancia de uma

abordagem minuciosa e especializada.

Um dos resultados significativos foi a constatagao de que a jurisprudéncia sobre

o tema ainda é incipiente, tendo sido identificadas poucas decisdes judiciais
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envolvendo a discussao sobre a titularidade de softwares. Isso se deve, em grande
parte, ao que se pode constatar a partir das entrevistas realizadas com profissionais
que atuam em operacdes de M&A e VC, tanto advogados, quanto outros profissionais
ligados a fundos de investimentos, investidores-anjo e aceleradoras de startups,
relacionado o fato de que os conflitos decorrentes de operacées de M&A e VC sao
frequentemente resolvidos por meio de procedimentos de arbitragem, o que limita a
publicidade e a formacéao de precedentes judiciais. Outro resultado relevante obtido a
partir da pesquisa jurisprudencial foi a identificacdo de critérios utilizados pelos
julgadores para solugdo das disputas, que estdo em linha do referencial tedrico
estudado e demonstram que a grande controvérsia reside na aplicagao do artigo 4°

da Lei de Software.

As entrevistas também revelaram que as praticas em operagdes de M&A e VC
no Brasil sdo fortemente influenciadas pelo estagio de desenvolvimento das empresas
(startups versus empresas estabelecidas) e pelo setor de atuagéo. A analise de riscos,
especialmente em relacao a titularidade de softwares e demais ativos de propriedade
intelectual, é considerada essencial, mas enfrenta desafios como a subvalorizacéo da
protecdo a propriedade intelectual no Brasil e a complexidade de operacdes que
envolvem setores regulados. Esses desafios sdo agravados pela falta de clareza
regulatoria e pela necessidade de adaptagdo constante as mudangas no ambiente

juridico e tecnoldgico.

Outra conclusao relevante diz respeito a auséncia de registro de softwares, que
foi apontada pelos entrevistados como algo corriqueiro nas operagbes em que
estiveram envolvidos e que ndo é considerado como um risco relacionado a
titularidade de softwares. Isso de coaduna com a propria natureza do software no
Brasil, que € protegido como direito autoral e, portanto, dispensa o registro para sua
protecdo, e corrobora a necessidade de garantir pela via documental a comprovagao
da cadeia de desenvolvimento, também chamada de cadeia de pessoalidade, sobre

as linhas de programacéao do programa de computador.

A pesquisa também evidenciou a importancia de uma abordagem proativa na
identificacdo e gestdo de riscos relacionados a titularidade de softwares. A
documentagdo adequada e a clareza nas transferéncias de direitos de propriedade
intelectual sdo elementos criticos para garantir a seguranca juridica das transagoes.

A problematica principal do trabalho foi a dificuldade para realizar a avaliagao juridica
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assertiva sobre a titularidade de programas de computador e a principal contribuicao
do texto esta na facilitacao para os empreendedores obterem mais investimentos e

para os investidores tomarem decisées mais informadas.

Por meio da compilagdo desses resultados foi desenvolvida uma matriz de
riscos, contendo os principais riscos identificados ao longo da pesquisa, organizados
em trés eixos centrais: 1) ldentificagdo do risco, com a sua defini¢cao; 2) Probabilidade
de ocorréncia do risco nas operagdes de M&A e VC e do impacto potencial caso ele
se materialize, considerando (i) probabilidade de ocorrencia do evento de risco e (ii)
as consequéncias juridicas, financeiras, operacionais ou reputacionais decorrentes da
sua ocorréncia; e 3) Medidas de mitigagado para reduzir a probabilidade ou o impacto

da materializagao do risco.

Com base nas entrevistas, foi possivel verificar as tendéncias futuras
apontando para um maior foco em setores especificos, como tecnologia ligada a
saude e energia, com uma crescente especializagdo nas praticas de due diligence,
bem como a adocao de tecnologias emergentes, como a inteligéncia artificial, além da
expectativa de retomada de crescimento do mercado de M&A e VC apds um periodo
de retracdo, com uma maior énfase na cautela dos investidores e aumento da
preocupagao sobre a protecao de ativos intangiveis e na mitigagao de riscos, juridicos

e nao juridicos.

Em sintese, este estudo contribuiu para esclarecer o funcionamento das
operacgdes de M&A e VC, apresentando uma perspectiva juridica sobre a analise de
riscos relacionadas a titularidade de softwares, ao propor uma metodologia que
integra a analise de riscos juridicos e técnicos, preenchendo uma lacuna critica entre

0 mundo da tecnologia e o campo juridico.

Ao fornecer reflexdes sobre os riscos associados a titularidade de softwares e
sugerir praticas para sua mitigagao, a pesquisa buscou auxiliar as partes envolvidas
a tomar decisbes mais seguras e estratégicas, minimizando litigios e garantindo a
seguranca juridica das transagodes. A evolugcao do ambiente regulatorio e a adogao de
novas tecnologias continuardo a influenciar as praticas nesse campo, exigindo uma

constante atualizacdo e adaptacao por parte dos profissionais envolvidos.
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11 PERSPECTIVAS FUTURAS

Este estudo podera desencadear discussdes importantes e plurifacetadas
sobre a intersecgao entre tecnologia, propriedade intelectual e transagdes comerciais.
Uma das principais discussbes potenciais reside na necessidade de atualizar e
aprimorar as praticas atuais de gestao de riscos em operacdes de fusdes e aquisicoes
e investimentos de capital de risco. O trabalho destacou a importancia de considerar
de forma mais abrangente a titularidade sobre softwares para além da tradicional visao
sobre o registro de softwares e sua implicagcdo nos contratos celebrados em
operacdes dessa natureza, levando a debates sobre como as empresas devem
adaptar suas estratégias para mitigar riscos juridicos associados a ativos intangiveis

em ambientes comerciais cada vez mais tecnoldgicos.

Como limitagbes do estudo, ressalta-se que nédo foram analisadas decisdes
judiciais proferidas pela Justiga do Trabalho, assim como pela Justica Federal. Além
disso, € possivel ampliar a pesquisa para outros Tribunais de Justica de outros
estados, como de Minas Gerais, do Rio de Janeiro e de Santa Catarina, devido as
caracteristicas desses estados de também serem relevantes do ponto de vista
econdmico e de tecnologia. Por essa razdo, como contribuicdes para pesquisas
futuras, sugere-se a continuidade dos estudos por meio de mapeamento das decisdes

judiciais com a expanséao para outras jurisdi¢gdes dentro do territorio brasileiro.

Ainda, a propria escolha de pesquisar somente por decisdes proferidas pelo
poder judiciario poderia ser revisitada, para contemplar a arbitragem que, como visto,
tende a ser a forma de resolugao de disputas mais utilizada nos contratos envolvidos
em operagcoes de M&A e VC. Outra fonte de pesquisa ndo abordada foi a
jurisprudéncia internacional, que pode complementar o estudo realizado e apresentar
resultados relevantes para o objetivo do presente estudo ou de pesquisas futuras,
servindo como base de comparacgao entre as praticas adotadas no Brasil e em outros
paises, notadamente nos Estados Unidos de América, a fim de verificar se os
resultados se assemelham ou se diferem das percepcbes e dos resultados

identificados no presente estudo.

A possibilidade de expansao do objeto do estudo para outros riscos além da
titularidade de softwares também pode trazer uma visdo mais ampla para fins de

auxiliar as partes envolvidas em operacdes dessa natureza. Inclusive, outros riscos
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nao abordados diretamente no trabalho foram apontados pelos entrevistados, tais
como riscos de natureza regulatéria, trabalhista, tributaria, e nao juridicos, como do

ambiente de negocios e seus impactos para maior ou menor realizagdo de operagoes.

Por fim, um tema que foi apresentado por alguns dos entrevistados é o da
inteligéncia artificial, que também nao foi objeto deste estudo e tem condi¢ao de se
tornar relevante nas operagdes de M&A, seja diretamente relacionado aos riscos
juridicos de titularidade dos softwares, seja pela prépria utilizagao de ferramentas que

poderdo auxiliar as partes envolvidas na analise e na tomada de decisdes.

Em Jdltima analise, esse trabalho tem o potencial de catalisar debates
enriquecedores sobre as melhores praticas e politicas a serem adotadas no campo
da propriedade intelectual e transferéncia de tecnologia, beneficiando tanto as

empresas quanto a sociedade em geral.
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APENDICE A — Matrix FOFA (SWOT)

AJUDA

ATRAPALHA

INTERNA

FORGAS:

1.

Conhecimento de operagdes de fusbes e
aquisicdes (mergers and acquisitions - M&A) e
de investimento (venture capital — VC)

FRAQUEZAS:

1.

Pouco conhecimento do pesquisador em ferramentas
para gestao de riscos

Resisténcia das empresas em compartilhar informagdes

(Organizagio) 2. Conhecimento em Propriedade Intelectual - o _
) sobre as suas operacdes de transferéncia de tecnologia
3. Contato com empresas e pessoas objeto do . ) .
estudo 3. Falta de tempo habil para coletar as informacoes
necessarias a conclusdo da pesquisa
OPORTUNIDADES:
. , . ~ AMEACAS:
1. Auxiliar os players do ecossistema de inovagao . : nfer
na tomada de decisdes de investimento 1. Auser.10|a'd.e ou numerlo inferior de E'e.spostas aos
EXTERNA _ . _ questionarios e entrevistas necessarias para o estudo
) 2. Fornecer mecanismo para analise de risco 5 Desistanci
(Ambiente) relacionada ao objeto do estudo - Desisténcia do. der.nande.mt(.e no ?StUdo .
3. Mercado em expansdo no Brasil 3. Alteracg0es legislativas significativas durante a realizagao

do estudo

Fonte: O Autor (2023)
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Parcerias Chave:

1. Fundos de
investimentos em
startups

2. Acelerados e
Incubadoras de
startups

3. Escritorios de
advocacia
especializados em
operacoes de fusbes e
aquisicdes (mergers
and acquisitions) e de
investimento (venture
capital)

Atividades Chave:

1. Mapeamento dos
riscos juridicos
atrelados a titularidade
de software

2. Planejamento
estratégico

3. Aplicagdo de método
para analise dos riscos

Recursos Chave:
1. Empresas objeto do
estudo

2. Dados sobre
operacoOes de fusdes e
aquisicdes (mergers
and acquisitions) e de
investimento (venture
capital)

Propostas de Valor:

1. Maior segurancga
juridica

2. Protecao adequada da
propriedade intelectual

3. Diminuicao dos custos
de transagao

Relacionamento:

1. Consultas privadas

2. Comunicagao por e-
mail

3. Agendamento de
reunides virtuais e
presenciais

Canais:
1. Entrevistas
2. Questionarios (survey)

Segmentos de Clientes:

1. Aceleradoras de
Startups

2. Incubadoras de
startups

3. Fundos de
investimentos em
startups

4. Escritérios de
advocacia
especializados em
operagdes de fusdes e
aquisicoes (mergers
and acquisitions) e de
investimento (venture
capital)

Estrutura de Custos:

1. Honorarios de profissionais envolvidos nas operagdes objeto do 1.

2. Participagao nos ativos intangiveis das startups pelos fundos ou
empresas envolvidas nas operacgoes de

estudo

2. Se houver desenvolvimento de software aplicando o método

desenvolvido no projeto, custos de desenvolvimento

Fontes de Receita:
Prestagao de servigo de consultoria empresarial

fusdes e aquisicoes

(mergers and acquisitions) e de investimento (venture capital)

Fonte: O Autor (2023)




ANEXO |

Modelo de questionario para as entrevistas realizadas sobre as praticas
em operacdes de fusdes, aquisicdes e investimentos no Brasil:

Perfil do Entrevistado:
e Cargo/Posigao:
e Tempo de experiéncia no setor de fusbes, aquisicdes e

investimentos:

Experiéncia Profissional:
e Quais sao suas principais responsabilidades ou areas de atuacao
na empresal/instituicido?
e Qual é a sua experiéncia prévia em operacoes de fusdes, aquisicoes

e investimentos?

