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RESUMO

O presente estudo investiga a aplicagdo de clausulas contratuais inovadoras no
contexto das startups brasileiras, com énfase na prevencéao de conflitos empresariais
e no fortalecimento da governanca contratual. A relevancia desta pesquisa decorre
da alta litigiosidade que caracteriza o ambiente empresarial brasileiro e da
necessidade premente de solu¢gBes ageis e eficazes nas relagBes contratuais. As
startups, em particular, demandam instrumentos juridicos seguros, escalaveis e
capazes de atrair investidores em um mercado cada vez mais competitivo. O
objetivo central consiste em compreender de que modo clausulas como vesting,
resolucdo escalonada de disputas, hardship, compliance, ESG (Environmental,
Social and Governance) e protecdo de dados podem ser incorporadas na
elaboracao de contratos que reduzam a litigiosidade e mitiguem a imprevisibilidade e
a instabilidade juridica. A abordagem metodolégica adotada € qualitativa, de
natureza exploratéria e descritiva, fundamentada em pesquisa bibliografica e analise
de fontes documentais secundarias. O corpus de andlise abrange obras e artigos
académicos, além de documentos normativos nacionais e internacionais, com
destaque para os UNIDROIT Principles of International Commercial Contracts e as
cladusulas-modelo da International Chamber of Commerce (ICC). Embora o
ordenamento juridico brasileiro ja reconheca algumas clausulas inovadoras — seja
por via legislativa, seja por construgdo jurisprudencial —, persistem desafios
significativos. A imprecisdo na redacdo contratual, as limitacbes impostas por
normas de ordem publica e a auséncia de modelos padronizados comprometem a
eficacia preventiva desses instrumentos, elevando os riscos e afastando potenciais
investidores. Diante desse cendrio, a pesquisa propde a elaboracdo de um modelo
de contrato de vesting que, ao estruturar clausulas de forma estratégica e
tecnicamente adequada, assegure uma governanca juridica eficiente e contribua
para a prevencao de litigios no ecossistema das startups.

Palavras-chave: contratos empresariais; causulas inovadoras; prevencdo de
conflitos; startup; governanca contratual.



ABSTRACT

This study investigates the application of innovative contractual clauses in the
context of Brazilian startups, with an emphasis on preventing business conflicts and
strengthening contractual governance. The relevance of this research stems from the
high level of litigation that characterizes the Brazilian business environment and the
pressing need for agile and effective solutions in contractual relationships. Startups,
in particular, require secure, scalable legal instruments capable of attracting investors
in an increasingly competitive market. The main objective is to understand how
clauses such as vesting, staggered dispute resolution, hardship, compliance, ESG
(Environmental, Social and Governance), and data protection can be incorporated
into the drafting of contracts that reduce litigation and mitigate legal unpredictability
and instability. The methodological approach adopted is qualitative, exploratory, and
descriptive in nature, based on bibliographic research and analysis of secondary
documentary sources. The corpus of analysis covers academic works and articles, as
well as national and international regulatory documents, with emphasis on the
UNIDROIT Principles of International Commercial Contracts and the model clauses
of the International Chamber of Commerce (ICC). Although the Brazilian legal system
already recognizes some innovative clauses — whether through legislation or case
law — significant challenges remain. Imprecise contract wording, limitations imposed
by public policy rules, and the absence of standardized models compromise the
preventive effectiveness of these instruments, increasing risks and deterring potential
investors. Given this scenario, the research proposes the development of a vesting
contract model that, by structuring clauses in a strategic and technically appropriate
manner, ensures efficient legal governance and contributes to the prevention of
litigation in the startup ecosystem.

Keywords: business contracts; innovative clauses; conflict prevention; startup;
contractual governance.
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1 INTRODUCAO

O ecossistema de startups no Brasil atravessa um momento de expansao
sem precedentes. Segundo dados da Associacdo Brasileira de Startups
(ABStartups), o pais conta atualmente com mais de 13 mil startups ativas,
consolidando sua posi¢cdo como o principal polo de inovacao tecnoldgica da América
Latina. Esse crescimento acelerado reflete ndo apenas a vitalidade do
empreendedorismo nacional, mas também a crescente sofisticacdo dos modelos de
negocio, a disponibilidade de capital de risco e a maturacdo de um ambiente
institucional mais favoravel a inovacdo. O Marco Legal das Startups (Lei n°
14.195/2021) representa marco simbdlico e normativo dessa transformacéo, ao
estabelecer definicao legal de startup e criar regime juridico simplificado para essas
empresas.

Contudo, esse dinamismo ndo se faz acompanhar de um arcabouco juridico
igualmente desenvolvido no que concerne a governanga contratual. A alta taxa de
mortalidade das startups brasileiras — estimada em 25% nos primeiros cinco anos de
operacdo, segundo estudo da Fundacdo Getulio Vargas — decorre, em medida
significativa, de conflitos societarios e contratuais que poderiam ter sido evitados ou
mitigados por meio de instrumentos juridicos adequados. Divergéncias entre
fundadores sobre a direcdo estratégica do negocio, disputas relacionadas a
distribuicdo de participacdo societaria, conflitos com investidores sobre direitos de
controle e de preferéncia na liquidacéo, e litigios decorrentes do descumprimento de
obrigacdes contratuais constituem causas recorrentes de fracasso empresarial.

Valdetaro (2024, p. 108) observa que "a literatura juridica brasileira sobre
contratos de investimento em startups é escassa, fragmentada e carece de estudos

empiricos robustos". A autora destaca que:

a maior parte dos trabalhos existentes concentra-se em aspectos tributérios
ou societérios, negligenciando a dimensao contratual e, em particular, as
clausulas inovadoras que tém se mostrado eficazes em outras jurisdigoes
para a prevencao de litigios e para a promocao de uma governanca mais
eficiente (Valdetaro, 2024, p. 109).

Essa lacuna tedrica e pratica impOe custos elevados aos agentes

econdbmicos, que se veem obrigados a recorrer a modelos contratuais estrangeiros,
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nem sempre adequados as particularidades do ordenamento juridico brasileiro, ou a
celebrar contratos excessivamente genéricos, que ndo capturam 0S [riscos
especificos das rela¢des entre startups, fundadores e investidores.

A governanca contratual assume papel central nesse contexto.
Diferentemente das empresas tradicionais, as startups operam em um ambiente de
extrema volatilidade, marcado por rodadas sucessivas de investimento, entrada e
saida de sobcios, pivotagem de modelos de negdcio, pressdo constante por
crescimento exponencial e incerteza radical quanto ao futuro. Gilson, Sabel e Scott
(2010, p. 447) argumentam que "em ambientes onde o futuro é radicalmente incerto
e onde o sucesso depende da capacidade de aprendizado e de adaptacdo, os
contratos ndo podem especificar ex ante todas as contingéncias relevantes”. Os
autores propdem o conceito de "contratos de brainstorming” (brainstorming
contracts), que nao se limitam a alocar riscos de forma definitiva, mas estabelecem
processos de tomada de decisdo conjunta, mecanismos de monitoramento e de
troca de informacdes, e clausulas que incentivem a cooperacao e a experimentacao.

Essa perspectiva representa ruptura com a concepgao classica do contrato
como instrumento de alocacdo definitiva de direitos e obrigacdes, concebido no
momento da celebracdo e executado de forma mecéanica ao longo do tempo. A
teoria contratual contemporanea, influenciada pela economia dos custos de
transacdo de Williamson (1985) e pela teoria relacional dos contratos, reconhece
que muitas relagdes contratuais — em especial aquelas de longa duracdo e que
envolvem investimentos especificos — sdo necessariamente incompletas. Segundo
Williamson (1985, p. 61), "os custos de transacdo, definidos como os custos de
planejar, adaptar e monitorar a execugdo de trocas, sdo determinantes na escolha
entre diferentes formas de organizacdo econdmica”. Contratos relacionais, nessa
perspectiva, exigem mecanismos de governanca que permitam a adaptacdo a
circunstancias imprevistas, a resolucdo de disputas de forma eficiente e a protecao
contra comportamentos oportunistas.

No contexto das startups, a incompletude contratual ndo é apenas inevitavel;
ela pode ser estratégica. Dessi (2009, p. 3) demonstra que "a incompletude
contratual € uma caracteristica inerente aos contratos de venture capital, dada a
impossibilidade de prever todas as contingéncias relevantes em um ambiente de

elevada incerteza". A autora argumenta que "essa incompletude néo é
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necessariamente um defeito, mas pode ser estratégica, deixando espaco para
renegociacdes futuras que permitam ajustes conforme novas informacdes se tornem
disponiveis" (Dessi, 2009, p. 15). Contratos excessivamente rigidos podem
inviabilizar pivotagens necessarias, enquanto contratos excessivamente flexiveis
podem facilitar comportamentos oportunistas.

Diante desse cenario, emerge a necessidade de investigar de que modo
clausulas contratuais inovadoras — muitas delas inspiradas em praticas consolidadas
em jurisdicdbes de common law, notadamente nos Estados Unidos — podem ser
adaptadas e incorporadas ao ordenamento juridico brasileiro. Clausulas de vesting,
por exemplo, tém se mostrado essenciais para reter talentos e alinhar os interesses
de fundadores e colaboradores com o sucesso de longo prazo da empresa. Alves,
Bonotto e Claudino (2023, p. 9) explicam que "por meio do vesting, fundadores e
colaboradores-chave adquirem o direito a participacao societaria de forma gradual,
ao longo de um periodo determinado (geralmente quatro anos), condicionada a sua
permanéncia na empresa”. Os autores destacam que "essa estrutura cria um
incentivo poderoso para que os fundadores permanecam comprometidos com o
projeto, mesmo diante de dificuldades" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 11).

Clausulas de resolucdo escalonada de disputas (multi-tier clauses) permitem
gue conflitos sejam resolvidos de forma mais agil e menos onerosa, preservando a
relacdo entre as partes. Taha (2023, p. 5) explica que "essa clausula estabelece
uma sequéncia de etapas a serem seguidas antes que qualquer das partes possa
recorrer ao Judiciario ou a arbitragem: negociacfes diretas, mediacdo e, por fim,
arbitragem". O autor destaca que "essa estrutura incentiva a resolucdo amigavel e
reduz significativamente os custos e o tempo de resolugéo de disputas” (Taha, 2023,
p. 12). No contexto brasileiro, onde a sobrecarga do Poder Judiciario resulta em
morosidade processual e em custos elevados, a ado¢do de métodos alternativos de
resolucdo de disputas alinha-se com os objetivos de politica publica de acesso a
justica e de promocéo de uma cultura de pacificacao.

Clausulas de hardship possibilitam a renegociacdo de contratos diante de
eventos imprevisiveis que alterem fundamentalmente o equilibrio econémico da
relacéo, evitando a judicializagdo. Martins-Costa (2019, p. 68) define hardship como
"a situacdo em que eventos extraordinarios e imprevisiveis alteram

fundamentalmente o equilibrio econdmico do contrato, tornando excessivamente
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oneroso o cumprimento da obrigacédo para uma das partes”. A autora explica que "a
clausula de hardship, inspirada nos Principios UNIDROIT, permite a renegociacéo
do contrato, privilegiando a preservacéo da relacédo em detrimento de sua resolucao”
(Martins-Costa, 2019, p. 72). Diferentemente da teoria da imprevisdo do Codigo Civil
brasileiro (artigo 478), que autoriza a resolucéo judicial do contrato, a clausula de
hardship estabelece um procedimento de renegociacao entre as partes, que é mais
agil e menos oneroso.

Clausulas de compliance e de protecdo de dados, especialmente apos a
entrada em vigor da Lei Geral de Protecdo de Dados (Lei n°® 13.709/2018), tornaram-
se indispensaveis para assegurar a conformidade regulatéria e a confianca de
investidores e usuéarios. Mendes e Doneda (2018, p. 472) observam que "a LGPD
representa uma mudanca de paradigma na protecdo de dados pessoais no Brasil,
estabelecendo principios, direitos e obrigacdes que se aplicam a praticamente todas
as empresas que coletam, armazenam ou processam dados de individuos
localizados no territério nacional”. Os autores destacam que "a conformidade com a
LGPD nao é apenas uma obrigacdo legal, mas também um diferencial competitivo e
um requisito para a atracao de investimentos" (Mendes; Doneda, 2018, p. 478).