Conhecimento sobre Titularidade de Software:
e Como vocé avalia a importancia da titularidade de software em
operacoes de fusdes, aquisi¢cdes e investimentos?
e Quais sao os principais desafios ou questdes legais relacionadas a

titularidade de software que vocé ja encontrou em suas operagdes?

Praticas Adotadas:
e Quais praticas a sua empresal/instituicio adota ao realizar
operagoes de fusdes, aquisicoes e investimentos?
e Como essas praticas diferem entre operagdes envolvendo startups
e empresas estabelecidas?
e Quais sao os critérios-chave que sua empresalinstituicdo considera

ao avaliar potenciais alvos de investimento ou aquisicao?

Participacao em Operacoes de M&A e VC:
e Poderia compartilhar um exemplo de uma operagao de fuséo,

aquisicdo ou investimento em que esteve envolvido? (sem
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mencionar detalhes confidenciais)
e Quais foram os principais aprendizados ou desafios enfrentados

durante essa operagéo?

Aspectos Legais e Regulatoérios:

e Como vocé percebe o ambiente legal e regulatério brasileiro em
relacdo a operacoes de fusdes, aquisicbes e investimentos,
especialmente no que diz respeito a propriedade intelectual e ao
software?

e Existem areas especificas da legislagdo brasileira que vocé

considera mais desafiadoras ou complexas nesse contexto?

Expectativas e Tendéncias Futuras:
e Quais sao as tendéncias emergentes ou mudangas no cenario de
fusdes, aquisicdes e investimentos que vocé identifica atualmente?
e Quais séo as expectativas da sua empresalinstituigdo em relagéo ao

mercado de M&A e VC nos préximos anos?

Consideragdes Finais:

e Ha alguma informacéao adicional que vocé gostaria de compartilhar
sobre praticas, desafios ou oportunidades em operacdes de fusdes,
aquisi¢des e investimentos no Brasil?

e Existe algo que ndo abordamos e que vocé considera importante

para compreender melhor esse cenario?
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Relatorio Técnico Conclusivo

GERENCIAMENTO DE RISCOS JURIDICOS SOBRE TITULARIDADE DE
SOFTWARES EM OPERACOES DE M&A E VENTURE CAPITAL NO BR

O PROIJETO

Este Relatdrio é resultado da pesquisa para conclusao de Mestrado do Programa de Pds-
Graduacao em Propriedade Intelectual e Transferéncia de Tecnologia para Inovacao
(PROFNIT) do Instituto Federal do Rio Grande do Sul, elaborado pelo académico
Alexandre ElIman Chwartzmann.

O OBIJETIVO

Com o objetivo de fomentar o avanco da inovagao tecnoldgica e do progresso cientifico,
os dados coletados nesta pesquisa foram organizados em um relatério técnico
conclusivo, destacando os principais riscos identificados. Este documento tem como
finalidade fornecer diretrizes para a avaliacao de riscos juridicos relacionados a
titularidade de softwares em processos de due diligence direcionados a operagdes de
fusdes e aquisicoes (M&A) e venture capital (VC) no Brasil. O intuito é facilitar a mitigacao
desses riscos, promovendo um ambiente mais equilibrado e propicio ao
desenvolvimento da inovacgao.

Disclaimer:

Este Relatorio é resultado de um estudo académico e tem carater
informativo, nao substituindo a assessoria juridica especializada. As
diretrizes e analises apresentadas devem ser utilizadas como referéncia, em
conjunto com a devida consultoria técnica, para a realizagao de operagdes
de Fusdes e Aquisigdes (M&A) ou Venture Capital (VC). Recomenda-se a
avaliacédo caso a caso, considerando as particularidades de cada transacao.
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APRESENTACAO

Este Relatdrio é fruto de uma dissertacdao de mestrado do Programa de Pds-Graduacao
em Propriedade Intelectual e Transferéncia de Tecnologia para Inovagao (PROFNIT) do
IFRS, e busca abordar os principais riscos juridicos que podem afetar a titularidade de
softwares em operacdes de M&A e VC no Brasil.

Por meio de uma investigacdo sistematica, a pesquisa identificou os principais riscos
enfrentados por aceleradoras de startups, fundos de investimento, investidores-anjo e
advogados envolvidos em operacdes de M&A e VC em relacdo a tecnologia, analisando
a percepcao desses atores sobre tais riscos. Esses resultados foram comparados com a
jurisprudéncia dos Tribunais Estaduais do Rio Grande do Sul, de Sdo Paulo e do Recife.
Com base nos resultados, foi proposta uma lista dos principais riscos juridicos
identificados, que permite tomar decisdes mais informadas e mitigar os riscos associados
ao investimento em startups de tecnologia.

O Relatério propde uma matriz de riscos para ser adotada pelas empresas durante a
realizacdo de uma due diligence, visando harmonizar os interesses de inovagdao com as
exigéncias legais e fomentar um ambiente propicio ao desenvolvimento tecnoldégico. A
pesquisa estd alicercada no papel fundamental da due diligence, presente em qualquer
operacao de M&A e VC, que consiste em avaliar os riscos potenciais de uma transacao
por meio da investigacdo minuciosa de aspectos relevantes do passado, presente e
futuro previsivel da empresa alvo. Além disso, destaca-se a preocupacao recorrente em
prevenir contingéncias decorrentes de discrepancias entre o objeto contratado e a
realidade observada.

O cendrio atual das operacdes de M&A e VC no Brasil, marcado por complexidades
juridicas e tecnoldgicas, exige uma abordagem estruturada para equilibrar a inovacao e
a conformidade legal. O Relatdrio, portanto, propde diretrizes e uma matriz de riscos que
buscam mitigar os impactos negativos sobre a titularidade de softwares e outros
aspectos tecnolégicos, promovendo um ambiente mais seguro e favoravel ao
desenvolvimento inovador. Ao alinhar os interesses das partes envolvidas e prevenir
contingéncias, o documento facilita a realizacdao de due diligences mais eficientes,
contribuindo para a criagdao de um ecossistema de investimentos mais equilibrado e
propicio ao avanco tecnolégico.



INTRODUCAO

Em um cendrio em que as industrias sao cada vez mais impulsionadas pela tecnologia, a
auséncia de um método sistematico e abrangente para identificar e avaliar os riscos
juridicos relacionados a falta de clareza quanto a titularidade de softwares em operacdes
de M&A e de VC pode levar a riscos substanciais para a negociacao, como litigios por
violacao de direitos autorais ou conflitos sobre a propriedade do cédigo-fonte.

Para as startups, que frequentemente desenvolvem tecnologias inovadoras como seu
principal ativo, é crucial para atrair investidores e concretizar transacdes assegurar que a
propriedade intelectual esteja devidamente protegida e que nao haja ambiguidades sobre
guem detém os direitos sobre o software. A falta de clareza pode nao apenas desencorajar
investimentos, mas também resultar em litigios dispendiosos e potencialmente
paralisantes.

Portanto, em operacdes de VC e M&A, é fundamental realizar uma due diligence
rigorosa para identificar e mitigar esses riscos, garantindo que os direitos sobre o software
estejam claramente estabelecidos e documentados.

Um problema recorrente em operacdes de M&A e VC de tecnologia (principalmente de
empresas cujo principal ativo é o programa de computador) é a dificuldade para avaliar os
riscos juridicos da tecnologia antes da realizacdao da operacao de investimento ou da
compra e venda. Do lado da empresa que detém o software e deseja receber investimento
ou ser adquirida, falta conhecimento para identificar corretamente os riscos sobre a
titularidade do software e as formas de mitiga-los. Do lado do investidor ou do comprador,
falta conhecimento para entender os riscos envolvidos na titularidade do software e o que
€ necessario para se adequar e proteger a tecnologia que sera adquirida/investida.

Dessa forma, o presente Relatdrio propde diretrizes e uma matriz de riscos com o objetivo
de mitigar os impactos negativos da legislacdao sobre a titularidade de softwares e outros
aspectos tecnoldgicos, promovendo um ambiente mais seguro e favoravel ao
desenvolvimento inovador. Com isso, contribui para a construcdao de um ecossistema de
investimentos mais equilibrado e propicio ao avango tecnolégico, fortalecendo a confianca
e a previsibilidade nas operagdes de M&A e VC.
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CLASSIFICACAO E PARAMETRIZACAO DOS RISCOS

O processo de due diligence visa minimizar os riscos e incertezas em transac¢des financeiras
significativas, atendendo as necessidades de informagao de investidores ou
empreendedores. Utiliza o método cientifico para coletar e compilar dados financeiros,
contdbeis, legais, fiscais, patrimoniais e tecnoldgicos para avaliar a situacao econdmica de
uma empresa antes de uma compra ou venda, tendo por principal objetivo é reduzir os
riscos, assegurando interesses financeiros e melhorando a seguranca das operagdes
comerciais.

Diante disso, para garantir que sua fase de due diligence inclua todas as etapas geralmente
consideradas como demonstracao de cuidado de acordo com o direito aplicavel, é
necessario incluir todos os documentos legais, em ordem e atualizados, que suportem a
propriedade da startup ou da empresa a ser adquirida, sobre seus ativos (incluindo direitos
autorais e sobre softwares), e que certificardo a propriedade em todos os niveis, evitando
o risco de plagio, roubo de cddigo-fonte, entre outros aspectos de seguranca e
confiabilidade em mercados cada vez mais competitivos.

O Relatdrio utiliza a definicdo de risco como sendo um evento ou condicao incerta que, se
ocorrer, tem um efeito positivo ou negativo sobre um objetivo de determinado projeto.
Levando-se em consideracdo a definicao do Guia PMBOK para gestao de riscos, classificou-
se os riscos identificados por trés elementos: 1) o préprio evento de risco, 2) a
consequéncia ou o impacto da ocorréncia de um evento de risco, e 3) a probabilidade ou
possibilidade de um evento de risco ocorrer.

A partir dessa classificacao, desenvolveu-se a matriz de riscos a seguir detalhada.



IDENTIFICACAO E AVALIACAO DOS RISCOS

1) Auséncia de registro do software no INPI

Em que pese o registro de software no INPI permita identificar a quem pertence a
titularidade sobre ele, uma vez que no momento do pedido de registro é necessario
declarar quem é o titular e ele servir como prova pré-constituida, facilitando a defesa em
caso de litigio, o registro de software n3o é pratica usual no Brasil. E provavel, com base
nos resultados apresentados no presente estudo, que uma empresa sob analise em uma
operacao de M&A ou de VC nao possua registro do seu software.

A auséncia de tal registro, por sua vez, nao tem impacto significativo sobre a realizacao
da operacdo, sendo dispensavel pelos investidores (ndo sendo cobrado o registro tanto
na fase anterior ao fechamento quanto na fase posterior). O enquadramento por direitos
autorais ndo impode o registro sobre o software para sua prote¢ao, sendo mais relevante
a documentacado apta a comprovar a cadeia de desenvolvimento do software para fins
de garantia sobre a sua titularidade.

2) Auséncia de formalizagao da cessao dos direitos de titularidade sobre o software
pelos fundadores

A formalizacdo da cessdo dos direitos de propriedade intelectual dos fundadores evita
discussdes sobre titularidade, pois estabelece de forma clara que os fundadores cederam
os direitos sobre suas criacdes para a sociedade constituida. Com base nos resultados
apresentados no estudo, ha uma probabilidade média de que os fundadores nao tenham
formalizado a cessao dos direitos.

Isso pode gerar disputas futuras sobre propriedade intelectual, especialmente em casos
de saida de sdcios ou venda da empresa. Exigir a assinatura de contratos de cessao de
direitos pode ser uma forma de mitigar esse risco, garantindo que todos os direitos sejam
transferidos a pessoa juridica que recebera o investimento ou sera adquirida. Porém, o
momento para essa exigéncia pode variar conforme a operagdo em questao, por vezes
sendo exigido antes da assinatura dos documentos definitivos da operag¢ao, em outras
apos o fechamento.



3) Auséncia de formalizagao da cessao dos direitos de titularidade sobre o software
pelos desenvolvedores

Apesar da previsao do art. 42 da Lei de Software, da qual decorre que diante da auséncia
de formalizacao sobre a cessao dos direitos de propriedade intelectual, a titularidade
sobre eventual software desenvolvido pertencera ao empregador ou ao contratante de
servicos, a falta de formalizacdao é considerada um risco, a medida que nao se pode
comprovar qual a forma de contrata¢dao do desenvolvedor e se houve algum combinado
entre as partes que permita a interpretacdao de que o software desenvolvido nao foi
cedido a sociedade.

Assim, desenvolvedores terceirizados ou funcionarios podem reivindicar direitos sobre o
software se ndo houver contrato expresso de cessdo de direitos autorais, especialmente
sob o argumento de autoria individual sobre a obra. Trata-se de um risco com alta
probabilidade de ocorréncia, principalmente considerando empresas em estagio inicial
de desenvolvimento, porém com impacto médio, uma vez que a referida previsao legal
pode suprir a auséncia da devida formalizacao.

Para mitigar esse risco, deve ser exigida a formalizacdao dos contratos contendo clausulas
claras de cessao de direitos de propriedade intelectual sobre softwares desenvolvidos e
elaborados durante a vigéncia de contrato ou de vinculo estatutario, além de manter
registros detalhados da contribuicao de cada desenvolvedor.

4) Auséncia de formalizagdao da cessao dos direitos de titularidade sobre o software
pela software-house

Em determinadas situacdes, as empresas terceirizam o desenvolvimento de seus
programas de computador para software-houses, que sao empresas especializadas nesse
tipo de desenvolvimento e possuem a mio de obra necessaria para essa finalidade. E
média a probabilidade de que esse tipo de desenvolvimento seja utilizado, conforme os
resultados da pesquisa. Diferentemente da contratacao de desenvolvedores
individualmente, a cessdao dos direitos autorais ndo é presumida e depende de
estipulagao contratual escrita.

Sendo assim, se ndao houver contrato prevendo a transferéncia expressa dos direitos de
propriedade intelectual sobre o software desenvolvido para a contratante, isso pode
gerar disputas sobre a titularidade do software, especialmente se a software-house
alegar que é coautora ou que se trata apenas de uma licenca limitada de uso do programa
e ndao de uma cessao definitiva.



Como forma de mitigar esse risco, é recomendado assegurar a formalizacdo dos
contratos com as software-houses e incluir clausulas explicitas de transferéncia total de
direitos (incluindo o cddigo-fonte e demais documentos necessarios para
operacionalizacdo do software), com previsbes adicionais de garantia sobre a
originalidade e indenizagao por violacao de direitos de terceiros.

5) Utilizacdo de softwares de terceiros na modalidade de cédigo aberto no
desenvolvimento do software

E comum no desenvolvimento de softwares a utilizacdo de codigos-fonte de variadas
bases de dados, incluindo software de cédigo aberto (ex.: GPL, MIT). As licencas de cédigo
aberto podem impor determinadas condi¢des para sua utilizagdo, como a obrigacao de
compartilhamento do cddigo derivado ou restricdes comerciais, o que pode ser um risco
do ponto de vista legal por questdes de confidencialidade, podendo até mesmo
inviabilizar a exploragao econémica do software desenvolvido.

O uso dessa modalidade de software precisa ser devidamente documentado, para
garantir que nao ha infracdo as condi¢cdes de uso, sendo recomendado, ainda, a
realizacdo de auditoria de licencas (chamado de OSS compliance review) antes do
desenvolvimento, mapeando todas as dependéncias e garantindo conformidade com os
termos das licencas utilizadas.

6) Utilizacao de ferramentas de inteligéncia artificial no desenvolvimento do software
O crescente uso de ferramentas de inteligéncia artificial (por exemplo o GitHub Copilot)
no desenvolvimento de softwares pode gerar, total ou parcialmente, um cédigo
contendo direitos autorais de terceiros ou que viola licengas de uso, expondo a empresa
a reclamacgodes por uso indevido, sujeita a indenizacdes e até mesmo determinacao de
interrupcao do uso do software.

Por isso, é necessario implementar politicas de revisdao humana sobre o desenvolvimento
do cdodigo gerado por ferramentas de inteligéncia artificial e verificar os termos de uso
de tais ferramentas para garantir que o cédigo produzido seja livre de violagdes, bem
como manter um histérico da documentacgao.



7) Disputas sobre a titularidade do software

Eventuais disputas judiciais, extrajudiciais ou arbitrais sobre a titularidade do software
precisam ser identificadas. Elas podem envolver conflitos entre sdcios, investidores ou
ex-funcionarios devido a falta de documentacgao clara sobre a titularidade do software,
especialmente em empresas em estagio inicial.

Em que pese ndo seja alta a probabilidade de sua ocorréncia, caso haja, eventual disputa
envolvendo a titularidade do software tem um impacto alto a ser considerado em uma
operagao de M&A ou de VC. Por isso, é necessario manter contratos societarios
atualizados contendo clausulas sobre propriedade intelectual e durante a due diligence
prévia em operacdoes de M&A e VC verificar a documentacdo pertinente a cadeia de
titularidade.

8) Auséncia de autorizagdao de agéncia reguladora para o funcionamento ou exploragao
do software

Em caso de operagdes de M&A ou de VC envolvendo empresas que operam em setores
regulados (por exemplo de saude, telecomunicacdes ou energia), podem ser exigidas
aprovacoes especificas de érgaos reguladores como ANVISA, BACEN, ou CADE e a nao
conformidade pode resultar em multas ou suspensao de operagdes.

A probabilidade de ocorréncia dependera do setor avaliado, porém o impacto é alto nos
setores regulados. Como forma de mitigar esse risco, recomenda-se consultar
especialistas de setores regulatérios durante o desenvolvimento do software e incluir a
analise de compliance regulatdrio como parte da due diligence em operagdes de M&A e
VC.

9) Auséncia de autorizacdo ou de licenga de uso de softwares de terceiros

No processo de desenvolvimento do software, o uso nao licenciado de softwares
proprietdrios de terceiros (por exemplo, bibliotecas pagas), ou o uso para além dos
limites impostos pelo licenciamento, podem acarretar acdes judiciais por violacdao de
direitos autorais, danos a reputacao e indenizacoes.

A probabilidade de isso ocorrer é média, considerando os resultados do estudo, sendo
alto o impacto para a titularidade do software. Por isso, é recomendavel manter um
inventario atualizado de todos os softwares de terceiros utilizados, com comprovantes
de licencgas validas, e realizar auditorias periddicas.
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10) Divulgacao de informacgdes confidenciais sobre o software

A depender da complexidade do codigo-fonte e do software desenvolvido, tao ou mais
importante do que o proprio codigo € o modo de utilizacao do sistema. Se houver a
divulgacao nao autorizada do cédigo-fonte, dos algoritmos que o compde ou mesmo de
documentos que sirvam para sua utilizacdao e operacionalizacao, isso pode acarretar na
perda significativa da vantagem competitiva e, em ultima instancia, do valor de mercado
da empresa que esta sendo investida ou adquirida.

Para evitar que isso ocorra é necessario formalizar os acordos de confidencialidade, para
gue as informag¢des confidenciais da empresa nao sejam divulgadas sem a sua
autorizacao. Por conta disso, recomenda-se implementar acordos de confidencialidade
robustos com colaboradores e parceiros, além de politicas de seguranca cibernética (por
exemplo, controle de acesso ao cédigo-fonte e utilizacao de criptografia).
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MATRIZ DE RISCOS

1. Auséncia de registro
do software no INPI

O registro de software no
INPI permite identificar o
titular que o depositou,
porém néo é usual no
Brasil.

2. Nao formalizacao da
cessao do software
entre fundadores

Aformalizagao da cessao
do software pelos
fundadores evita
discussobes sobre
titularidade.

3. Nao formalizacao da
cessao do software com
desenvolvedores

Apesar da previsao do art.
4° da Lei de Software, é
recomendado formalizar a
cessao.

4. Nao formalizagcao da
cessao do software pela
software-house

Aformalizagdo da cessao
dos direitos de
propriedade intelectual
evita discussoes sobre
titularidade.

5. Utilizacao de
softwares open-source
no desenvolvimento

O uso de softwares de
codigo-aberto no
desenvolvimento precisa
ser documentado.

>

>

>

>

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto:

A auséncia de registro de
software no INPI ndo é
considerada um risco,
devido a caracteristica da
protecao por direitos
autorais.

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizagao
entre os socios
fundadores pode ser um
entrave para as
operagoes.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: MEDIO

A falta de formalizacao
com os desenvolvedores
pode ser um entrave para
as operagoes.

Probabilidade 9|e
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizacao
com as software-houses
pode ser um entrave para
as operagoes.

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentagéao
sobre o uso de software
de cédigo-aberto dificulta
a analise sobre a
titularidade.
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»>

»

»>

»>

»>

Mitigacao

Registrar o software no
INPI (pouco usual).