A lacuna de pesquisa que motiva este estudo reside precisamente na
escassez de trabalhos académicos que investiguem, de forma sistematica e
aprofundada, a aplicabilidade dessas clausulas no contexto brasileiro, considerando
as particularidades do nosso ordenamento juridico e as especificidades do
ecossistema de startups nacional. Embora existam estudos sobre governanca
corporativa em empresas de capital aberto e sobre métodos alternativos de
resolucdo de disputas em contratos comerciais, poucos se debrucam sobre a
interseccdo entre esses temas e 0 universo das startups. Menos ainda propdem
modelos contratuais concretos e aplicaveis, que possam ser utilizados por
empreendedores, advogados e investidores.

Coyle e Green (2014, p. 23) analisam a evolucdo dos contratos de venture
capital nos Estados Unidos e identificam uma tendéncia de padronizagdo, com a
adocdo de modelos desenvolvidos pela National Venture Capital Association
(NVCA). Segundo os autores, "a padronizagéo reduz custos de transacao, facilita a
comparacao entre diferentes oportunidades de investimento e aumenta a liquidez do

mercado secundario de participacdes em startups” (Coyle; Green, 2014, p. 31). No
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Brasil, iniciativas como as da Associacdo Brasileira de Private Equity e Venture
Capital (ABVCAP) tém buscado promover a padronizacdo de contratos, embora o
grau de adeséo ainda seja limitado. A auséncia de modelos amplamente aceitos e
testados gera inseguranca juridica e eleva os custos de transacéo, dificultando o
acesso de startups em estagio inicial ao capital de risco.

Lin (2020, p. 105) analisa a evolucdo dos contratos de investimento em
venture capital na China e identifica uma convergéncia com os modelos utilizados no
Vale do Silicio. Segundo a autora, "a adoc¢ao de clausulas padronizadas, inspiradas
em praticas de common law, tem sido facilitada pela crescente internacionalizacao
do mercado de venture capital e pela presséo de investidores estrangeiros por maior
seguranca juridica" (Lin, 2020, p. 118). A autora ressalta, contudo, que "a
transposicdo de clausulas desenvolvidas em contextos de common law para
sistemas de civil law exige adaptacfes cuidadosas, sob pena de gerar inseguranca
juridica ou conflitos com normas de ordem publica" (Lin, 2020, p. 127). Essa
adverténcia é particularmente relevante para o Brasil, onde o sistema juridico de civil
law, a tradicdo de intervencionismo estatal nas relacdes privadas e a existéncia de
normas de ordem publica que limitam a autonomia privada impdem desafios
especificos a adocédo de clausulas inovadoras.

Nesse sentido, o problema de pesquisa que orienta esta dissertacdo pode ser
formulado nos seguintes termos: como as clausulas contratuais inovadoras podem
ser aplicadas de forma estratégica para promover a seguranca juridica, reduzir a
litigiosidade e fortalecer a governanca nas startups brasileiras, considerando as
particularidades do ordenamento juridico nacional e as especificidades do
ecossistema de inovagao?

Para responder a essa questéo central, o objetivo geral da pesquisa consiste
em investigar como clausulas inovadoras — com destaque para vesting, resolucéo
escalonada de disputas, hardship, compliance e protecdo de dados — podem ser
incorporadas nos contratos das startups brasileiras, de modo a reduzir conflitos
empresariais e promover uma governanga mais eficaz. De forma mais especifica,
pretende-se alcangar os seguintes objetivos:

e Analisar o referencial tedrico sobre governanca contratual e clausulas
inovadoras, situando a discussao no contexto da evolugéo da teoria contratual

contemporanea, desde a concepcao classica de autonomia da vontade até as
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abordagens relacionais e funcionais que reconhecem a incompletude dos

contratos e a necessidade de mecanismos de governanca adaptativa,;

e Examinar a compatibilidade dessas clausulas com o ordenamento juridico
brasileiro, analisando os limites impostos pela autonomia privada, pela funcao
social do contrato, pela boa-fé objetiva e por normas de ordem publica, e
identificando os critérios de admissibilidade que devem orientar a redacao e a
interpretagéo de clausulas inovadoras;

e Propor um modelo de contrato de vesting adaptado a realidade das startups
nacionais, que seja juridicamente sélido, praticamente aplicavel e que reflita
as melhores praticas internacionais, devidamente adaptadas as
particularidades do direito brasileiro;

¢ Identificar os principais desafios e limitacbes a adocdo dessas clausulas no
Brasil, incluindo questdes relacionadas a caracterizacdo trabalhista do
vesting, a exequibilidade de clausulas de resolucéo escalonada de disputas, a
interpretacdo judicial de clausulas de hardship e a conformidade com a
LGPD.

A justificativa para a realizacdo desta pesquisa € multipla e abrange
dimensdes tedricas, praticas e sociais. Do ponto de vista teorico, o estudo contribui
para o avanc¢o do conhecimento sobre governanga contratual em ambientes de alta
incerteza e volatilidade, ampliando o debate académico sobre a funcdo preventiva
do contrato e sobre os limites da autonomia privada no direito brasileiro. A
investigacdo das clausulas inovadoras permite uma reflexdo mais ampla sobre a
adequacao do direito contratual classico as demandas da economia da inovacao e
sobre as possibilidades de transplantacdo de institutos juridicos de sistemas de
common law para o sistema de civil law brasileiro.

Do ponto de vista pratico, a pesquisa oferece um modelo contratual aplicavel,
que pode ser utilizado por empreendedores, advogados e investidores, reduzindo
custos de transacdo e elevando o nivel de seguranca juridica nas relacbes
contratuais. A disponibilizagdo de modelos contratuais bem estruturados e
juridicamente fundamentados pode contribuir para a democratizagdo do acesso ao
capital de risco, na medida em que reduz as assimetrias informacionais e 0s custos

de negociacdo que afetam desproporcionalmente startups em estagio inicial e
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empreendedores com menor experiéncia ou menor acesso a assessoria juridica
especializada.

Do ponto de vista social, ao promover a desjudicializacdo e a prevencao de
litigios, o estudo alinha-se aos objetivos de politica publica de acesso a justica e de
promocado de uma cultura de paz e de resolucédo consensual de conflitos. Watanabe
(2018, p. 142) destaca que "o acesso a justica ndo se confunde com acesso ao
Judiciério; antes, significa acesso a ordem juridica justa, o que pode ser alcancado
por meios judiciais ou extrajudiciais”. O autor defende que "a cultura da pacificacao
deve substituir a cultura da sentenca, privilegiando solu¢cdes consensuais e
preservando as relacdes sociais e econdmicas” (Watanabe, 2018, p. 147). A adocao
de clausulas de resolucdo escalonada de disputas e de mecanismos de
renegociacao contratual contribui para a reducédo da sobrecarga do Poder Judiciario
e para a promocao de solucdes mais ageis e menos onerosas.

Além disso, a pesquisa tem relevancia econdmica, na medida em que a
seguranca juridica e a eficiéncia contratual sdo determinantes para a atracdo de
investimentos e para o desenvolvimento do ecossistema de inovagdo. Gornall e
Strebulaev (2023, p. 8) demonstram que "a qualidade do ambiente institucional,
incluindo a protecéo dos direitos de propriedade, a exequibilidade de contratos e a
eficiéncia do sistema judicial, € um dos principais determinantes do desenvolvimento
do mercado de venture capital". Os autores observam que "paises com sistemas
juridicos mais eficientes e previsiveis atraem maior volume de investimentos em
startups e apresentam taxas mais elevadas de sucesso empresarial® (Gornall;
Strebulaev, 2023, p. 12).

A estrutura da dissertacdo estd organizada de forma a responder
progressivamente ao problema de pesquisa e a alcancar os objetivos propostos. O
Capitulo 2 apresenta o referencial tedrico, abordando a evolucao da teoria contratual
desde a concepcdo classica de autonomia da vontade até as abordagens
contemporaneas de governanga relacional; as especificidades dos contratos de
investimento em startups, incluindo as assimetrias informacionais, os problemas de
agéncia e os desafios de alocacdo de riscos; a tipologia funcional das clausulas
inovadoras, classificadas de acordo com suas finalidades principais (alocagcéo de

riscos, criacdo de incentivos, resolucdo de conflitos, conformidade regulatoria); e os
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fundamentos dogmaticos que legitimam sua adoc¢ao no direito brasileiro, com énfase
na autonomia privada, na funcéo social do contrato e na boa-fé objetiva.

O Capitulo 3 desenvolve a analise das clausulas contratuais inovadoras,
aplicando o framework tedrico proposto no capitulo anterior. A andlise é estruturada
em trés niveis: critérios de admissibilidade, que estabelecem os filtros constitucional,
legal e funcional que devem orientar a avaliacdo da validade das clausulas; tipologia
funcional aplicada a casos concretos, que demonstra como diferentes tipos de
cladusulas podem ser utilizados para mitigar riscos especificos enfrentados por
startups; e diretrizes de redacéo contratual, que fornecem orienta¢cdes praticas sobre
clareza, contextualizacéo, equilibrio, exequibilidade e conformidade. O capitulo inclui
ainda andlise aprofundada de trés tipos de clausulas (vesting, resolucao escalonada
de disputas e hardship) e apresenta o modelo proposto de contrato de vesting, com
estrutura completa e comentarios juridicos sobre cada clausula.

O Capitulo 4 descreve a metodologia adotada na pesquisa, explicitando a
abordagem qualitativa, a natureza exploratéria e descritiva do estudo, as fontes de
dados utilizadas (doutrinarias, jurisprudenciais e normativas), os procedimentos de
analise (comparativa, critica e sintética) e as limitacbes reconhecidas. A
transparéncia metodoldgica € essencial para permitir que outros pesquisadores
avaliem a validade dos resultados e, eventualmente, repliqguem ou expandam a
pesquisa.

Por fim, o Capitulo 5 sintetiza as principais conclus@es, retomando o problema
de pesquisa e demonstrando como 0s objetivos propostos foram alcancados. O
capitulo aponta as contribuicBes tedricas e praticas da pesquisa, reconhece suas
limitacbes e sugere direcOes para pesquisas futuras, incluindo a realizacdo de
estudos empiricos, a andlise de casos concretos de litigios envolvendo clausulas
inovadoras, a investigacdo de outras clausulas ndo abordadas nesta dissertacdo e a
analise comparada com outros paises da América Latina.

Espera-se que esta dissertacdo contribua para o debate académico sobre
governanca contratual, desjudicializacdo e prevencao de litigios, e que ofereca
subsidios para a construgdo de um ecossistema de startups mais maduro,
transparente e juridicamente seguro no Brasil. A pesquisa ndo pretende esgotar o
tema, mas sim abrir caminhos para investigacdes futuras e para o aprimoramento

continuo das praticas contratuais no ambiente de inovagéo brasileiro.
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2 METODOLOGIA

2.1 Natureza e abordagem da pesquisa

A presente pesquisa adota uma abordagem qualitativa, de natureza
exploratdria e descritiva, fundamentada em pesquisa bibliografica e anéalise de fontes
documentais secundérias. A escolha pela metodologia qualitativa justifica-se pela
necessidade de compreender em profundidade os impactos multidimensionais das
clausulas contratuais inovadoras na governanca contratual, na prevencao de litigios
e na construcdo de seguranca juridica em um ambiente empresarial caracterizado
pela alta volatilidade e inovacgéo constante.

Como observam Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 5),

"a investigacdo de fendmenos juridicos emergentes, como as clausulas de
vesting em startups brasileiras, exige uma abordagem que privilegie a

compreensdo qualitativa das praticas, dos desafios e das solucbes
adotadas pelos agentes econdmicos".