Documentar a cadeia de
desenvolvimento do
software.

Mitigacao

Assinatura de contratos
de cessao do software
garantindo que todos os
direitos sejam
transferidos a pessoa
juridica.

Mitigacao

Formalizacao dos
contratos contendo
clausulas de cessao de
direitos sobre os
softwares desenvolvidos
durante avigéncia de
contrato ou de vinculo
estatutario.

Mitigacao

Formalizar os contratos
com as software-houses e
incluir clausulas de
transferéncia de direitos
(incluindo o cédigo-fonte
e demais documentos
necessarios para
operacionalizagao do
software).

Mitigacao

Auditoria de licengas (OSS
compliance review) antes
do desenvolvimento,
mapear e documentar as
dependéncias e garantir
conformidade com os
termos das licengas
utilizadas.




6. Utilizacao de
inteligéncia artificial no
desenvolvimento

O uso de ferramentas de
inteligéncia artificial para
desenvolvimento precisa
ser documentado.

7. Disputas sobre a
titularidade

Eventuais disputas
judiciais, extrajudiciais ou
arbitrais sobre a
titularidade do software
precisam ser identificadas

8. Necessidade de
autorizacao de agéncia
reguladora

Em caso de software que
envolva setores
regulados, pode ser
necessario obter
autorizagoes especificas.

9. Direitos de
propriedade intelectual
de terceiros

Contratos firmados
envolvendo direitos de
propriedade intelectual de
terceiros, sejam de
licenga ou de cesséo..

10. Divulgacao de
informacoes
confidenciais

Formalizagéo de acordos
sobre a divulgacao de
informacgoes
confidenciais que nao sao
de dominio publico.

>

>

>

>

Probabilidade gle
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentacao
sobre o uso de
inteligéncia artificial
dificulta a andlise sobre a
titularidade.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto:

Uma disputa sobre a
titularidade do software
pode ser um entrave para
as operacgoes.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: MEDIO

Afalta ou a demora na
obtencao de determinada
autorizagao junto a uma
agéncia reguladora
precisa ser enderegada.

Probabilidade gie
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A depender do software
de terceiro utilizado, pode
impactar a titularidade do
software préprio.

Probabilidade gie
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizagcao
pode levar a divulgacao
indevida de informacdes
relevantes sobre o
software e sua
operacionalizagao
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»>

»>

»>

»>

Mitigacao

Implementar politicas de
revisdo humana sobre o
desenvolvimento do
caodigo gerado por
ferramentas de
inteligéncia artificial e
verificar os termos de uso.

Mitigacao

Manter contratos
societarios atualizados
contendo clausulas sobre
propriedade intelectual e
durante a due diligence
verificar a documentacao
pertinente a cadeia de
titularidade.

Mitigacao

Consultar especialistas
de setores regulatérios
durante o
desenvolvimento do
software e incluir a
analise de compliance
regulatério como parte da
due diligence.

Mitigacao

Manter um inventario
atualizado de todos os
softwares de terceiros
utilizados, com
comprovantes de licencas
validas, e realizar
auditorias periddicas.

Mitigacao

Implementar acordos de
confidencialidade com
colaboradores e
parceiros, além de
politicas de seguranca
cibernética (por exemplo,
controle de acesso ao
codigo-fonte e utilizagédo
de criptografia).




CONSIDERACOES FINAIS

O presente Relatério Técnico Conclusivo teve como objetivo central identificar e avaliar a
aplicacao de um método para determinar os riscos juridicos relacionados a titularidade de
softwares em operacdes de Fusdes e Aquisicoes (M&A) e Venture Capital (VC). O cerne da
pesquisa concentrou-se em um desafio crucial: garantir uma analise abrangente e eficaz
dos riscos legais que envolvem ativos intelectuais, especificamente softwares, em
transacOes comerciais de alta complexidade.

A solucdo proposta consistiu em desenvolver e aplicar um método que integra principios
de anadlise de riscos e aspectos juridicos pertinentes ao direito de propriedade intelectual.
A andlise demonstrou que o procedimento de due diligence, quando realizado de maneira
completa e abrangente, é fundamental para evitar surpresas futuras, especialmente no
gue diz respeito a titularidade de softwares.

Os principios e recomendacdes delineados neste Relatério sdo essenciais para a realizacao
de operacdes mais eficientes e seguras, evidenciando a importancia de uma abordagem
proativa na identificacdo e gestao de riscos relacionados a titularidade de softwares.
Destacam-se, entre as contribuicdes, a importancia da formalizacao clara de direitos de
propriedade intelectual, a adog¢ao de praticas robustas de due diligence e aimplementagao
de mecanismos que previnam contingéncias juridicas. A principal contribuicdo do
Relatério esta na facilitacao para empreendedores obterem mais investimentos e para
investidores tomarem decisdes mais informadas.

Este Relatdrio, portanto, consolida-se como um guia estratégico para investidores,
aceleradoras, fundos de investimento e demais atores do ecossistema de M&A e VC,
oferecendo ferramentas praticas e insights que promovem um ambiente mais seguro e
favordvel ao desenvolvimento inovador. Oferece uma ferramenta pratica e estratégica
para aqueles que buscam promover o desenvolvimento tecnoldgico, baseado na sinergia
entre inovacao, seguranca juridica e governanca eficiente.
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Avaliacdo de método de gerenciamento de riscos juridicos referentes a titularidade de

softwares em operacoes de mergers and acquisitions e venture capital no Brasil

Evaluation of a method for analyzing and managing legal risks related to software

ownership in mergers and acquisitions and venture capital operations in Brazil

RESUMO

Hé uma dificuldade recorrente em operagdes de fusdes e aquisi¢des (Mergers and Acquisitions
- M&A) e investimentos de risco (Venture Capital - VC) de empresas de tecnologia no Brasil,
para realizar uma avaliagdo juridica assertiva sobre a titularidade dos programas de computador
antes da realizacdo da operacao de investimento ou de compra e venda. O objetivo do estudo
foi identificar e avaliar a aplicagdo de um método para determinar esses riscos. A metodologia
consistiu nas seguintes etapas: (1) Realizacdo de entrevistas sobre as praticas adotadas por
empresas em operagdes de M&A e VC no Brasil; (2) Cruzamento e avaliagao da literatura e
dos resultados obtidos nas entrevistas da etapa anterior; (3) Andlise da legislagdo e da
jurisprudéncia relacionadas ao tema; e (4) Avaliacdo do método aplicado em operacdes de
fusdes, aquisi¢des e investimentos no Brasil. O resultado ¢ uma matriz de riscos elencando as
principais constatagdes obtidas com a aplicagdo de um método de avaliagdo dos riscos
identificados.

Palavras-Chave: software; titularidade; riscos; M&A; venture capital; método.

ABSTRACT

There is a common challenge in Mergers and Acquisitions (M&A) and Venture Capital (VC)
of technology companies in Brazil to carry out an assertive legal assessment of the ownership
of computer programs prior to the investment or acquisition transaction. The study aims to
identify and evaluate the application of a method to determine these risks. The methodology
consisted of the following stages: (1) Conducting interviews on the practices adopted by
companies in M&A and VC operations in Brazil; (2) Cross-referencing and evaluating the
literature and the results obtained in the interviews in the previous stage; (3) Analyzing the
legislation and case law related to the subject; and (4) Evaluating the method applied in M&A
and investment operations in Brazil. The outcome is a risk matrix listing the main findings
obtained by applying a method to assess the risks identified.

Keywords: software; ownership; risks; M&A; venture capital; method.



INTRODUCAO

O objetivo das operagdes de M&A e de VC envolvendo empresas de base tecnoldgica
¢ a transferéncia de tecnologia, permitindo que a empresa adquirente ou investida tenha acesso
a inovacdes e conhecimentos técnicos que podem ser cruciais para seu desenvolvimento
estratégico, podendo acelerar seus processos de inovagao, melhorar seus produtos e servigos, e
obter vantagens competitivas significativas. No contexto atual, onde as industrias estdo cada
vez mais impulsionadas pela tecnologia, a lacuna que o presente trabalho visou preencher ¢ a
falta de um método sistematico e abrangente para avaliar os riscos juridicos associados a falta
de especificagdo quanto a titularidade de softwares durante operagdes de fusdes e aquisigoes de
empresas ¢ investimentos de capital de risco.

Para as startups (Graham, 2012), que frequentemente desenvolvem tecnologias
inovadoras como seu principal ativo, € crucial para atrair investidores e concretizar transagdes
assegurar que a propriedade intelectual esteja devidamente protegida e que nao haja
ambiguidades sobre quem detém os direitos sobre o software. A falta de clareza pode nao
apenas desencorajar investimentos, mas também resultar em litigios dispendiosos e
potencialmente paralisantes. Portanto, em operacdes de VC e M&A, ¢ fundamental realizar
uma due diligence rigorosa para identificar e mitigar esses riscos, garantindo que os direitos
sobre o software estejam claramente estabelecidos e documentados. Entretanto, ainda que a
area de fusdes e aquisicoes apresente um papel relevante na economia brasileira e no cendario
juridico nacional, a produc¢do juridica brasileira sobre a matéria ¢ ainda relativamente escassa
(Gouveéa; Pargendler; e Levi-Minzi, 2022).

Deste modo, o presente artigo visa identificar e avaliar a aplicagdo de um método para
gerenciar os riscos juridicos sobre a titularidade de softwares em operagdes de M&A ¢ VC no
Brasil. A pesquisa pretendeu fornecer uma solugdo pratica para um problema previamente
identificado no mercado brasileiro de tecnologia. Ao identificar e analisar um método para
avaliar os riscos de titularidade de softwares, espera-se facilitar as operagdes de M&A e VC,
promovendo uma maior seguran¢a juridica para as empresas envolvidas, fornecendo as
aceleradoras, incubadoras, fundos de investimento, investidores-anjo, advogados e consultores
uma ferramenta que lhes permita tomar decisdes mais seguras e mitigar os riscos associados ao
investimento em startups de tecnologia.

A metodologia utilizada foi mista, com uma mescla de pesquisa bibliografica e
exploratoria, com etapas qualitativas e exploratorias. Dado o escasso material disponivel na
literatura cientifica sobre o assunto abordado, este estudo se baseou em pesquisa exploratoria e

seu proposito foi adquirir uma compreensao mais aprofundada do problema em questdo, com o



intuito de torna-lo mais evidente e potencialmente gerar propostas de solugdes (Gil, 2008).
Foram executadas as seguintes etapas metodologicas, considerando os objetivos especificos: 1)
realizacdo de entrevistas sobre as praticas adotadas por empresas em operacdes de M&A e VC
no Brasil; 2) cruzamento e avaliagcdo da literatura e dos resultados obtidos nas entrevistas da
etapa anterior; 3) andlise da legislacdo e jurisprudéncia relacionadas ao tema; 4) avalia¢do do
método aplicado em operagdes de fusdes, aquisi¢cdes e investimentos no Brasil.

A pesquisa de jurisprudéncia foi restringida ao Tribunal de Justi¢a do Estado do Rio
Grande do Sul (TJRS), ao Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo (TJSP) e ao Tribunal de
Justica do Estado de Pernambuco (TJPE), durante o periodo de janeiro de 2020 a abril de 2024.
Esses Tribunais possuem camaras especializadas para o julgamento de casos envolvendo
propriedade industrial; estdo situados em Estados com numero de estabelecimento industriais
relevantes (CNI, 2021), com potencial nimero de decisdes proferidas pelos Tribunais sobre a
tematica escolhida (CNJ, 2019) e a localizacao de polo tecnologico na regiao onde esté situado
o Tribunal (Epoca Negocios, 2024; Exame, 2024), além de apresentarem sistemas com
facilidade de pesquisa nas bases de dados de busca de jurisprudéncia. Foi realizada a leitura das
decisdes resultantes da busca e, seguindo os critérios selecionados a partir do referencial
tedrico, prosseguiu-se com a analise descritiva das frequéncias observadas nos dados
compilados, seja pelos critérios estabelecidos ou pelas relagcdes entre esses critérios. Além
disso, foram conduzidas entrevistas semiestruturadas com gestores de fundos de investimento,
incubadoras, aceleradoras de startups, investidores-anjo e advogados especialistas em
operacdes de M&A e VC. As entrevistas foram gravadas e transcritas e foi realizada uma anélise
sobre os resultados apresentados.

O estudo apresenta contribuicdes tedricas e praticas. As contribui¢des tedricas sao
observadas a partir da verificagdo dos conceitos e defini¢des utilizadas em cada decisao
analisada sobre disputas envolvendo a titularidade de softwares. Além disso, o trabalho
contribui para a estruturagdo de um ambiente em que empreendedores tenham acesso a um
maior conhecimento sobre as praticas necessarias para obter investimentos e expandir seus
negdcios. Na pratica, a aplicacdo do método proposto permite mapear os principais riscos
existentes e identificar solugdes para sua mitigagdo, contribuindo para uma tomada de decisdes

mais informada e estratégica por parte dos envolvidos em operagdes de M&A e VC.
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O objetivo do presente estudo € identificar e avaliar a aplicagdo de um método para
determinar os riscos juridicos relacionados a titularidade de softwares em operagdes de fusdes
e aquisi¢cdes de empresas e de investimentos de capital de risco.

Antes de adentrar nesta analise, portanto, cumpre compreender em que consiste o
software. A protecdo de programas de computador se d4 com base em duas leis: a Lei n. 9.609
e aLein. 9.610, ambas de 19 de fevereiro de 1998. Enquanto a primeira trata especificamente
do registro envolvendo o programa de computador, a segunda trata dos registros de direito
autoral como um todo. A Lei n. 9.609/98 dispde, em seu artigo 2°, que “O regime de protecao
a propriedade intelectual de programa de computador ¢ o conferido as obras literarias pela
legislagao de direitos autorais e conexos [...]”, tendo como pré-requisito para a prote¢dao a
originalidade que se alcanca, também em face da combinagdo dos elementos e da estruturagdo
dos programas (Brasil, 1998). Assim, uma vez que o software, independentemente de sua
funcdo, seja descrito em uma linguagem natural ou codificada, essa descri¢do passa a gozar de
protecao por direito autoral, excluidos os direitos morais (Pierozan; Islabao; Schuler, 2023).

Do ponto de vista técnico, uma distingdo conceitual tem sido estabelecida entre os
termos “programa de computador” e “software”. O termo "programa de computador" faria
referéncia especificamente ao conjunto de instru¢des destinadas ao computador. Por outro lado,
o termo "software" abrangeria ndo apenas o programa de computador em si, mas também a
metodologia operacional, a documentacao abrangente e, em alguns casos, outros componentes
associados ao programa de computador. Um exemplo disso ¢ a definicdo de "software" nas
Disposic¢des Tipo formuladas pela Organizacdo Mundial de Propriedade Intelectual na década
de 1970, que abrangia os seguintes elementos: o proprio programa, a descri¢ao do programa e
a documentacdo de suporte ou material auxiliar (Santos, 2008). No presente trabalho foi dada
preferéncia ao termo software, ainda que o termo programa de computador seja utilizado
ocasionalmente, com o mesmo sentido e sem distingdo entre eles para fins do estudo proposto.

A questdo da prote¢do do software traz consigo um dilema. Por um lado, o codigo do
software possui elementos literarios que sdo protegidos por direitos autorais. Por outro lado, o
software desempenha uma func¢do utilitdria ao executar tarefas ou solucionar problemas
técnicos, o que o torna elegivel para protecao por meio de patentes de invencao (INPI, 2020).
Isso abre a possibilidade de uma protecao dupla, o que pode resultar na sobreposi¢ao de direitos.
Embora essa dualidade contribua para o avango da industria de software, também pode resultar
em consequéncias indesejaveis. Segundo Wachowicz (2019), isso ocorre porque a legislagdo e
as disposicoes legais ainda ndo evoluiram suficientemente para lidar com essa situacao, o que

pode levar a resultados incompativeis com o sistema de propriedade intelectual.



Ha, ainda, que se considerar que no Brasil o registro de software ¢ pouco usual, como
se percebe dos dados disponibilizados pelo proprio INPI sobre a quantidade de depositos de
pedidos ao longo dos anos. Em 2021, por exemplo, foram realizados somente 3.259 depositos
de pedido de registro de programa de computador, enquanto 6.711 de desenho industrial e
24.238 de patentes (INPI, 2021). Como o registro do software ndo ¢ atributivo de direitos e sim
declaratério (por se tratar de direito autoral) e abrange somente o codigo-fonte e nao a
funcionalidade desenvolvida, as empresas desenvolvedoras de software optam por proteger-se
por meio de contratos especificos para isso.

Por sua vez, uma operagao de fusdo e aquisicdo de uma empresa ¢ uma das transagoes
comerciais mais desafiadoras que se pode realizar. Uma transacao dessa natureza nao sé
atravessa inumeras leis de valores mobilidrios e tributdrios, regras contabeis e exigéncias
regulatdrias, mas também tem o potencial de reforgar ou desestabilizar completamente as bases
culturais do comprador ou do vendedor (Lajoux, 2019). A industria de capital de risco, por sua
vez, fornece capital para empresas que oferecem alto potencial de retorno. Os investidores de
capital de risco sdo tipicamente investidores ativos que tentam agregar valor através de um
envolvimento continuo a longo prazo com o desenvolvimento continuo do negécio e os
investidores de capital de risco geralmente fornecem financiamento em etapas correspondentes
a desenvolvimentos significativos na vida do empreendimento, por exemplo: a formulacao de
um plano de negocios, a primeira producdo e assim por diante (Barry; Muscarella; Peavy;
Vetsuypens, 1990). A diferenca é que os sistemas de governanca utilizados pelas organizagdes
de capital de risco e pelas corporagdes tradicionais sao diferentes. (Sahlman, 1990).

Na literatura, o termo due diligence tem sido aplicado originalmente para descrever o
conjunto de regras, requisitos e boas praticas aplicadas por todas as partes envolvidas na
assinatura de contratos de seguro nos Estados Unidos (Kutera e Anysz, 2016). Conforme
discutido por Cebria (2008) (apud Sanz-Prieto; De-La-Fuente-Valentin; Rios-Aguilar, 2021), a
revisdo juridica (due diligence) ganhou destaque nas praticas de direito comercial para
descrever um processo de verificag¢do técnica que ¢ desenvolvido com atividades de pesquisa e
analise sobre a estrutura de uma organizagdo que sera objeto de uma transacdo de compra e
venda, fusdo ou alianca, e onde o investidor exige uma revisao independente para reduzir riscos.

O tema due diligence em operagdes de M&A enfoca o papel fundamental
desempenhado na identificagdo e avaliagdo de riscos em transagdes comerciais complexas, e
deve incluir atividades basicas atividades para atender aos padrdes de diligéncia legal e de boas
praticas recomendadas do mercado (Lajoux, 2019). Em operacdes de VC, antes de

comprometer as quantias de capital a serem investidas, os investidores gastam recursos nesta
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chamada diligéncia prévia, por meio da qual leem os prospectos preparados pelos
empreendedores e, frequentemente, verificam as suas credenciais, servindo como uma triagem
preliminar para potenciais investimentos. Além disso, a diligéncia prévia realizada antes de um
investimento ser feito tem como objetivo, em parte, garantir que os empreendedores sejam
qualificados (Sahlman, 1990). Compreende-se, assim, que, sob a oOtica do comprador, seja
preocupacao comum acautelar contingéncias traduzidas na falta de correspondéncia entre o
objeto contratado e a realidade (Pires, 2023).

Os riscos frequentemente estdo relacionados a algum tipo de decisdo. Uma avaliagdo de
riscos, que faz parte do processo de gerenciamento de riscos, implica uma identificagdo
sistematica dos riscos e os niveis de risco sao frequentemente utilizados como uma ferramenta
para criar uma base para as decisdes sobre como lidar com os riscos (Landell, 2016). Aponta-
se a polissemia do termo risco, uma vez que ¢ utilizado em diversos contextos juridicos, como
risco de vida, dano, prejuizo, desvantagem, e esta associado a conceitos como incerteza, perigo
e alea (aleatoriedade), sendo, inclusive, empregado em multiplas situagdes no Codigo Civil
Brasileiro, sem uma defini¢do univoca, o que gera uma "algaravia conceitual”" (Martins-Costa,
2023).

A primeira etapa na aplica¢do de qualquer processo de gestdo de riscos € compreender
o que ¢ um risco. O Guia do Project Management Body of Knowledge (PMBOK) define um
risco como um evento ou condi¢do incerta que, se ocorrer, tem um efeito positivo ou negativo
sobre um objetivo do projeto. Portanto, um risco ndo ¢ um evento ou ocorréncia que ja tenha
acontecido em um projeto e sim um evento que pode acontecer. A gestdo de riscos passa pela
identificacdo e escolha de um método. Como o PMBOK ¢ amplamente utilizado para a andlise
e avaliacdo de riscos em projetos devido a sua abordagem estruturada e metodoldgica para o
gerenciamento de projetos e podem ser encontradas justificativas para a utilizacdo do PMBOK
como método de andlise de riscos em diversos artigos académicos e publicagdes sobre
gerenciamento de projetos (Ramesh et. al., 2018)(Gaborov et. al., 2021)(Munns; Bjeirmi,
1996), optou-se pela utilizacdo do PMBOK nos processos de identificagdo e andlise de riscos
desse estudo.

Deste modo, embora a literatura estabeleca definicdes sobre software, M&A, VC, due
diligence e gestao de riscos, cada um individualmente, ndo ha uma andlise conjunta sobre esses
temas. Assim, a analise realizada no presente estudo buscou justamente entender como ¢ que
as decisoOes judiciais tratam dessas questoes, isto €, quais critérios utilizam para determinar a

quem pertence a titularidade de softwares quando estdo em disputa, bem como de que forma os



profissionais que atuam nessa area compreendem os conceitos estudados na pratica, para, entdo,

propor uma analise estruturada sobre os principais riscos identificados.