Os autores destacam que

"métodos quantitativos, embora (teis para medir a prevaléncia de
determinadas clausulas, s&o insuficientes para captar as nuances
interpretativas, as adaptagcbes contextuais e os desafios de implementagéo
gue caracterizam a transposicdo de instrumentos contratuais de uma
jurisdicao para outra" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 6).

O carater exploratorio da pesquisa decorre da relativa novidade do tema no
contexto juridico brasileiro. Embora as clausulas contratuais inovadoras sejam
amplamente utilizadas em jurisdicbes de common law, especialmente nos Estados
Unidos, sua aplicacdo no Brasil ainda € incipiente e pouco sistematizada. Valdetaro
(2024, p. 108) observa que "a literatura juridica brasileira sobre contratos de
investimento em startups é escassa, fragmentada e carece de estudos empiricos
robustos”. A autora destaca que "a maior parte dos trabalhos existentes concentra-
se em aspectos tributarios ou societarios, negligenciando a dimenséo contratual e,
em particular, as clausulas inovadoras" (Valdetaro, 2024, p. 109).

A dimensdo descritiva da investigacdo busca mapear e caracterizar as
praticas contratuais emergentes, identificando padrbes, tendéncias e desafios

especificos do setor. Coyle e Green (2014, p. 8) argumentam que "antes de avaliar a
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eficacia de determinadas clausulas, é necessario compreender como elas sao
estruturadas, quais funcdes desempenham e em que contextos sao utilizadas". Os
autores defendem que "a descricdo sistematica das préaticas contratuais constitui
etapa metodoldgica essencial para a construcado de teorias explicativas e para a

formulacdo de recomendacfes normativas” (Coyle; Green, 2014, p. 10).

2.2 Estratégia de pesquisa e método comparativo

A metodologia comparativa constitui elemento central da estratégia de
pesquisa adotada nesta dissertacdo. Lin (2020, p. 103) define 0 método comparativo
como "a andlise sistemética de semelhancas e diferencas entre dois ou mais
sistemas juridicos, com o objetivo de compreender as razdes dessas diferencas e de
identificar solu¢cdes que possam ser transpostas de um sistema para outro”. A autora

observa que

"o direito comparado ndo se limita a descrever diferencas; ele busca
compreender as causas dessas diferencas — sejam elas historicas, culturais,
econdmicas ou politicas — e avaliar as possibilidades e os limites da
transplantacao de institutos juridicos" (Lin, 2020, p. 105).

No contexto desta pesquisa, 0 método comparativo permite o confronto
sistematico entre o ordenamento juridico brasileiro e as melhores praticas
internacionais, particularmente aquelas codificadas nos UNIDROIT Principles of
International Commercial Contracts e nas clausulas-modelo desenvolvidas pela
International Chamber of Commerce (ICC). Born (2014, p. 45) destaca que "0s
Principios UNIDROIT representam um esfor¢co de harmonizacao do direito contratual
internacional, incorporando solugdes testadas e validadas em diferentes sistemas
juridicos". O autor observa que "embora ndo tenham forca vinculante, esses
principios exercem influéncia crescente sobre a pratica contratual e sobre a
jurisprudéncia arbitral internacional” (Born, 2014, p. 48).

A comparacdo ndo se limita a dimensdo normativa (legislagdo e principios),
mas estende-se a dimenséao funcional (como as clausulas operam na pratica) e a
dimensao cultural (como sao percebidas e interpretadas pelos agentes econdmicos).
Gornall e Strebulaev (2023, p. 8) argumentam que "a eficacia de uma clausula
contratual depende ndo apenas de sua validade juridica formal, mas também de sua

aceitacdo pelos agentes de mercado, de sua compreensibilidade e de sua
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exequibilidade pratica”. Os autores destacam que "clausulas excessivamente
complexas ou culturalmente estranhas tendem a ser ignoradas ou mal interpretadas,
reduzindo sua eficicia preventiva" (Gornall; Strebulaev, 2023, p. 10).

A estratégia comparativa adotada nesta pesquisa envolve trés dimensodes
principais. A primeira € a dimensao temporal, que analisa a evolucao das clausulas
contratuais ao longo do tempo, desde as formas mais simples até as estruturas mais
sofisticadas. Coyle e Green (2014, p. 15) demonstram que "as clausulas de vesting,
por exemplo, evoluiram significativamente desde sua origem nos anos 1980,
incorporando mecanismos de aceleracao, clausulas de good leaver/bad leaver e
estruturas de double trigger". Os autores observam que "essa evolucéo reflete um
processo de aprendizado coletivo, em que erros e acertos de contratos anteriores
informam a redacgéo de contratos subsequentes” (Coyle; Green, 2014, p. 18).

A segunda dimenséo € a espacial, que compara as praticas contratuais em
diferentes jurisdicdes, com destaque para Estados Unidos, Reino Unido, China e
Brasil. Lin (2020, p. 112) analisa a convergéncia e a divergéncia entre as préaticas
contratuais chinesas e norte-americanas, identificando fatores que facilitam ou
dificultam a transplantacdo de clausulas. A autora conclui que "a convergéncia é
maior em aspectos técnicos (estrutura de preferéncias, clausulas anti-diluicdo) e
menor em aspectos relacionados a direitos de controle e resolucéo de disputas, que
séo mais sensiveis a diferencas culturais e institucionais" (Lin, 2020, p. 125).

A terceira dimensdo é a setorial, que reconhece que as praticas contratuais
variam conforme o setor de atuacdo da startup (tecnologia, biotecnologia, fintech,
etc.). Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 12) observam que "biostartups, por
exemplo, enfrentam desafios especificos relacionados a prazos de desenvolvimento
mais longos, necessidade de aprovacdes regulatérias e protecdo de propriedade
intelectual”. Os autores argumentam que "essas especificidades devem ser refletidas
na estrutura contratual, com cronogramas de vesting mais longos e clausulas de

hardship mais detalhadas" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 14).

2.3 Fontes de dados e corpus de andlise

O corpus de analise desta pesquisa compreende trés categorias principais de

fontes: fontes doutrinarias, fontes jurisprudenciais e fontes normativas. A selecéo
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dessas fontes obedeceu a critérios de relevancia, atualidade e representatividade,
privilegiando trabalhos publicados entre 2009 e 2024, periodo que abrange a
consolidagéo do ecossistema de startups no Brasil e a evolugao recente da teoria

contratual.

2.3.1 Fontes Doutrinarias

As fontes doutrinarias incluem obras académicas (livros, capitulos de livros),
artigos cientificos publicados em periddicos nacionais e internacionais, teses de
doutorado e dissertacdes de mestrado. A busca por essas fontes foi realizada em
bases de dados especializadas, incluindo ScienceDirect, SSRN (Social Science
Research Network), Google Scholar, Portal de Periddicos CAPES e bibliotecas
digitais de universidades brasileiras.

Os critérios de selecado incluiram: relevancia teméatica (obras que tratam de
governancga contratual, clausulas inovadoras, contratos de venture capital, startups);
qualidade académica (obras publicadas por editoras reconhecidas, artigos
publicados em periddicos com revisdo por pares); atualidade (preferéncia por obras
publicadas nos ultimos 15 anos); e diversidade de perspectivas (inclusdo de autores
brasileiros e estrangeiros, de diferentes tradicfes juridicas).

Gilson, Sabel e Scott (2010) constituem referéncia fundamental para a
compreensao dos contratos de brainstorming e da governanga contratual em
ambientes de elevada incerteza. Williamson (1985) fornece as bases tedricas da
economia dos custos de transacdo, essencial para compreender a escolha entre
diferentes estruturas contratuais. Gornall e Strebulaev (2023) oferecem a andlise
mais recente e abrangente sobre contratos de venture capital, incluindo aspectos de
valuation e de estruturacdo de preferéncias. Martins-Costa (2019) é a principal
referéncia brasileira sobre clausulas de hardship e teoria da imprevisdo. Alves,
Bonotto e Claudino (2023) e Valdetaro (2024) sao os trabalhos mais recentes sobre

vesting e contratos atipicos em startups brasileiras.
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2.3.2 Fontes Jurisprudenciais

As fontes jurisprudenciais incluem decisdes do Superior Tribunal de Justica
(STJ), do Supremo Tribunal Federal (STF) e de tribunais estaduais, bem como
sentencas arbitrais publicadas (quando disponiveis). A busca por jurisprudéncia foi
realizada nos sitios eletrbnicos dos tribunais, utilizando palavras-chave como
“clausula de vesting", "clausula de hardship”, "arbitragem em contratos
empresariais”, "startup”, "venture capital”, "resolucéo de disputas".

Talamini (2020, p. 98) observa que "a jurisprudéncia brasileira sobre clausulas
inovadoras ainda € escassa, refletindo a novidade do tema e a preferéncia dos
agentes econdmicos por métodos alternativos de resolucdo de disputas, como a
arbitragem”. O autor destaca que "a confidencialidade das sentencas arbitrais
dificulta a construcdo de um corpo jurisprudencial acessivel, 0 que representa um
desafio para a pesquisa académica" (Talamini, 2020, p. 100).

N&o obstante essa limitacéo, foram identificadas decisdes relevantes do STJ
sobre a validade de clausulas de arbitragem, sobre a interpretacdo de contratos
empresariais a luz da boa-fé objetiva e sobre a aplicacdo da teoria da imprevisao.
Essas decisdes fornecem parametros interpretativos que podem ser aplicados, por

analogia, as clausulas inovadoras.

2.3.3 Fontes Normativas

As fontes normativas incluem legislacdo brasileira (Cddigo Civil, Lei de
Arbitragem, LGPD, Marco Legal das Startups), principios e diretrizes internacionais
(UNIDROIT Principles of International Commercial Contracts, Principios da
UNCITRAL sobre Arbitragem Comercial Internacional) e clausulas-modelo
desenvolvidas por organizacdes internacionais (International Chamber of
Commerce, American Bar Association).

O Codigo Civil de 2002 constitui o principal diploma normativo em matéria
contratual no Brasil, estabelecendo os principios da autonomia privada, da fungéo
social do contrato e da boa-fé objetiva. A Lei de Arbitragem (Lei n°® 9.307/1996)
regula a arbitragem como método alternativo de resolucao de disputas, equiparando
a sentenca arbitral a sentenca judicial. A LGPD (Lei n°® 13.709/2018) estabelece
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principios, direitos e obrigacdes relativos ao tratamento de dados pessoais, com
impacto direto sobre contratos de startups que coletam e processam dados. O
Marco Legal das Startups (Lei n® 14.195/2021) define o conceito de startup e
estabelece um regime juridico simplificado para essas empresas, incluindo regras
sobre investimento-anjo e licitacfes publicas.

Os UNIDROIT Principles of International Commercial Contracts, embora nao
tenham forca vinculante no Brasil, constituem referéncia importante para a
interpretagdo de contratos internacionais e para a compreensdo de clausulas
inovadoras. Martins-Costa (2019, p. 70) observa que “os Principios UNIDROIT tém
sido citados com frequéncia por tribunais arbitrais e, em menor medida, por tribunais

estatais, como fonte de interpretagéo e de integragcédo de lacunas contratuais”.

2.4 Procedimentos de analise e interpretacdo dos dados

A analise dos dados coletados seguiu uma estratégia de triangulacéo,
combinando diferentes técnicas interpretativas para assegurar a validade e a
confiabilidade dos resultados. Hurmerinta-Haanpaa e Berger-Walliser (2024, p. 268)
definem triangulacdo como "o uso de multiplas fontes de dados, multiplos métodos
de coleta ou multiplas perspectivas tedricas para investigar um mesmo fendmeno".
As autoras argumentam que "a triangulacao reduz o risco de vieses interpretativos e
aumenta a robustez das conclusdes” (Hurmerinta-Haanpéaé; Berger-Walliser, 2024,
p. 270).

2.4.1 Andlise Comparativa

A andlise comparativa envolveu trés etapas principais. A primeira etapa
consistiu na identificacdo das semelhancas e diferencas entre as praticas contratuais
brasileiras e internacionais. Coyle e Green (2014, p. 22) recomendam que "a
comparacdo seja estruturada em torno de dimensdes analiticas claras, como a
estrutura da clausula, sua funcdo econdmica, seus requisitos de validade e suas
consequéncias praticas". Os autores advertem que "comparacfes superficiais, que
se limitam a constatar diferencas sem explica-las, tém pouca utilidade tedrica ou
pratica” (Coyle; Green, 2014, p. 24).
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A segunda etapa consistiu na identificacdo dos fatores que explicam as
diferencas observadas. Lin (2020, p. 118) identifica quatro categorias principais de
fatores: fatores juridicos (diferencas entre sistemas de common law e civil law,
normas de ordem publica, principios constitucionais); fatores econémicos (grau de
desenvolvimento do mercado de venture capital, disponibilidade de capital, liquidez
do mercado secundario); fatores culturais (atitudes em relacdo ao risco, preferéncias
por resolucéo judicial ou extrajudicial de disputas); e fatores institucionais (qualidade
do Judiciario, eficiéncia dos tribunais arbitrais, enforcement de contratos).

A terceira etapa consistiu na avaliacdo das possibilidades e dos limites da
transplantacdo de clausulas inovadoras do contexto internacional para o brasileiro.
Valdetaro (2024, p. 122) adverte que "a transplantacdo acritica de clausulas
estrangeiras pode gerar problemas de validade, de interpretacdo e de enforcement".
A autora recomenda que "a adaptacdo seja cuidadosa, considerando as
particularidades do ordenamento juridico brasileiro e as especificidades do mercado
nacional" (Valdetaro, 2024, p. 124).

2.4.2 Analise Critica

A analise critica buscou avaliar a adequacéo juridica, a eficacia pratica e os
impactos sistémicos das clausulas inovadoras. Tepedino (2019, p. 145) define
andlise critica como "a avaliacdo sistemética das vantagens e desvantagens de
determinado instituto juridico, considerando seus fundamentos dogmaticos, suas
consequéncias praticas e sua compatibilidade com valores constitucionais". O autor
destaca que "a andlise critica ndo se limita a descrever o direito positivo; ela
questiona, problematiza e propde alternativas" (Tepedino, 2019, p. 148).

A adequacéo juridica foi avaliada mediante a analise da compatibilidade das
clausulas inovadoras com os principios e normas do ordenamento juridico brasileiro,
incluindo a autonomia privada, a fungcdo social do contrato, a boa-fé objetiva e
normas de ordem publica. A eficacia pratica foi avaliada mediante a analise da
capacidade das clausulas de alcancar seus objetivos declarados (prevencdo de
litigios, alinhamento de interesses, gestdo de riscos). Os impactos sistémicos foram

avaliados mediante a analise dos efeitos das clausulas sobre o ecossistema de
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startups como um todo, incluindo efeitos sobre a atracdo de investimentos, sobre a

taxa de mortalidade de empresas e sobre a litigiosidade.

2.4.3 Sintese Interpretativa

A sintese interpretativa consistiu na integracdo dos resultados das analises
comparativa e critica, com o objetivo de responder ao problema de pesquisa e de
alcancar os objetivos propostos. Mayer, Xing e Mondal (2022, p. 2260) observam
gue "a sintese ndo € uma mera soma de resultados parciais, mas uma construcao
interpretativa que articula diferentes dimensées de analise em um todo coerente”. Os
autores argumentam que "a sintese deve explicitar as conexdes entre os diferentes
elementos analisados, identificar padrdes e tendéncias, e formular conclustes
fundamentadas” (Mayer, Xing; Mondal, 2022, p. 2262).

A sintese interpretativa resultou na proposi¢cdo de um modelo de contrato de
vesting adaptado a realidade brasileira, bem como na identificacdo de diretrizes de
redacdo contratual e de critérios de admissibilidade das clausulas inovadoras no

ordenamento juridico brasileiro.

2.5 Validacdo metodoldgica e limitacGes da pesquisa

A validacdo metodolégica € assegurada por meio de trés estratégias
principais. A primeira € a triangulacdo de fontes, que combina fontes doutrinarias,
jurisprudenciais e normativas, nacionais e internacionais. Hurmerinta-Haanpaa e
Berger-Walliser (2024, p. 275) observam que "a triangulag&o reduz o risco de vieses
e aumenta a confiabilidade dos resultados". A segunda estratégia é a consisténcia
interna, que assegura a coeréncia entre os objetivos da pesquisa, o referencial
tedrico, a metodologia e as conclusfes. A terceira estratégia é a transparéncia
metodoldgica, que explicita os procedimentos adotados, os critérios de selecdo de
fontes e as técnicas de andlise, permitindo que outros pesquisadores avaliem a
validade dos resultados e, eventualmente, repliquem a pesquisa.

Reconhecem-se, contudo, as limitagbes desta pesquisa. A primeira limitagéo
diz respeito a auséncia de dados empiricos primarios. A pesquisa baseou-se

exclusivamente em fontes secundarias (doutrina, jurisprudéncia, legislacdo), nao
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incluindo entrevistas com empreendedores, investidores ou advogados, nem analise
de contratos reais. Valdetaro (2024, p. 130) observa que "a analise de contratos
reais permitiria identificar praticas efetivamente adotadas, clausulas mais frequentes
e desafios de implementacao”. A autora reconhece, contudo, que "0 acesso a esses
contratos é dificil, dada a confidencialidade que caracteriza as relacfes entre
startups e investidores" (Valdetaro, 2024, p. 132).

A segunda limitacdo refere-se a dependéncia de fontes secundarias, que
podem conter vieses interpretativos ou lacunas informacionais. Coyle e Green (2014,
p. 35) advertem que "a literatura académica tende a privilegiar casos de sucesso e a
negligenciar casos de fracasso, 0 que pode gerar uma ViSdo excessivamente
otimista sobre a eficacia de determinadas clausulas".

A terceira limitacdo diz respeito as restricdes temporais inerentes a uma
dissertacdo de mestrado. O prazo disponivel para a realizacdo da pesquisa nao
permitiu uma andlise exaustiva de todas as clausulas inovadoras potencialmente
relevantes, nem uma comparacdo com um numero maior de jurisdicdes. Alves,
Bonotto e Claudino (2023, p. 35) observam que "pesquisas futuras poderiam
expandir o escopo da andlise, incluindo clausulas de ESG, de inteligéncia artificial e
de protecdo de propriedade intelectual”.

A guarta limitacao refere-se ao escopo delimitado da pesquisa, que privilegiou
determinadas clausulas (vesting, resolucdo escalonada de disputas, hardship,
compliance com LGPD) em detrimento de outras igualmente relevantes. Essa
delimitacdo foi necesséaria para assegurar a profundidade da analise, mas implica
que aspectos importantes da governanca contratual em startups ndo foram
abordados.

Essas limitagbes nédo invalidam os resultados da pesquisa, mas indicam
direcbes para estudos futuros. Sugere-se, para pesquisas subsequentes: a
realizacdo de entrevistas com empreendedores, investidores e advogados; a analise
de contratos reais (quando possivel); a investigacdo de outras clausulas néo
abordadas nesta dissertacdo; a analise comparada com outros paises da Ameérica
Latina; e a realizacdo de estudos empiricos sobre a eficacia das clausulas

inovadoras na prevencao de litigios.
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1 Da autonomia da vontade a governanca relacional: a trajetoria evolutiva da

teoria contratual

A compreensdo adequada das clausulas contratuais inovadoras demanda,
antes de tudo, que se percorra a trajetoria evolutiva da teoria contratual. O contrato,
enquanto instituto juridico central das relagbes privadas, ndo permaneceu imune as
transformacdes econbmicas, sociais e tecnoldgicas que marcaram a transicao da
modernidade para a contemporaneidade. Sua concepc¢do, suas funcdes e seus
limites foram profundamente reconfigurados ao longo dos ultimos dois séculos.

No paradigma classico do direito contratual, consolidado durante o século XIX
sob a égide do liberalismo econdmico e do individualismo juridico, o contrato era
concebido essencialmente como expressao da autonomia da vontade. Lopes (2016,
p. 82) observa que "a liberdade de contratar constituia valor quase absoluto, e o
papel do Estado limitava-se a garantir o cumprimento das obrigacées pactuadas".
Pressupunha-se, nessa concepg¢do, que as partes contratantes encontravam-se em
posicdo de igualdade formal e que o simples acordo de vontades seria suficiente
para assegurar o equilibrio da relagdo. O contrato era visto como um ato pontual, um
encontro de vontades que se exauria no momento da celebragéo, tendo por funcao
essencialmente comutativa a troca de prestacdes de valor equivalente.

Esse modelo, contudo, revelou-se progressivamente insuficiente diante da
crescente complexidade das relagcdes econdmicas. A massificacdo das relacdes de
consumo, a concentracdo de poder econbmico em grandes corporagcfes e a
emergéncia de contratos de longa duracdo evidenciaram as limitacdes de uma
concepcdo puramente voluntarista. Como bem sintetiza Lopes (2016, p. 85), "o
individualismo juridico, ao pressupor uma igualdade que néo existia na pratica,
acabou por legitimar situacbes de profunda desigualdade material entre o0s
contratantes".

O século XX assistiu, entdo, a um processo de constitucionalizacdo e de
socializagdo do direito contratual. Principios como a funcdo social do contrato, a

boa-fé objetiva e o equilibrio econdmico passaram a limitar a autonomia privada,
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impondo deveres de cooperacdo, lealdade e solidariedade entre as partes. No
Brasil, essa transformacao foi consagrada pelo Cdédigo Civil de 2002, que, em seus
artigos 421 e 422, estabeleceu a funcdo social e a boa-fé como principios
estruturantes da teoria contratual. Tepedino (2019, p. 127) destaca que "o contrato
deixou de ser visto como mero instrumento de circulacdo de riquezas para ser
compreendido como relacéo juridica complexa, inserida em um contexto social mais
amplo e sujeita a valores constitucionais".

Paralelamente a esse movimento de publicizacdo do direito contratual,
desenvolveu-se, no ambito da teoria econdmica e da sociologia juridica, uma
abordagem relacional do contrato. Williamson (1985), em sua obra seminal "The
Economic Institutions of Capitalism", prop6s uma ruptura com a visao transacional
do contrato, argumentando que muitas relacdes contratuais — em especial aquelas
de longa duracdo e que envolvem investimentos especificos — ndo podem ser
adequadamente compreendidas como meros intercambios pontuais. Segundo
Williamson (1985, p. 61), "os custos de transacgdo, definidos como os custos de
planejar, adaptar e monitorar a execugdo de trocas, sdo determinantes na escolha
entre diferentes formas de organizacdo econémica”. Contratos relacionais, nessa
perspectiva, exigem mecanismos de governanca que permitam a adaptacdo a
circunstancias imprevistas, a resolucdo de disputas de forma eficiente e a protecao
contra comportamentos oportunistas.

Mais recentemente, Gilson, Sabel e Scott (2010) propuseram 0 conceito de
"contratos de brainstorming” (brainstorming contracts), aplicavel a contextos de
elevada incerteza e inovacdo, como € o caso das startups. Segundo esses autores,
"em ambientes onde o futuro é radicalmente incerto e onde o sucesso depende da
capacidade de aprendizado e de adaptacdo, os contratos ndo podem especificar ex
ante todas as contingéncias relevantes" (Gilson; Sabel; Scott, 2010, p. 447). Em vez
disso, devem estabelecer processos de tomada de decisdo conjunta, mecanismos
de monitoramento e de troca de informacdes, e clausulas que incentivem a
cooperacdo e a experimentacdo. O contrato, nessa perspectiva, ndo €& um
instrumento de alocacdo definitiva de riscos, mas um framework para a gestao
colaborativa da incerteza.