2. METODOLOGIA

A metodologia utilizada foi mista com uma mescla de pesquisa bibliografica e
exploratoria, com etapas qualitativas e exploratorias. Dado o escasso material disponivel na
literatura cientifica sobre o assunto abordado, este estudo se baseou em pesquisa exploratoria e
seu proposito foi adquirir uma compreensao mais aprofundada do problema em questdo, com o
intuito de tornad-lo mais evidente e potencialmente gerar propostas de solugdes (Gil, 2008).
Foram executadas as seguintes etapas metodoldgicas, considerando os objetivos especificos: 1)
realizacdo de entrevistas sobre as praticas adotadas por empresas em operacdes de M&A e VC
no Brasil; 2) cruzamento e avaliacdo da literatura e dos resultados obtidos nas entrevistas da
etapa anterior; 3) andlise da legislacdo e jurisprudéncia relacionadas ao tema; 4) avaliagao do
método aplicado em operagdes de fusdes, aquisicdes e investimentos no Brasil.

A pesquisa de jurisprudéncia foi restringida ao Tribunal de Justica do Estado do Rio
Grande do Sul (TJRS), ao Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo (TJSP) e ao Tribunal de
Justica do Estado de Pernambuco (TJPE), durante o periodo de janeiro de 2020 a abril de 2024.
Esses Tribunais foram selecionados porque atendem a alguns critérios: possuem camaras
especializadas para o julgamento de casos envolvendo propriedade industrial; estdo situados
em Estados com niimero de estabelecimento industriais relevantes (CNI, 2021); ha um potencial
numero de decisdes proferidas pelos Tribunais sobre a tematica escolhida (CNJ, 2019) e ha
polo tecnolégico localizado na regido onde esta situado o Tribunal (Epoca Negocios, 2024;
Exame, 2024); além da qualidade da disposicao e de pesquisa nas bases de dados pelo sistema
de busca de jurisprudéncia disponibilizado. Foi realizada a leitura das decisdes resultantes da
busca e, seguindo os critérios selecionados a partir do referencial teorico, prosseguiu-se com a
analise descritiva das frequéncias observadas nos dados compilados, seja pelos critérios
estabelecidos ou pelas relagdes entre esses critérios.

Um resumo da estrutura seguida na etapa qualitativa e quantitativa da analise da

jurisprudéncia € apresentado pela Figura 1.

Figura 1 - Etapas do estudo quali-quantitativo.



Etapa Qualitativa Etapa Quantitativa

Fonte: elaborado pelo autores (2024).

Para determinar os critérios de selecdo das decisdes, inicialmente, considerou-se apenas
a busca na ementa das decisdes, a fim de garantir que os resultados obtidos fossem relevantes
para a presente pesquisa, isto é, tivessem como objeto do processo litigio envolvendo
titularidade de software. Além disso, considerou-se apenas decisdes de recursos de apelagdes
civeis, eis que os recorrentes submetem a questdo principal para nova andlise do Tribunal,
diferentemente de agravos de instrumento que tratam de decisdes interlocutdrias, de modo que
nao findam a fase de debate do pedido principal, enquanto embargos de declaragdao possuem o
intuito de esclarecer omissao, erros, contradigdes ou obscuridades.

Quanto aos termos utilizados na busca, considerou-se as expressdes “programa de
computador”, “software”, “titularidade” e “propriedade intelectual”. Quanto ao periodo
analisado, foram consideradas apenas as decisdes julgadas nos ultimos 5 (cinco) anos, entre
2020 e 2024, e nos meses entre 1° de janeiro e 15 de abril de 2024, a fim de manter a relevancia
e pertinéncia dos resultados para contribuigao a literatura.

Selecionadas as decisdes, foi realizada a analise do seu conteudo com base nos critérios
selecionados e mencionados acima. Os critérios adotados foram considerados como variaveis
qualitativas deste estudo. As consideragdes desses resultados foram realizadas frente a
percepcao da leitura geral do conteudo das decisdes e com consideracdes a partir da literatura.

Foram identificadas 142 decisdes a partir dos critérios de busca selecionados.
Analisando-se essas decisdes foi identificado que somente 63 delas envolviam discussao sobre
programas de computador, sendo as demais sobre outros assuntos ainda que relacionados a
outros temas de propriedade intelectual e similares e, portanto, foram desconsideradas na

analise pormenorizada. Em analise realizada sobre as 63 decisdes que estavam dentro do escopo



do estudo, foi possivel identificar que somente 5 decisdes' tratavam efetivamente de questdes
envolvendo uma discussdo de mérito sobre a titularidade de software, em que foi possivel
averiguar os critérios utilizados pelos julgadores.

As decisoes identificadas que ndo correspondiam especificamente ao escopo do estudo
se tratavam de processos judiciais envolvendo discussdo sobre a utilizacdo irregular de
softwares e ndo sobre a titularidade do software em si. Nesses casos, as decisdes se ativeram a
determinar a existéncia ou nao de ato ilicito comprovado pela utilizagdo de programas de
computador sem a respectiva licenga de uso e, nos casos em que restou comprovada a violagao,
entendeu-se que implicava em violagao de direitos dos seus titulares e gerando prejuizos a estes.

Em relagdo as 5 decisdes que efetivamente tratavam do tema do presente trabalho, foi
possivel identificar alguns critérios utilizados pelos julgadores e realizar uma comparacdo com
a legislacdo e com o referencial teorico.

Além disso, foram conduzidas entrevistas semiestruturadas com gestores de fundos de
investimento, incubadoras, aceleradoras de startups, investidores-anjo e advogados
especialistas em operacdes de M&A e VC. As entrevistas foram gravadas e transcritas e foi
realizada uma andlise sobre os resultados apresentados. Foram realizadas 12 entrevistas no
total, entre os meses de setembro e outubro de 2024, por meio da ferramenta de reunides online
do Microsoft Teams. As entrevistas foram gravadas com consentimento dos participantes e,
juntamente com as anotacdes sobre as respostas dos entrevistados, foram analisados os
resultados.

Os entrevistados relataram que atuam na realizacdo de due diligences, negociacao de
contratos, gestdo de equipes, analise de riscos, captacdo de fundos e acompanhamento de
investimentos. A experiéncia prévia dos entrevistados inclui operagdes de M&A, VC,
assessoria em fusdes e aquisi¢des e reestruturacdo societdria. Alguns entrevistados tém
experiéncia especifica em setores como tecnologia, energia e startups.

A partir do cruzamento e avaliag@o da literatura estudada e dos resultados obtidos tanto

na pesquisa de jurisprudéncia quanto nas entrevistas realizadas, buscou-se elencar os principais

' As 5 decisdes selecionadas sdo as seguintes: Apelacdo Civel n°® 0239341-78.2019.8.21.7000, Relatora
Desembargadora Eliziana da Silveira Perez, Sexta Camara Civel do Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul,
julgado em 12/12/2019; Apelagdo Civel n°® 0131974-19.2007.8.26.0002, Relator Desembargador Araldo Telles,
Décima Camara de Direito Privado do Tribunal de Justi¢a de Sdo Paulo, julgado em 30/06/2019; Apelagdo Civel
n® 035923-58.2019.8.26.0114, Relator Desembargador Cesar Ciampolini, 1* Camara Reservada de Direito
Empresarial do Tribunal de Justi¢a de Sao Paulo, julgado em 28/02/2024; e Agravo de Instrumento n°® 2172853-
78.2023.8.26.0000, Relator Desembargador Francisco Loureiro, Primeira Camara de Direito Privado do Tribunal
de Justica de Sao Paulo, julgado em 04/08/2023; e Apelagdo Civel n® 1042323-04.2017.8.26.0100, Relatora
Desembargadora Viviane Nicolau, Terceira Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica de Sdo Paulo,
julgado em 14/04/2023.



riscos identificados em relacdo a titularidade de softwares em operagdes de M&A e VC no
Brasil. Para avaliar os riscos identificados utilizou-se a defini¢cdo de risco do PMBOK, que
estabelece que se trata de evento ou condi¢do incerta que, se ocorrer, tem um efeito positivo ou
negativo sobre um objetivo de determinado projeto. Classificou-se os riscos identificados por
trés elementos: 1) o proprio evento de risco, 2) a consequéncia ou o impacto da ocorréncia do
evento de risco, e 3) a probabilidade ou possibilidade deste evento de risco ocorrer.

Por fim, estes resultados foram compilados em uma matriz de riscos, que propde
diretrizes para mitigar os impactos negativos sobre a titularidade de softwares e outros aspectos

tecnologicos, promovendo um ambiente mais seguro e favoravel ao desenvolvimento inovador.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1. Identificacdo e avaliagdo de riscos

1) Auséncia de registro do software no INPI: em que pese o registro de software no INPI
permita identificar a quem pertence a titularidade sobre ele, uma vez que no momento do pedido
de registro ¢ necessario declarar quem ¢ o titular e ele servir como prova pré-constituida,
facilitando a defesa em caso de litigio, o registro de software ndo € pratica usual no Brasil. Com
base nos resultados apresentados no presente estudo, € provavel que uma empresa sob analise
em uma operacdo de M&A ou de VC nao possua registro do seu software.

A auséncia de tal registro, por sua vez, ndo tem impacto significativo sobre a realizacdo
da operacdo, sendo dispensavel pelos investidores (ndo sendo cobrado o registro tanto na fase
anterior ao fechamento quanto na fase posterior). O entendimento majoritario ¢ de que o
enquadramento por direitos autorais ndo impde o registro sobre o software para sua protegao,
sendo mais relevante a documentagdo apta a comprovar a cadeia de desenvolvimento do
software para garantir a sua titularidade.

Para mitigar esse risco, € possivel obter o registro do software perante o INPI. Contudo,
como tal pratica sequer ¢ necessariamente recomendada, a auséncia do registro pode ser

suplantada pela documentacao da cadeia de desenvolvimento do software.

2) Auséncia de formalizagdo da cessao dos direitos de titularidade sobre o software pelos
fundadores: a formalizagdo da cessdo dos direitos de propriedade intelectual dos fundadores
para a empresa constituida evita discussdes posteriores sobre a titularidade dos ativos, dentre
eles o software, pois se estabelece de forma clara que os fundadores cederam os direitos sobre
suas criacdes para a sociedade constituida. Com base nos resultados apresentados no estudo, ha

uma probabilidade média de que os fundadores ndo tenham formalizado a cessao dos direitos.
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Como os fundadores das startups nao costumam formalizar a transferéncia de direitos
do software para a empresa, isso pode gerar disputas futuras sobre propriedade intelectual,
especialmente em casos de saida de socios ou venda da empresa.