Grandori e Furlotti (2019, p. 415) complementam essa analise ao afirmarem

que "a logica da inovacdo exige contratos que sejam simultaneamente flexiveis e
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estruturados, capazes de acomodar mudancas sem perder a capacidade de
coordenacao”. Os autores identificam trés caracteristicas essenciais dos contratos
para inovagdo: incompletude estratégica, que deixa espaco para ajustes futuros;
modularidade, que permite a reconfiguragdo de componentes contratuais; e
recursividade, que estabelece procedimentos de revisao periodica.

Essa evolucdo tedrica tem implicacbes diretas para a compreensdo das
clausulas contratuais inovadoras. Clausulas de vesting, por exemplo, ndo se limitam
a definir direitos de propriedade; elas criam incentivos para a permanéncia e o
comprometimento de fundadores e colaboradores ao longo do tempo. Clausulas de
hardship ndo representam apenas uma excecao ao principio da forca obrigatéria;
elas institucionalizam um processo de renegociacdo que preserva a relacao
contratual diante de eventos imprevistos. Clausulas de resolucdo escalonada de
disputas ndo sdo meros procedimentos alternativos ao Judiciario; elas refletem uma
|6gica de gestdo preventiva de conflitos, que privilegia a manutencéo da relacéo e a

busca de solu¢gées mutuamente satisfatorias.

3.2 Contratos de investimento em startups: especificidades, assimetrias e

desafios estruturais

O contrato de investimento em startups constitui uma categoria particular
dentro do universo dos contratos empresariais. Suas caracteristicas distintivas
decorrem da natureza especifica das startups enquanto organizacdes econémicas.
Diferentemente de empresas tradicionais, as startups sédo, nas palavras de Valdetaro
(2024, p. 112), "empreendimentos de alto risco e alto potencial de retorno, que
operam em mercados emergentes ou disruptivos, com modelos de neg6cio ainda
nao validados e em constante transformacéao”.

Essa particularidade imp@e desafios significativos a estruturacao contratual. O
primeiro deles diz respeito a assimetria informacional. Investidores e
empreendedores ndo dispdem das mesmas informacdes sobre o negocio, suas
perspectivas e seus riscos. Como observam Gompers e Lerner (2001, p. 145), "os
fundadores conhecem melhor a tecnologia, o produto e o mercado; os investidores,
por sua vez, tém maior experiéncia em avaliacdo de empresas e em gestdo de

portfélios”. Essa assimetria pode gerar problemas de selecdo adversa, quando o
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investidor ndo consegue distinguir projetos de alta qualidade de projetos de baixa
qualidade, e de risco moral, quando o empreendedor adota comportamentos
oportunistas ap0s receber o investimento.

Dessi (2009, p. 3) demonstra que "a incompletude contratual é uma
caracteristica inerente aos contratos de venture capital, dada a impossibilidade de
prever todas as contingéncias relevantes em um ambiente de elevada incerteza". A
autora argumenta que essa incompletude ndo é necessariamente um defeito, mas
pode ser estratégica, deixando espacgo para renegociagfes futuras que permitam
ajustes conforme novas informacdes se tornem disponiveis. Segundo Dessi (2009,
p. 15), "contratos excessivamente rigidos podem inviabilizar pivotagens necessarias,
enquanto contratos excessivamente flexiveis podem facilitar comportamentos
oportunistas".

Para mitigar esses riscos, 0s contratos de investimento em startups
incorporam uma série de clausulas de protecdo ao investidor. Gornall e Strebulaev

(2023, p. 12) identificam as principais:

clausulas de representacbes e garantias (representations and
warranties), que obrigam os fundadores a declarar a veracidade de
informacdes sobre a empresa; clausulas de preferéncia (right of first
refusal) e de tag along, que asseguram ao investidor o direito de
participar de futuras rodadas ou de vender suas ac¢des conjuntamente
com os fundadores; clausulas de drag along, que permitem ao investidor
majoritario for¢car a venda da empresa; e cldusulas anti-diluicdo, que
protegem o investidor contra a desvalorizacdo de sua participagdo em
rodadas subsequentes com valuation inferior.

by

Um segundo desafio refere-se a alocacdo de direitos de controle. Em
startups, o controle ndo se limita a participacao acionaria. Como explicam Sahlman
(1990, p. 481), "investidores de venture capital frequentemente exigem assentos no
conselho de administracdo, direito de veto sobre decisbGes estratégicas (qualified
voting rights) e poderes de fiscalizacdo e de acesso a informacfes". Essa
distribuicio de poder pode gerar tensdes entre fundadores e investidores,
especialmente quando ha divergéncias sobre a direcdo do negdcio.

Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 15) destacam que

"clausulas de vesting de acdes dos fundadores surgem, nesse contexto,
como mecanismo de alinhamento de interesses: os fundadores so
adquirem a propriedade plena de suas acdes ao longo do tempo,
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condicionada a sua permanéncia na empresa e, em alguns casos, ao
atingimento de metas de desempenho”.

Os autores ressaltam, contudo, que "a aplicacdo do vesting no Brasil enfrenta
desafios juridicos especificos, relacionados a possivel caracterizacao trabalhista e a
incidéncia de encargos previdenciarios" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 18).

Um terceiro desafio diz respeito a gestdo da incerteza. Startups operam em
ambientes de extrema volatilidade. Mudancas tecnoldgicas, regulatérias ou de
mercado podem tornar obsoleto o modelo de negdcio original, exigindo pivotagens
radicais. Amarante, Ghossoub e Phelps (2012, p. 7) argumentam que "a
ambiguidade, definida como a incapacidade de atribuir probabilidades precisas a
eventos futuros, é uma caracteristica central do empreendedorismo inovador". Os
autores propdem que “"contratos para inovacdo devem incorporar clausulas que
permitam ajustes conforme novas informacdes se tornem disponiveis, sem que iSsSo
seja interpretado como inadimplemento” (Amarante; Ghossoub; Phelps, 2012, p. 19).

Coyle e Green (2014, p. 23) analisam a evolucdo dos contratos de venture
capital nos Estados Unidos e identificam uma tendéncia de padronizacdo, com a
adocdo de modelos desenvolvidos pela National Venture Capital Association
(NVCA). Segundo os autores, "a padronizagéo reduz custos de transagéo, facilita a
comparacao entre diferentes oportunidades de investimento e aumenta a liquidez do
mercado secundario de participacdes em startups" (Coyle; Green, 2014, p. 31). No
Brasil, iniciativas como as da Associacdo Brasileira de Private Equity e Venture
Capital (ABVCAP) tém buscado promover a padronizagdo de contratos, embora o
grau de adeséao ainda seja limitado.

Lin (2020, p. 105) analisa a evolucdo dos contratos de investimento em
venture capital na China e identifica uma convergéncia com os modelos utilizados no
Vale do Silicio. Segundo a autora, "a adocao de clausulas padronizadas, inspiradas
em préaticas de common law, tem sido facilitada pela crescente internacionalizacéo
do mercado de venture capital e pela presséo de investidores estrangeiros por maior
seguranca juridica" (Lin, 2020, p. 118). A autora ressalta, contudo, que "a
transposicdo de clausulas desenvolvidas em contextos de common law para
sistemas de civil law exige adaptacfes cuidadosas, sob pena de gerar inseguranca

juridica ou conflitos com normas de ordem publica" (Lin, 2020, p. 127).
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3.3 Clausulas inovadoras como instrumentos de autotutela preventiva e

governanca contratual

A expressao "clausulas inovadoras" ndo possui, no direito brasileiro, uma
definicdo legal ou doutrinaria consolidada. Utiliza-se aqui essa terminologia para
designar clausulas contratuais atipicas ou pouco usuais no contexto nacional, mas
que tém se mostrado eficazes em outras jurisdicbes para a prevencado de litigios e
para a promogao de uma governanga contratual mais eficiente. Trata-se, em grande
medida, de clausulas inspiradas em praticas de common law, adaptadas as
particularidades do direito brasileiro.

O conceito de autotutela preventiva, por sua vez, remete a ideia de que as
proprias partes, no exercicio de sua autonomia privada, podem estabelecer
mecanismos contratuais destinados a prevenir conflitos ou a resolvé-los de forma
mais agil e menos onerosa do que a via judicial. Terra e Schenk (2010, p. 78)
observam que "a autotutela, tradicionalmente vedada no direito brasileiro como
forma de fazer justica pelas préprias maos, pode ser legitima quando exercida de
forma preventiva e nos limites estabelecidos pela lei ou pelo contrato”. Os autores
citam como exemplo a clausula resolutiva expressa, que permite a resolucao
automatica do contrato em caso de inadimplemento, sem necessidade de
intervencao judicial.

Essa nogéo alinha-se com o movimento contemporaneo de desjudicializagcéao
e de promocdo de métodos adequados de resolucdo de disputas (MARDS).
Watanabe (2018, p. 142) destaca que "o acesso a justica ndo se confunde com
acesso ao Judiciario; antes, significa acesso a ordem juridica justa, o que pode ser
alcancado por meios judiciais ou extrajudiciais”. O autor defende que "a cultura da
pacificacdo deve substituir a cultura da sentenca, privilegiando solucdes
consensuais e preservando as relacdes sociais e econémicas" (Watanabe, 2018, p.
147).

As clausulas inovadoras podem ser compreendidas, portanto, como
instrumentos de autotutela preventiva na medida em que estabelecem regras claras
e detalhadas sobre situacdes potencialmente conflituosas, reduzindo a margem de
interpretacdo e a probabilidade de divergéncias; criam incentivos para o

cumprimento espontaneo das obrigacbes, mediante a imposicdo de sancdes ou a
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concessao de beneficios; e institucionalizam procedimentos de renegociacdo ou de
resolucao de disputas que preservam a relacéo contratual e evitam a judicializacéo.

Hurmerinta-Haanpé&éa e Berger-Walliser (2024, p. 265) propdem o conceito de
"contratacdo proativa" (proactive contracting), que consiste na "utilizacdo estratégica
de clausulas contratuais para promover a criacdo de valor, a gestdo de riscos e a
prevencado de disputas”. Segundo as autoras, "contratos proativos ndo se limitam a
alocar riscos; eles criam estruturas de governanca que facilitam a cooperacéo, a
troca de informagdes e a resolucdo conjunta de problemas" (Hurmerinta-Haanpaa,
Berger-Walliser, 2024, p. 270). As autoras identificam trés funcfes principais da
contratacdo proativa: funcdo preventiva, que antecipa e mitiga riscos; funcao
colaborativa, que promove a cooperacdo entre as partes; e funcdo adaptativa, que
permite ajustes conforme circunstancias mudam.

Mayer, Xing e Mondal (2022, p. 2255) analisam o desenho de contratos para
inovacdo e argumentam que "contratos tradicionais, focados em especificacao
detalhada de obrigagbes e em mecanismos de enforcement, sdo inadequados para
contextos de elevada incerteza e necessidade de experimentacdo”. Os autores
propdem que “contratos para inovacdo devem equilibrar dois objetivos
aparentemente contraditérios: proteger as partes contra riscos de expropriacdo e
comportamento oportunista (exchange hazards) e, ao mesmo tempo, criar espaco
para flexibilidade e adaptagdo (need for innovation)" (Mayer; Xing; Mondal, 2022, p.
2258).

No direito brasileiro, a admissibilidade de clausulas inovadoras encontra
fundamento no principio da autonomia privada, consagrado no artigo 421 do Cédigo
Civil. A liberdade de contratar, embora limitada pela funcdo social do contrato e por
normas de ordem publica, permite que as partes estabelecam clausulas atipicas,
desde que licitas e ndo contrarias aos bons costumes. Coelho (2019, p. 89) observa
que "a atipicidade contratual € a regra no direito brasileiro, podendo as partes
celebrar contratos que nao correspondam aos tipos legais, desde que observados os
requisitos de validade do negdcio juridico”.

A jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica (STJ) tem reconhecido a
validade de clausulas de arbitragem, de mediacdo prévia obrigatéria e de
renegociacdo em caso de desequilibrio superveniente, desde que redigidas de forma
clara e que ndo excluam direitos indisponiveis. Talamini (2020, p. 134) destaca que
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"a arbitragem, inicialmente vista com desconfianca no Brasil, consolidou-se como
meétodo legitimo e eficaz de resolucdo de disputas, especialmente em contratos

empresariais de maior complexidade".

3.4 Tipologia funcional das clausulas contratuais inovadoras: alocacdo de

riscos, incentivos, resolucao de conflitos e conformidade

A diversidade de clausulas contratuais inovadoras dificulta uma
sistematizacdo exaustiva. Propde-se aqui uma tipologia funcional, que agrupa as
clausulas de acordo com sua finalidade principal: alocacdo de riscos, criacdo de

incentivos, resolucdo de conflitos ou conformidade regulatéria.

3.4.1 Clausulas de Alocacéo de Riscos

Essas clausulas tém por objetivo distribuir entre as partes os riscos inerentes
a relacéo contratual, de modo a refletir suas respectivas capacidades de suporta-los
ou de mitiga-los. Em contratos de startups, os riscos sao particularmente elevados e
diversos: risco tecnoldgico, risco de mercado, risco regulatorio, risco de execucdo. A
alocacdao inadequada desses riscos pode inviabilizar o negécio ou gerar litigios.

A clausula de hardship constitui exemplo paradigmético de clausula de
alocacéao de riscos. Martins-Costa (2019, p. 67) define hardship como "a situagcdo em
gue eventos extraordinarios e imprevisiveis alteram fundamentalmente o equilibrio
econdbmico do contrato, tornando excessivamente oneroso o0 cumprimento da
obrigacdo para uma das partes". A autora explica que "a clausula de hardship,
inspirada nos Principios UNIDROIT, permite a renegociacdo do contrato,
privilegiando a preservacdo da relacdo em detrimento de sua resolucdo" (Martins-
Costa, 2019, p. 72).

Diferentemente da teoria da imprevisdo do Codigo Civil brasileiro (artigo 478),
que autoriza a resolucéo judicial do contrato, a clausula de hardship estabelece um
procedimento de renegociagéo entre as partes. Martins-Costa (2019, p. 85) observa
que "a renegociagdo, quando bem estruturada contratualmente, € mais agil e menos
onerosa do que a via judicial, além de preservar a relagcdo comercial e a reputacao

das partes".



37

3.4.2 Clausulas de Criacao de Incentivos

Essas clausulas visam alinhar os interesses das partes e criar incentivos para
comportamentos desejaveis. Em startups, onde o capital humano € o ativo mais
valioso, a retencdo de talentos e o alinhamento de interesses entre fundadores,
colaboradores e investidores s&o cruciais para o0 sucesso do empreendimento.

A cladusula de vesting é o exemplo mais emblematico. Alves, Bonotto e
Claudino (2023, p. 9) explicam que "por meio do vesting, fundadores e
colaboradores-chave adquirem o direito a participacdo societaria de forma gradual,
ao longo de um periodo determinado (geralmente quatro anos), condicionada a sua
permanéncia na empresa”. Os autores destacam que "essa estrutura cria um
incentivo poderoso para que os fundadores permanecam comprometidos com o
projeto, mesmo diante de dificuldades" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 11).

Sumo, Van der Valk e Van Weele (2012, p. 3) analisam contratos baseados
em desempenho (performance-based contracts) e argumentam que "a vinculagéo da
remuneracao ou da aquisicdo de participacdo societaria ao atingimento de metas
especificas (milestones) alinha os interesses das partes e incentiva a inovacao".
Segundo os autores, "esses contratos sdo particularmente Gteis em contextos de
elevada incerteza, onde o valor da empresa depende da execuc¢ao bem-sucedida de
etapas criticas" (Sumo; Van Der Valk; Van Weele, 2012, p. 7).

3.4.3 Clausulas de Resolucao de Conflitos

Essas clausulas estabelecem procedimentos alternativos a via judicial para a
resolucdo de disputas, privilegiando métodos mais ageis, confidenciais e menos
adversariais. A adocdo dessas clausulas alinha-se com o0 movimento de
desjudicializacdo e com a promocgdo de uma cultura de paz e de resolucao
consensual de conflitos.

A clausula de resolugéo escalonada de disputas (multi-tier dispute resolution
clause) € um dos instrumentos mais sofisticados dessa categoria. Taha (2023, p. 5)
explica que "essa clausula estabelece uma sequéncia de etapas a serem seguidas

by

antes que qualquer das partes possa recorrer ao Judiciario ou a arbitragem:
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negociacdes diretas, mediacdo e, por fim, arbitragem”. O autor destaca que "essa
estrutura incentiva a resolucdo amigavel e reduz significativamente os custos e o
tempo de resolucao de disputas"” (Taha, 2023, p. 12).

Franca e Peghini (2024, p. 160) analisam os dispute boards, ou comités de
prevencdo e resolucdo de disputas, definindo-os como "painéis de especialistas,
constituidos no inicio da relacdo contratual, que acompanham a execucdo do
contrato e intervém preventivamente para evitar a escalada de divergéncias". Os
autores observam que "embora mais comuns em contratos de construcdo civil e de
infraestrutura, dispute boards tém sido utilizados em joint ventures e em contratos de
longo prazo no setor de tecnologia” (Franca; Peghini, 2024, p. 165).

Born (2014, p. 89) destaca que

"a arbitragem internacional consolidou-se como o método preferencial de
resolucdo de disputas em contratos comerciais transnacionais, oferecendo
vantagens como neutralidade, especializacdo dos arbitros,
confidencialidade e maior facilidade de execucdo de sentencas arbitrais
estrangeiras”.

O autor observa que "no Brasil, a Lei de Arbitragem (Lei n°® 9.307/1996)
estabeleceu um marco regulatério favoravel, equiparando a sentenca arbitral a

sentenca judicial" (Born, 2014, p. 92).

3.4.4 Clausulas de Conformidade Regulatéria

Essas clausulas tém por objetivo assegurar o cumprimento de obrigacdes
legais e regulatérias, distribuir responsabilidades em caso de violagbes e
estabelecer procedimentos de monitoramento e de resposta a incidentes. Com a
crescente complexidade do ambiente regulatério, especialmente apds a entrada em
vigor da LGPD, essas clausulas tornaram-se indispensaveis em contratos de
startups.

Mendes e Doneda (2018, p. 472) observam que

"a LGPD representa uma mudanca de paradigma na protecdo de dados
pessoais no Brasil, estabelecendo principios, direitos e obrigacdes que se
aplicam a praticamente todas as empresas que coletam, armazenam ou
processam dados de individuos localizados no territério nacional”.

Os autores destacam que "a conformidade com a LGPD néo é apenas uma
obrigacdo legal, mas também um diferencial competitivo e um requisito para a

atracdo de investimentos" (Mendes; Doneda, 2018, p. 478).
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Silveira e Langen (2023, p. 5) analisam os desafios de conformidade com a
LGPD em micro e pequenas empresas e startups, observando que "a auséncia de
recursos financeiros e de conhecimento técnico-juridico especializado dificulta a
implementagédo de programas de governanca de dados". Os autores recomendam
qgue "clausulas contratuais de protecdo de dados sejam redigidas de forma clara e
objetiva, definindo as responsabilidades de cada parte, as medidas de seguranca a
serem adotadas e os procedimentos em caso de incidentes" (Silveira; Langen, 2023,
p. 12).

Cury et al. (2024, p. 138) propdem um modelo de adaptacdo a LGPD para
micro e pequenas empresas, enfatizando a importancia de "clausulas contratuais
que regulem o compartilhamento de dados com terceiros, incluindo transferéncias

internacionais, e que estabelecam obrigacdes de auditoria e de reporte".

3.5 Fundamentos dogmaticos da inovacdo contratual no direito brasileiro:

autonomia privada, funcéo social e boa-fé

A adocdo de clausulas contratuais inovadoras no Brasil ndo pode prescindir
de uma analise de sua compatibilidade com os principios e normas do ordenamento
juridico nacional. Trés questbes dogmaticas merecem destaque: os limites da

autonomia privada, a funcdo social do contrato e a boa-fé objetiva.

3.5.1 Autonomia Privada e seus Limites

A autonomia privada constitui o fundamento da liberdade contratual. Trata-se
do poder reconhecido aos particulares de autorregular seus interesses mediante a
celebracdo de negdcios juridicos. No direito brasileiro, a autonomia privada encontra
fundamento constitucional no principio da livre iniciativa (artigo 170 da Constituicédo
Federal) e na protecdo da propriedade privada. O Cédigo Civil, em seu artigo 421,
consagra a liberdade de contratar, embora a condicione ao respeito a funcéo social
do contrato.

Tepedino (2019, p. 145) observa que "a autonomia privada ndo é um valor
absoluto, mas deve ser exercida em conformidade com valores constitucionais e

com normas de ordem publica”. O autor explica que "normas de ordem publica sdo
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aguelas que protegem interesses fundamentais da coletividade e que, por isso, hao
podem ser afastadas pela vontade das partes” (Tepedino, 2019, p. 148).

Rosenvald (2020, p. 82) analisa as clausulas contratuais na era da
inteligéncia artificial e argumenta que "a autonomia privada deve ser reinterpretada a
luz das novas tecnologias, que ampliam as possibilidades de contratacdo mas
também criam novos riscos". O autor defende que "clausulas inovadoras, desde que
nao violem direitos fundamentais e sejam fruto de negociacdo equilibrada, devem
ser reconhecidas como expressao legitima da autonomia privada" (Rosenvald, 2020,
p. 89).

3.5.2 Fungéao Social do Contrato

O artigo 421 do Cadigo Civil estabelece que "a liberdade contratual sera
exercida nos limites da funcao social do contrato”. Lopes (2016, p. 92) explica que "a
funcdo social do contrato impde que o contrato ndo seja utilizado de forma a
prejudicar terceiros ou a coletividade, e que promova, na medida do possivel,
valores constitucionais como a solidariedade social e a reducéo das desigualdades".

Machado e Vita (2022, p. 94) analisam a funcéo social contratual sob a otica
do Law and Economics, argumentando que "a funcdo social ndo deve ser
interpretada como uma limitacdo arbitraria a autonomia privada, mas como um
mecanismo de correcdo de falhas de mercado e de promocdo da eficiéncia
econbmica”. Os autores defendem que "clausulas que promovem a prevencao de
litigios e a resolucdo consensual de conflitos atendem a funcdo social, na medida
em que contribuem para a pacificacdo social e para a redugcdo da sobrecarga do
Judiciario" (Machado; Vita, 2022, p. 98).

3.5.3 Boa-Fé Objetiva

O artigo 422 do Caddigo Civil estabelece que "os contratantes sao obrigados a
guardar, assim na conclusdo do contrato, como em sua execucao, 0s principios de
probidade e boa-fé". Coelho (2019, p. 112) explica que "a boa-fé objetiva ndo se

confunde com a boa-fé subjetiva (estado psicologico de ignorancia). Trata-se de um
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padrdo de conduta, que impde deveres de lealdade, cooperacédo e informacéo entre
as partes".

Tepedino (2019, p. 167) identifica trés fungdes principais da boa-fé objetiva:

"fungé&o interpretativa, segundo a qual os contratos devem ser interpretados
de acordo com a boa-fé; funcdo de controle, que permite a invalidacao de
clausulas abusivas ou que violem a boa-fé; e funcéo integrativa, segundo a
qgual a boa-fé gera deveres anexos, ndo expressamente previstos no
contrato, mas que decorrem da natureza da relacao"”.

No contexto de clausulas inovadoras, a boa-fé objetiva exige que as partes
redijam as clausulas de forma clara e compreensivel, que prestem informacdes
completas e precisas sobre 0s riscos e as consequéncias das clausulas, e que ndo
utilizem a complexidade contratual para ocultar desequilibrios ou para dificultar o

exercicio de direitos.