Uma forma de mitigar esse risco ¢ pela exigéncia da assinatura de contratos de cessao
de direitos, garantindo que todos os direitos sejam transferidos a pessoa juridica que receberd o
investimento ou sera adquirida. Porém, ha uma discussao sobre o momento para essa exigéncia,
que pode variar conforme as peculiaridades da operagdo em questdo. Por vezes isso ¢ exigido

antes da assinatura dos documentos definitivos da operacdo, em outras posteriormente.

3) Auséncia de formalizacao da cessao dos direitos de titularidade sobre o software pelos
desenvolvedores: apesar da previsdo do art. 4° da Lei de Software?, da qual decorre que diante
da auséncia de formalizacdo sobre a cessao dos direitos de propriedade intelectual a titularidade
sobre eventual software desenvolvido pertencerd ao empregador, se a contratacdo se da por
vinculo estatutario, ou ao contratante de servigos, se a contratacao for de prestagao de servicos,
a falta de formalizac¢do ¢ considerada um risco, a medida que ndo se pode comprovar qual a
forma de contratag¢ao do desenvolvedor e se houve algum combinado entre as partes que permita
a interpretacdo de que o software desenvolvido nao foi cedido a sociedade.

Assim, desenvolvedores terceirizados ou funcionarios podem reivindicar direitos sobre
o software se ndo houver contrato expresso de cessao de direitos autorais, especialmente sob o
argumento de autoria individual sobre a obra e independente de suas atividades ligadas a
prestacdo dos servigos. Trata-se de um risco com alta probabilidade de ocorréncia,
principalmente considerando empresas em estagio inicial de desenvolvimento, em que ¢ usual
a informalidade. E, uma vez que a referida previsdo legal pode suprir a auséncia da devida
formalizagdo, o impacto da nao conformidade ¢ médio e ndo alto.

Para mitigar esse risco, a recomendacao ¢ a exigéncia da formalizagdo dos contratos
contendo clausulas claras de cessdo de direitos de propriedade intelectual sobre softwares
desenvolvidos e elaborados durante a vigéncia de contrato ou de vinculo estatutario, além da

manutenc¢do de registros detalhados sobre a contribui¢ao de cada desenvolvedor para o codigo.

2 “Art. 4° Salvo estipulacdo em contrario, pertencerdo exclusivamente ao empregador, contratante de servigos ou
orgao publico, os direitos relativos ao programa de computador, desenvolvido e elaborado durante a vigéncia de
contrato ou de vinculo estatutario, expressamente destinado a pesquisa e desenvolvimento, ou em que a atividade
do empregado, contratado de servigo ou servidor seja prevista, ou ainda, que decorra da propria natureza dos
encargos concernentes a esses vinculos.”.
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4) Auséncia de formalizacdo da cessdo dos direitos de titularidade sobre o software pela
software-house: hd uma probabilidade média de que as empresas terceirizem o
desenvolvimento de seus programas de computador para software-houses, que sdo empresas
especializadas no desenvolvimento de programas de computador ¢ possuem a mao de obra
necessaria para essa finalidade.

Diferentemente da contratacdo de desenvolvedores diretamente pela empresa, que esta
amparada pela excegdo ja referida do art. 4° da Lei de Software, ha uma discussdo sobre a
aplicagdo dessa presung¢do no caso das software-houses. Em sentido contrario, a Lei de Direitos
Autorais determina como regra geral que a cessao dos direitos autorais nao ¢ presumida e
depende de estipulagiio contratual escrita’.

Sendo assim, se nao houver contrato prevendo a transferéncia expressa dos direitos de
propriedade intelectual sobre o software desenvolvido para a contratante, isso pode gerar
disputas sobre a titularidade do software, especialmente se a software-house alegar que ¢
coautora ou cotitular e que ndo houve cessdo definitiva do software, mas apenas um
licenciamento limitado de uso do programa.

Como forma de mitigar esse risco, recomenda-se assegurar a formalizagao dos contratos
com as software-houses, incluindo cldusulas explicitas de transferéncia total de direitos
(incluindo o codigo-fonte e demais documentos necessarios para operacionalizagdo do
software), com previsdes adicionais de garantia sobre a originalidade e indenizacdo por

violagao de direitos de terceiros.

5) Utilizagdo de softwares de terceiros na modalidade de cddigo aberto no
desenvolvimento do software: conforme apontado nos resultados do estudo, ¢ comum a
utilizacdo de codigos-fonte de variadas bases de dados, incluindo software de cddigo aberto
(ex.: GPL, MIT) no desenvolvimento de softwares. As licencas de codigo aberto podem impor
determinadas condigdes para sua utilizagdo, como a obrigacdo de compartilhamento do codigo
derivado ou restrigdes comerciais, o que pode ser um risco do ponto de vista legal por questdes
de confidencialidade, podendo at¢ mesmo inviabilizar a exploragdo econdmica do novo

software desenvolvido.

3 “Art. 49. Os direitos de autor poderdo ser total ou parcialmente transferidos a terceiros, por ele ou por seus
sucessores, a titulo universal ou singular, pessoalmente ou por meio de representantes com poderes especiais, por
meio de licenciamento, concessdo, cessdo ou por outros meios admitidos em Direito, obedecidas as seguintes
limitagdes: (...) II - somente se admitira transmissdo total e definitiva dos direitos mediante estipulagdo contratual
escrita; (...) Art. 50. A cessdo total ou parcial dos direitos de autor, que se fara sempre por escrito, presume-se
onerosa.”.

12



O uso dessa modalidade de software precisa ser devidamente documentado, para
garantir que ndo hé infracdo as condi¢des de uso, sendo recomendada, ainda, a realizacdo de
auditoria de licengas (chamado de OSS compliance review) antes do desenvolvimento,
mapeando todas as dependéncias e garantindo conformidade com os termos das licengas

utilizadas.

6) Utilizagdo de ferramentas de inteligéncia artificial no desenvolvimento do software:
o crescente uso de ferramentas de inteligéncia artificial (por exemplo o GitHub Copilot) no
desenvolvimento de softwares pode gerar, total ou parcialmente, um cédigo contendo linhas de
codigo protegidas por direitos autorais de terceiros ou que viola licencas de uso, expondo a
empresa a reclamagdes por uso indevido, sujeitando-a a indenizacdes e até mesmo
determinag¢do de interrupc¢ao do uso do software desenvolvido.

Por isso, € necessario implementar politicas de revisao humana sobre o desenvolvimento
do cddigo gerado por ferramentas de inteligéncia artificial e verificar os termos de uso de tais
ferramentas para garantir que o codigo produzido seja livre de violagdes, bem como manter um

historico da documentacao.

7) Disputas sobre a titularidade do software: eventuais disputas judiciais, extrajudiciais
ou arbitrais sobre a titularidade do software precisam ser identificadas. Elas podem envolver
conflitos entre socios, investidores ou ex-funcionarios devido a falta de documentagao clara
sobre a quem pertence a titularidade do software, especialmente em empresas em estagio inicial.

Em que pese ndo seja alta a probabilidade de sua ocorréncia, caso haja, eventual disputa
envolvendo a titularidade do software tem um impacto alto a ser considerado em uma operagao
de M&A ou de VC. Por isso, € necessario manter contratos societarios atualizados contendo
clausulas sobre propriedade intelectual e durante a due diligence prévia em operagdes de M&A

e VC verificar a documentacao pertinente a cadeia de titularidade.

8) Auséncia de autorizacdo de agéncia reguladora para o funcionamento ou exploracao
do software: em caso de operacdes de M&A ou de VC envolvendo empresas que operam em
setores regulados (por exemplo de satde, telecomunicagdes ou energia), podem ser exigidas
aprovagoes especificas de 6rgaos reguladores como ANVISA, BACEN, ou CADE e a ndo
conformidade pode resultar em multas ou suspensao de operagoes.

A probabilidade de ocorréncia dependera do setor avaliado, porém o impacto € alto nos

setores regulados. Como forma de mitigar este risco, recomenda-se consultar especialistas de
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setores regulatdrios durante o desenvolvimento do software e incluir a anélise de compliance

regulatorio como parte da due diligence em operagdes de M&A e VC.

9) Auséncia de autorizagdo ou de licenca de uso de softwares de terceiros: no processo
de desenvolvimento do software, o uso nao licenciado de softwares proprietarios de terceiros
(por exemplo, bibliotecas pagas), ou o uso para além dos limites impostos pelo licenciamento,
podem acarretar acdes judiciais por violacdo de direitos autorais, danos a reputagdo e
indenizagoes.

A probabilidade de ocorréncia ¢ média, considerando os resultados do estudo, sendo
alto o impacto para a titularidade do software. Por isso, ¢ recomendavel manter um inventario

atualizado de todos os softwares de terceiros utilizados, com comprovantes de licencas validas,

e realizar auditorias periddicas.

10) Divulga¢do de informagdes confidenciais sobre o software: a depender da
complexidade do cddigo-fonte e do software desenvolvido, tdo ou mais importante do que o
proprio codigo € a forma de utilizacdo do sistema. Se houver a divulgacdo ndo autorizada do
codigo-fonte, dos algoritmos que o compde ou mesmo de informagdes que sirvam para sua
utilizagdo e operacionalizacdo, isso pode acarretar na perda significativa da vantagem
competitiva e, em ultima instancia, do valor de mercado da empresa que esta sendo investida
ou adquirida.

Para evitar que isso ocorra ¢ necessario formalizar os acordos de confidencialidade, para
que as informagdes confidenciais da empresa nao sejam divulgadas sem a sua autorizagdo. Por
conta disso, recomenda-se implementar acordos de confidencialidade robustos com
colaboradores e parceiros, além de politicas de seguranga cibernética (por exemplo, controle de

acesso ao codigo-fonte e utilizacao de criptografia).

3.2. Matriz de riscos

Por fim, a figura 2 apresenta a matriz de riscos sobre a titularidade de softwares,
estruturada com os principais riscos identificados, a qual esta organizada em trés eixos centrais:

1) Identificacdo do risco: o primeiro quadro descreve o risco em si, apresentando uma
definicdo clara e contextualizacdo com base na literatura, jurisprudéncia e entrevistas
realizadas.

2) Probabilidade e impacto: o segundo quadro avalia a probabilidade de ocorréncia do

risco nas operagdes de M&A e VC, bem como o impacto potencial caso ele se materialize. Essa

14



analise considera: (i) Probabilidade: a chance de o evento de risco efetivamente acontecer; e
(i1) Impacto: as consequéncias juridicas, financeiras, operacionais ou reputacionais decorrentes
da sua ocorréncia.

3) Medidas de mitigagdo: o terceiro quadro propde agdes para reduzir a probabilidade
ou o impacto da materializacao do risco, com base em melhores praticas e recomendacoes
extraidas da pesquisa.

A classificag@o dos riscos considerou dois fatores essenciais: (a) conformidade legal: o
grau de alinhamento da situagdo analisada com a legislagdo aplicavel; e (b) potencial de danos:
a capacidade do risco de causar prejuizos diretos, indiretos ou reputacionais a sociedade
avaliada ou a viabilidade da operagao.

Com base nesses critérios, atribuiram-se os seguintes niveis, apresentados na tabela 1.

Tabela 1 - Niveis de riscos.
Nivel Probabilidade de ocorréncia Impacto potencial
A situagdo apresenta pouca desconformidade com
Baixo(a) | a legislacdo, sendo remota a chance de ser
considerada ilegal ou de gerar danos significativos.
Hé parcial conformidade com a legislacdo, sendo | Impactos perceptiveis, mas gerenciaveis,
Médio(a) | possivel que a situacdo seja questionada | com possibilidade de afetar a operacao ou a

Efeitos limitados, sem comprometer a
viabilidade da operagdo.

juridicamente ou gere danos moderados. reputagao.

Existe desconformidade clara com a legislagdo, | Consequéncias graves, podendo inviabilizar
Alto(a) sendo provavel que a situacdo seja considerada | a operagdo ou acarretar perdas financeiras e

ilegal ou cause danos relevantes. judiciais significativas.

Fonte: elaborado pelos autores (2025).
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1. Auséncia de registro
do software no INPI

O registro de software no
INPI permite identificar o
titular gue o depositou,
porém néo é usual no
Brasil.

2. Nao formalizagao da
cessao do software
entre fundadores

Aformalizacao da cesséao
do software pelos
fundadores evita
discussodes sobre
titularidade.

3. Nao formalizacao da
cessao do software com
desenvolvedores

Apesar da previsao do art.
4° da Lei de Software, e
recomendado formalizar a
Cessao.

4. Nao formalizacao da
cessao do software pela
software-house

Aformalizacéo da cesséo
dos direitos de
propriedade intelectual
evita discussdes sobre
titularidade.

5. Utilizacao de
softwares open-source
no desenvolvimento

O uso de softwares de
cadigo-aberto no
desenvolvimento precisa
ser documentado.

Figura 2 - Matriz de riscos.

>

>

>

>

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: BA

A auséncia de registro de
software no INPI nao é
considerada um risco,
devido & caracteristica da
protecéo por direitos
autorais.

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

Afalta de formalizacao
entre os socios
fundadores pode ser um
entrave para as
operagoes.

Probabilidade de
Ocorréncia:

Impacto: MEDIO

Afalta de formalizagao
com os desenvolvedores
pode ser um entrave para
as operagoes.

Probabilidade s;le
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A falta de formalizagao
com as software-houses
pode ser um entrave para
as operagdes.

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentagao
sobre o uso de software
de codigo-aberto dificulta
a analise sobre a
titularidade.

Mitigacao

Registrar o software no
INPI (pouco usual).

Documentar a cadeia de
desenvolvimento do
software.

Mitigacao

Assinatura de contratos
de cessao do software
garantindo que todos os
direitos sejam
transferidos a pessoa
juridica.

Mitigacao

Formalizagao dos
contratos contendo
clausulas de cessao de
direitos sobre os
softwares desenvolvidos
durante a vigéncia de
contrato ou de vinculo
estatutario.

Mitigacao

Formalizar os contratos
com as software-houses e
incluir clausulas de
transferéncia de direitos
(incluindo o codigo-fonte
e demais documentos
necessarios para
operacionalizacao do
software).

Mitigacao

Auditoria de licengas (0SS
compliance review) antes
do desenvolvimento,
mapear e documentar as
dependéncias e garantir
conformidade com os
termos das licencas
utilizadas.
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6. Utilizacao de
inteligéncia artificial no
desenvolvimento

O uso de ferramentas de
inteligéncia artificial para
desenvolvimento precisa
ser documentado.

7. Disputas sobre a
titularidade

Eventuais disputas
judiciais, extrajudiciais ou
arbitrais sobre a
titularidade do software
precisam ser identificadas

8. Necessidade de
autorizacao de agéncia
reguladora

Em caso de software que
envolva setores
regulados, pode ser
necessario obter
autorizagdes especificas.

9. Direitos de
propriedade intelectual
de terceiros

Contratos firmados
envolvendo direitos de
propriedade intelectual de
terceiros, sejam de
licenca ou de cessao..

10. Divulgagédo de
informacoes
confidenciais

Formalizagao de acordos
sobre a divulgacao de
informacgdes
confidenciais que nao sao
de dominio pdblico.

Fonte: elaborado pelos autores (2025).

>

>

>

>

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto: MEDIO

A falta de documentagao
sobre o uso de
inteligéncia artificial
dificulta a anélise sobre a
titularidade.

Probabilidade de
Ocorréncia: B/

Impacto:

Uma disputa sobre a
titularidade do software
pode ser um entrave para
as operagoes.

Probabilidade de
Ocorréncia: BAIXA

Impacto: MEDIO

Afalta ou a demora na
obtengao de determinada
autorizagdo junto a uma
agéncia reguladora
precisa ser enderegada.

Probabilidade s;le
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

A depender do software
de terceiro utilizado, pode
impactar a titularidade do
software proprio.

Probabilidade de
Ocorréncia: MEDIA

Impacto:

Afalta de formalizacao
pode levar a divulgagao
indevida de informacoes
relevantes sobre o
software e sua
operacionalizagao

Mitigacao

Implementar politicas de
revisao humana sobre o
desenvolvimento do
codigo gerado por
ferramentas de
inteligéncia artificial e
verificar os termos de uso.

Mitigacao

Manter contratos
societarios atualizados
contendo clausulas sobre
propriedade intelectual e
durante a due diligence
verificar a documentacao
pertinente a cadeia de
titularidade.

Mitigacao

Consultar especialistas
de setores regulatorios
durante o
desenvolvimento do
software e incluira
analise de compliance
regulatério como parte da
due diligence.

Mitigacao

Manter um inventario
atualizado de todos os
softwares de terceiros
utilizados, com
comprovantes de licengas
validas, e realizar
auditorias periddicas.

Mitigacao

Implementar acordos de
confidencialidade com:
colaboradores e
parceiros, além de
politicas de seguranca
cibernética (por exemplo,
controle de acesso ao
codigo-fonte e utilizagao
de criptografia).

17



CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo tem como objetivo a avaliacao da aplicagdo de um método para determinar
os riscos juridicos relacionados a titularidade de softwares em operacdes de fusdes e aquisi¢des
de empresas e de investimentos de capital de risco. O cerne da pesquisa concentrou-se em um
desafio crucial: garantir uma andlise abrangente e eficaz dos riscos legais que envolvem ativos
intelectuais, especificamente softwares, em contextos de M&A e VC. Assim, foi realizada uma
pesquisa de jurisprudéncia junto aos Tribunais do Estado do Rio Grande do Sul, Sao Paulo e
Pernambuco ¢ as decisdes resultantes foram analisadas segundo critérios definidos a partir do
referencial tedrico. Também foram conduzidas entrevistas com gestores de fundos de
investimentos, aceleradoras de startups, investidores-anjo e advogados especializados em M&A
e VC e os resultados dessas entrevistas foram analisados em conjunto com os demais mapeados.

A solugdo proposta consistiu em avaliar a aplicagdo de um método que integrasse tanto
os principios de analise de riscos quanto os aspectos juridicos pertinentes ao direito de
propriedade intelectual aplicavel aos softwares. Ao considerar de maneira sistémica os aspectos
técnicos e juridicos, esperou-se que a solugdo proposta auxiliasse as partes envolvidas a tomar
decisdes mais informadas e estratégicas, minimizando possiveis litigios e garantindo a
seguranca juridica das transagdes dessa natureza.

Um dos resultados significativos foi a constatagao de que a jurisprudéncia sobre o tema
ainda ¢ incipiente, tendo sido identificadas poucas decisdes judiciais envolvendo a discussdo
sobre a titularidade de softwares. Isso se deve, em grande parte, ao que se pode constatar a partir
das entrevistas realizadas, relacionado ao fato de que os conflitos decorrentes de operagdes de
M&A e VC sao frequentemente resolvidos por meio de procedimentos de arbitragem, o que
limita a publicidade e a formacao de precedentes judiciais. Outro resultado relevante obtido a
partir da pesquisa jurisprudencial foi a identificagdo de critérios utilizados pelos julgadores para
solugdo das disputas, que estdo em linha do referencial teorico estudado e demonstram que a
grande controvérsia reside na aplica¢do do artigo 4° da Lei de Software.

As entrevistas também revelaram que as praticas em operagdes de M&A e VC no Brasil
sao fortemente influenciadas pelo estagio de desenvolvimento das empresas (startups versus
empresas estabelecidas) e pelo setor de atuagdo. A andlise de riscos, especialmente em relacao
a titularidade de softwares e demais ativos de propriedade intelectual, ¢ considerada essencial,
mas enfrenta desafios como a subvalorizagao da protecao a propriedade intelectual no Brasil e
a complexidade de operagdes que envolvem setores regulados. Esses desafios sdo agravados
pela falta de clareza regulatoria e pela necessidade de adaptacdo constante as mudangas no

ambiente juridico e tecnologico.
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Outra conclusdo relevante diz respeito a auséncia de registro de softwares, que foi
apontada pelos entrevistados como algo corriqueiro nas operagdes em que estiveram envolvidos
e que nao ¢ considerado como um risco relacionado a titularidade de softwares. Isso de coaduna
com a prépria natureza do software no Brasil, que € protegido como direito autoral e, portanto,
dispensa o registro para sua protecao, e corrobora a necessidade de garantir pela via documental
a comprovagao da cadeia de desenvolvimento, também chamada de cadeia de pessoalidade,
sobre as linhas de programacao do programa de computador.

Por fim, como limita¢des do estudo, ressalta-se que ndo foram analisadas decisdes
judiciais proferidas pela Justiga do Trabalho, assim como pela Justica Federal. Além disso, ¢
possivel ampliar a pesquisa para outros Tribunais de Justica de outros estados, como de Minas
Gerais, do Rio de Janeiro e de Santa Catarina, devido as caracteristicas desses estados de
também serem relevantes do ponto de vista economico e de tecnologia. Por essa razdo, como
contribui¢cdes para pesquisas futuras, sugere-se a continuidade dos estudos por meio de
mapeamento das decisdes judiciais com a expansao para outras jurisdigdes dentro do territorio
brasileiro. Outra fonte de pesquisa ndo abordada foi a jurisprudéncia internacional, que pode
complementar o estudo realizado e apresentar resultados relevantes para o objetivo do presente
estudo ou de pesquisas futuras, servindo como base de comparagao entre as praticas adotadas
no Brasil e em outros paises, notadamente nos Estados Unidos de América, a fim de verificar
se os resultados se assemelham ou se diferem das percepgdes e dos resultados identificados no
presente estudo.

A possibilidade de expansdo do objeto do estudo para outros riscos além da titularidade
de softwares também pode trazer uma visdo mais ampla para fins de auxiliar as partes
envolvidas em operagdes dessa natureza. Inclusive, outros riscos ndo abordados diretamente no
trabalho foram apontados pelos entrevistados, tais como riscos de natureza regulatoria,
trabalhista, tributaria, e ndo juridicos, como do ambiente de negdcios e seus impactos para

maior ou menor realizagdo de operagdes.
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