3.6 Conformidade regulatéria: LGPD e protecdo de dados em contratos de

startups

A entrada em vigor da Lei Geral de Protecdo de Dados (Lei n° 13.709/2018)
representou uma transformacgéo profunda no ambiente regulatério brasileiro. Mendes
e Doneda (2018, p. 475) observam que "a LGPD estabelece principios, direitos e
obrigacdes relativos ao tratamento de dados pessoais, aplicaveis a praticamente
todas as empresas que coletam, armazenam ou processam dados de individuos
localizados no Brasil".

Para startups, que frequentemente tém modelos de negdcio baseados em
dados, a conformidade com a LGPD ndo é apenas uma obrigacdo legal, mas
também um diferencial competitivo e um requisito para a atracdo de investimentos.
Silveira e Langen (2023, p. 8) destacam que "investidores institucionais tém exigido,
cada vez mais, evidéncias de conformidade com a LGPD como condicdo para
aportes de capital”.

A LGPD imp8e uma série de obrigacdes aos agentes de tratamento de dados
(controladores e operadores), incluindo: obtengdo de consentimento véalido; adogéo
de medidas de seguranca técnicas e administrativas; notificacdo de incidentes de
seguranca; nomeacao de encarregado de dados (DPO); realizacdo de relatérios de

impacto a protecdo de dados (RIPD); e respeito aos direitos dos titulares (acesso,
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correcdo, exclusédo, portabilidade). O descumprimento dessas obrigacdes pode
resultar em sancdes administrativas que variam de adverténcias a multas de até 2%
do faturamento, limitadas a R$ 50 milhdes por infragéo.

No contexto contratual, a LGPD exige que contratos entre controladores e
operadores de dados contenham clausulas especificas, definindo as
responsabilidades de cada parte, as finalidades do tratamento, as medidas de
seguranca a serem adotadas e os procedimentos em caso de incidentes. Cury et al.
(2024, p. 142) observam que "a auséncia ou inadequacdo dessas clausulas pode
gerar responsabilidade solidaria entre as partes e dificultar a defesa em caso de
fiscalizacdo ou de litigio".

Guiral Filho e Merida (2023, p. 5) analisam os obstaculos a contratacdo de
startups pela administracdo publica e identificam a conformidade com a LGPD como
um dos principais desafios. Os autores recomendam que "startups que pretendem
contratar com o setor publico desenvolvam programas robustos de governanca de
dados e incluam clausulas detalhadas de protecdo de dados em seus contratos"
(Guiral Filho; Merida, 2023, p. 12).
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4 ANALISE DAS CLAUSULAS CONTRATUAIS INOVADORAS EM STARTUPS
BRASILEIRAS: APLICACAO DO FRAMEWORK TEORICO E PROPOSICAO DE
MODELO CONTRATUAL

4.1 Aplicacao do framework analitico: da teoria a pratica contratual

Este capitulo representa o nucleo analitico da dissertacdo. Aqui, transpde-se
o referencial tedrico desenvolvido no capitulo anterior para uma andlise funcional e
aplicada, demonstrando de que modo as clausulas contratuais inovadoras podem
ser utilizadas para alcancar os objetivos de seguranca juridica, prevencéao de litigios
e governanca eficaz no ecossistema de startups brasileiro. O propésito ndo é
meramente descritivo, mas propositivo: trata-se de construir um modelo contratual
gue seja, a0 mesmo tempo, juridicamente solido e praticamente aplicavel.

Como observam Hurmerinta-Haanpaa e Berger-Walliser (2024, p. 268), "a
transicao da teoria para a préatica contratual exige ndo apenas conhecimento juridico,
mas também compreensao profunda do contexto de negécios, dos incentivos das
partes e das dinamicas de poder que caracterizam cada relacdo”. As autoras
argumentam que "contratos bem desenhados ndo sdo aqueles que simplesmente
copiam modelos estrangeiros, mas aqueles que adaptam principios gerais as
especificidades de cada jurisdicdo e de cada transacao” (Hurmerinta-Haanpaa,;
Berger-Walliser, 2024, p. 272).

4.1.1 Critérios de Admissibilidade no Ordenamento Juridico Brasileiro: Filtros

Constitucional, Legal e Funcional

A introducdo de clausulas atipicas no direito brasileiro exige uma analise
cuidadosa de sua compatibilidade com os principios e normas do ordenamento.
Tepedino (2019, p. 152) adverte que "a atipicidade contratual, embora seja a regra
no direito privado brasileiro, ndo significa auséncia de limites; ao contrario, a
liberdade de contratar deve ser exercida em conformidade com valores
constitucionais e com normas de ordem publica".

O primeiro filtro de admissibilidade é o da constitucionalidade. As clausulas

nao podem violar direitos e garantias fundamentais, nem contrariar principios
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constitucionais como a dignidade da pessoa humana, a solidariedade social e o
acesso a justica. Lopes (2016, p. 95) explica que "a funcdo social do contrato,
consagrada no artigo 421 do Cédigo Civil, imp&e que o contrato ndo seja utilizado de
forma a prejudicar terceiros ou a coletividade". O autor observa que "essa funcéo
social ndo é uma limitacdo externa a autonomia privada, mas um elemento
constitutivo do préprio direito de contratar” (Lopes, 2016, p. 98).

A boa-fé objetiva, por sua vez, exige lealdade, cooperacdo e transparéncia
entre as partes, tanto na fase de negociacdo quanto na de execucao do contrato.
Coelho (2019, p. 118) destaca que "a violacdo da boa-fé pode ocorrer ndo apenas
por atos comissivos, mas também por omissées, como a falta de informac&o sobre
riscos relevantes ou a redacao obscura de clausulas contratuais".

O segundo filtro € o da legalidade. As clausulas devem respeitar normas de
ordem publica, que sdo aquelas que protegem interesses fundamentais da
coletividade e que, por isso, ndo podem ser afastadas pela vontade das partes. No
ambito contratual, incluem-se nessa categoria normas de protecdo ao consumidor
(Codigo de Defesa do Consumidor), normas trabalhistas (Consolida¢édo das Leis do
Trabalho), normas concorrenciais (Lei de Defesa da Concorréncia) e normas de
protecdo de dados pessoais (LGPD).

Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 20) analisam especificamente os desafios
de admissibilidade das clausulas de vesting no Brasil, observando que "a principal
questdo juridica que se coloca é a da natureza do vesting: trata-se de relacdo
mercantil ou trabalhista?". Os autores explicam que "se o vesting for considerado
parte da remuneracdo do trabalho, incidirdo Imposto de Renda, contribuicbes
previdenciérias e, potencialmente, encargos trabalhistas" (Alves; Bonotto; Claudino,
2023, p. 22). Para evitar essa caracterizagdo, 0s autores recomendam que "o
contrato de vesting seja celebrado separadamente do contrato de trabalho, que o
preco de exercicio ndo seja irrisorio, e que o beneficiario assuma expressamente 0s
riscos do negécio" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 25).

O terceiro filtro é o da funcionalidade. A clausula deve ter uma causa licita e
uma funcdo econdmica e social clara, que justifigue sua existéncia. Clausulas
puramente caprichosas, que ndo atendem a nenhuma finalidade legitima, ou que
configuram abuso de direito (artigo 187 do Codigo Civil), podem ser invalidadas
judicialmente. Tepedino (2019, p. 178) observa que "a teoria do abuso de direito tem
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sido aplicada pela jurisprudéncia brasileira para coibir clausulas que, embora
formalmente licitas, sdo exercidas de forma a causar dano desproporcional a outrem
ou a frustrar a finalidade social ou econdmica do contrato”.

Aplicando esses critérios as clausulas inovadoras analisadas nesta
dissertacédo, pode-se concluir que clausulas de vesting sdo admissiveis, desde que
nao caracterizem fraude a legislacdo trabalhista e que sejam redigidas de forma
clara e equilibrada. Clausulas de resolucdo escalonada de disputas sao vélidas,
desde que ndo excluam direitos indisponiveis e que ndo criem obstaculos
desproporcionais ao acesso a justica. Clausulas de hardship sdo compativeis com o
ordenamento brasileiro, encontrando fundamento na teoria da imprevisdo e na boa-
fé objetiva. Clausulas de compliance com a LGPD s&o néo apenas admissiveis, mas
necessarias, constituindo instrumento de concretizagdo de obrigagfes legais.

4.1.2 Tipologia Funcional Aplicada a Casos Concretos: Mapeamento de

Riscos e Selecdo de Clausulas

A tipologia funcional desenvolvida no referencial teérico pode ser aplicada a
situacdes concretas enfrentadas por startups brasileiras. Valdetaro (2024, p. 118)
observa que "a escolha das clausulas adequadas para cada contrato depende de
uma andlise cuidadosa dos riscos especificos da relacdo, do perfil das partes e do
estagio de desenvolvimento da startup".

Considere-se, por exemplo, uma startup de tecnologia que desenvolve uma
plataforma de marketplace. Essa empresa celebra contratos com diferentes tipos de
contrapartes: investidores, fornecedores de tecnologia, prestadores de servicos,
usuarios. Cada uma dessas relacdes contratuais apresenta riscos especificos, que
podem ser mitigados por clausulas adequadas.

No contrato com investidores, a startup pode incluir clausulas de vesting para
os fundadores, assegurando que estes permanecam comprometidos com o projeto.
Gornall e Strebulaev (2023, p. 18) explicam que "clausulas de vesting protegem os
investidores contra o risco de que um fundador abandone a empresa logo apoés
receber o investimento, levando consigo conhecimento critico e deixando os demais

sécios em situacao vulneravel”. Os autores observam que
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"o cronograma tipico de vesting é de quatro anos, com um cliff de um ano, o
que significa que o fundador s6 adquire o direito a 25% da participagao apos
completar um ano de servico, e os 75% restantes sdo adquiridos
mensalmente ao longo dos trés anos seguintes" (Gornall; Strebulaev, 2023,
p. 21).

A startup pode também estabelecer clausulas de preferéncia na liquidagéo,
que protegem o investidor em caso de venda da empresa por valor inferior ao
investido. Gornall e Strebulaev (2023, p. 35) demonstram que "a estrutura de
preferéncias na liquidacdo tem impacto direto sobre a distribuicdo de valor entre
investidores e fundadores em diferentes cenarios de saida". Os autores calculam
qgue "investidores com preferéncias multiplas (2x ou 3x) podem capturar a maior
parte do valor gerado, mesmo em cenarios de sucesso moderado” (Gornall;
Strebulaev, 2023, p. 42).

No contrato com fornecedores de tecnologia, a startup pode incluir clausulas
de limitacdo de responsabilidade, que estabelecem um teto para a indenizacéo
devida em caso de defeito do produto. Coelho (2019, p. 156) observa que "em
contratos entre empresas (B2B), a jurisprudéncia brasileira tem admitido clausulas
de limitacdo de responsabilidade, desde que razoaveis e negociadas de forma
equilibrada". O autor ressalta, contudo, que "em relacdes de consumo, o Cédigo de
Defesa do Consumidor veda clausulas que excluam ou limitem a responsabilidade
por vicios ou defeitos (artigo 25)" (Coelho, 2019, p. 158).

A startup pode também prever clausulas de hardship, que permitem a
renegociacdo do contrato em caso de eventos imprevistos que alterem
fundamentalmente o equilibrio econémico da relacdo. Martins-Costa (2019, p. 92)
explica que "a clausula de hardship é particularmente Gtil em contratos de longa
duracdo, onde a probabilidade de eventos supervenientes € elevada". A autora
recomenda que "a clausula especifigue os eventos que configuram hardship, o
procedimento de renegociacao, e as consequéncias da renegociacdo bem-sucedida
ou malsucedida" (Martins-Costa, 2019, p. 98).

No contrato com usuarios, a startup deve incluir clausulas de protecédo de
dados, que especificam as finalidades do tratamento, as medidas de seguranga
adotadas e os direitos dos titulares. Mendes e Doneda (2018, p. 480) destacam que
"a LGPD exige que o tratamento de dados pessoais seja precedido de

consentimento livre, informado e inequivoco do titular". Os autores observam que
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"em contratos com consumidores, clausulas de protecdo de dados devem ser
redigidas em linguagem clara e acessivel, evitando termos técnicos ou juridicos que

dificultem a compreensao” (Mendes; Doneda, 2018, p. 482).

4.1.3 Diretrizes de Redacao Contratual: Clareza, Contextualizacdo, Equilibrio,

Exequibilidade e Conformidade

A eficacia de uma clausula inovadora depende diretamente de sua redacgdao.
Clausulas mal redigidas podem gerar interpretacfes divergentes, litigios e, em ultima
instancia, serem invalidadas judicialmente. Hurmerinta-Haanpaa e Berger-Walliser
(2024, p. 275) observam que "a redacao contratual € uma arte que combina rigor
técnico-juridico com sensibilidade para as necessidades préaticas das partes e para
as dinamicas de poder que caracterizam cada relacao”.

A primeira diretriz € a clareza e precisdo. Coelho (2019, p. 102) adverte que
"termos ambiguos, vagos ou excessivamente técnicos devem ser evitados, sob pena
de gerar interpretacdes divergentes e litigios". O autor recomenda que "os gatilhos
gue ativam a clausula, os procedimentos a serem seguidos e as consequéncias do
cumprimento ou do descumprimento sejam definidos de forma clara e objetiva"
(Coelho, 2019, p. 105).

A segunda diretriz é a contextualizacdo. Valdetaro (2024, p. 125) observa que
“clausulas genéricas, copiadas de modelos estrangeiros ou de contratos de outros
setores, podem ser inadequadas ou ineficazes". A autora recomenda que "a redacéao
seja adaptada ao modelo de negdcio da startup, ao seu estagio de desenvolvimento
e aos riscos especificos do setor" (Valdetaro, 2024, p. 128).

A terceira diretriz € o equilibrio. As clausulas devem ser equilibradas, ndo
podendo conferir vantagens excessivas a uma das partes em detrimento da outra.
Tepedino (2019, p. 185) explica que "clausulas leoninas ou abusivas podem ser
invalidadas judicialmente, com fundamento na fungéo social do contrato, na boa-fé
objetiva ou no abuso de direito”. O autor observa que "o equilibrio ndo significa
igualdade absoluta, mas proporcionalidade entre direitos e obrigagbes, considerando
as circunstancias do caso concreto" (Tepedino, 2019, p. 188).

A quarta diretriz € a exequibilidade. O procedimento descrito na clausula deve
ser pratico e exequivel. Talamini (2020, p. 145) adverte que "clausulas
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excessivamente complexas, que exigem mudltiplas etapas ou que dependem de
condicbes de dificil verificacdo, podem se tornar ineficazes". O autor recomenda que
"0s procedimentos sejam testados ou simulados antes da celebragdo do contrato,
para verificar sua viabilidade" (Talamini, 2020, p. 148).

A quinta diretriz é a conformidade. As clausulas devem estar em
conformidade com o ordenamento juridico brasileiro, respeitando normas de ordem
publica, principios constitucionais e direitos fundamentais. Rosenvald (2020, p. 95)
observa que "clausulas inspiradas em modelos estrangeiros devem ser adaptadas
as particularidades do direito brasileiro, ndo podendo ser simplesmente transpostas

sem as devidas adequacoes".

4.2 Analise aprofundada de clausulas especificas: vesting, resolucdo

escalonada de disputas e hardship

4.2.1 Clausulas de Vesting: Estrutura, Natureza Juridica, Desafios e Solu¢bes

O vesting constitui um dos instrumentos contratuais mais importantes no
ecossistema de startups. Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 8) definem vesting
como "um mecanismo pelo qual o direito a uma participacao societaria € adquirido
de forma progressiva, ao longo do tempo ou mediante o cumprimento de metas”. Os
autores explicam que "sua funcao principal é alinhar os interesses de fundadores,
colaboradores-chave e investidores, criando incentivos para a permanéncia e o
comprometimento de longo prazo" (Alves, Bonotto; Claudino, 2023, p. 9).

Do ponto de vista da natureza juridica, o vesting ndo se enquadra
perfeitamente em nenhuma categoria tradicional do direito brasileiro. Valdetaro
(2024, p. 115) observa que "trata-se de um contrato atipico, que combina elementos
de diferentes institutos: opcdo de compra, condicdo suspensiva, promessa de
compra e venda, e, em alguns casos, doacdo modal'. A autora explica que "a
estrutura mais comum no Brasil € a do contrato de op¢&o de compra de participacao
societaria, pelo qual a empresa (ou 0s sécios) outorga ao beneficiario o direito de
adquirir quotas ou ac¢des, condicionado ao cumprimento de requisitos especificos"
(Valdetaro, 2024, p. 117).
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A principal questéao juridica que se coloca é a da natureza do vesting: trata-se
de relacdo mercantil ou trabalhista? Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 22)
observam que "a resposta a essa pergunta tem implicacdes tributarias e
previdencidrias significativas”. Os autores explicam que "se o vesting for considerado
parte da remuneracdo do trabalho, incidirdo Imposto de Renda, contribuicbes
previdenciarias e, potencialmente, encargos trabalhistas" (Alves; Bonotto; Claudino,
2023, p. 23).

A jurisprudéncia trabalhista brasileira ainda é escassa sobre o tema, mas a
tendéncia € considerar a natureza do vesting caso a caso, analisando as
circunstancias concretas da relacdo. Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 26)

identificam alguns critérios que tém sido utilizados:

"se 0 beneficiario assume riscos do negdcio (flutuagdo do valor da
participagdo); se ha desembolso financeiro pelo beneficiario (preco de
exercicio); se a aquisi¢do da participacdo esté vinculada exclusivamente ao
tempo de servico ou também a metas de desempenho da empresa; se 0
beneficiario tem direitos politicos (voto) e econémicos (dividendos) desde o
inicio ou apenas apos o vesting".

Para reduzir o risco de caracterizacao trabalhista, Alves, Bonotto e Claudino
(2023, p. 28) recomendam que:

"o contrato de vesting seja celebrado separadamente do contrato de
trabalho; o preco de exercicio ndo seja irrisério, devendo corresponder, ao
menos, ao valor contabil ou a um percentual do valor de mercado da
participacdo; a aquisicdo da participacdo esteja condicionada ndo apenas
ao tempo de servico, mas também ao atingimento de metas da empresa; o
beneficiario assuma expressamente os riscos do negécio, incluindo a
possibilidade de perda total do investimento".

Quanto a estrutura do vesting, os elementos essenciais sao, segundo Gornall
e Strebulaev (2023, p. 24):

"o cronograma de aquisi¢cdo (vesting schedule), que define o percentual da
participacdo que é adquirido a cada periodo; o periodo de caréncia (cliff),
gque é o prazo minimo de permanéncia antes que qualquer direito seja
adquirido; os eventos de aceleracdo (acceleration), que séo situacbes em
gue o vesting é antecipado, como a venda da empresa ou a demissédo sem
justa causa; as consequéncias da saida do beneficiario (good leaver / bad
leaver), que definem o que acontece com a participagdo ja adquirida e com
a ndo adquirida em caso de desligamento”.
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Um exemplo tipico de cronograma de vesting € o modelo "4 anos com cliff de
1 ano". Gornall e Strebulaev (2023, p. 26) explicam que "o beneficiario adquire 25%
da participacdo ao completar 1 ano de servigco (cliff), e os 75% restantes sdo
adquiridos mensalmente ao longo dos 3 anos seguintes (1/36 por més)". Os autores
observam que "se o beneficiario sair antes de completar 1 ano, ndo adquire nenhum
direito; se sair apos o cliff, mantém o direito sobre a parcela ja adquirida, mas perde
a parcela nao adquirida" (Gornall; Strebulaev, 2023, p. 27).

Os eventos de aceleracdo podem ser de dois tipos: single trigger ou double
trigger. Gornall e Strebulaev (2023, p. 32) explicam que "no single trigger, o vesting é
acelerado automaticamente em caso de um evento de liquidez (venda da empresa,
IPO)". Os autores observam que "no double trigger, a aceleracao sé ocorre se, além
do evento de liquidez, o beneficiario for demitido sem justa causa ou sofrer reducao
significativa de suas atribuicbes" (Gornall, Strebulaev, 2023, p. 33). Os autores
recomendam o double trigger, pois "protege o beneficiario contra a perda de sua
participacdo em caso de mudanca de controle, mas néo prejudica os adquirentes,
gue mantém a possibilidade de reter o talento” (Gornall; Strebulaev, 2023, p. 35).

As clausulas de good leaver e bad leaver definem as consequéncias da saida
do beneficiario. Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 31) explicam que "good leaver é
aguele que sai por motivos justificaveis (aposentadoria, doenca, morte, demissao
sem justa causa)". Os autores observam que "bad leaver é aquele que sai por justa
causa, viola obrigacbes de confidencialidade ou ndo-concorréncia, ou abandona a
empresa”" (Alves; Bonotto; Claudino, 2023, p. 32). Tipicamente, o good leaver
mantém o direito de exercer a opcdo sobre a participacdo ja adquirida, enquanto o
bad leaver perde todo o direito, inclusive sobre a participacdo ja adquirida. Alves,
Bonotto e Claudino (2023, p. 34) advertem, contudo, que "essa Ultima consequéncia
pode ser considerada excessivamente gravosa e ser questionada judicialmente,
especialmente se ndo houver proporcionalidade entre a falta cometida e a

penalidade imposta”.
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4.2.2 Clausulas de Resolucdo Escalonada de Disputas: Estrutura, Vantagens

e Desafios de Implementacao

A resolucéo escalonada de disputas (multi-tier dispute resolution) constitui um
dos instrumentos mais eficazes de prevencdo de litigios e de promocado de uma
cultura de resolucdo consensual de conflitos. Taha (2023, p. 4) define essa clausula
como "aquela que estabelece uma sequéncia de etapas a serem seguidas antes que
qualquer das partes possa recorrer ao Judiciario ou a arbitragem".

A estrutura tipica de uma clausula escalonada compreende trés niveis,
segundo Talamini (2020, p. 152): "negociacdo direta entre as partes; mediacdo ou
conciliacao; arbitragem ou jurisdicdo estatal". O autor explica que "cada nivel tem
suas caracteristicas e seus objetivos especificos" (Talaminl, 2020, p. 153). A
negociacdo direta € o método mais simples e menos formal, consistindo em
conversas entre as partes, sem a intervencao de terceiros. A mediacdo € um método
estruturado, em que um terceiro imparcial (mediador) facilita a comunicacdo entre as
partes e as auxilia a encontrar uma solugdo mutuamente satisfatéria. A arbitragem é
um método adjudicatério, em que um ou mais arbitros proferem uma deciséo
vinculante, que substitui a sentenca judicial.

A principal vantagem da resolucdo escalonada é que ela cria incentivos para
a resolucdo amigavel, ao impor custos e prazos adicionais para aqueles que
insistem na via contenciosa. Taha (2023, p. 8) observa que "a obrigatoriedade de
passar por etapas prévias de negociacdo e mediacdo permite que as partes
compreendam melhor as posi¢cdes e os interesses uma da outra, aumentando as
chances de acordo". O autor cita estudos empiricos que demonstram que "clausulas
escalonadas reduzem significativamente a taxa de judicializacdo e o tempo médio de
resolucao de disputas" (Taha, 2023, p. 12).

No direito brasileiro, a validade de clausulas escalonadas é reconhecida pela
doutrina e pela jurisprudéncia, desde que nao excluam o acesso ao Judiciario em

caso de insucesso dos métodos alternativos. Watanabe (2018, p. 145) observa que

"o Cadigo de Processo Civil de 2015, em seu artigo 3°, § 3°, estabelece que
'a conciliagdo, a mediacdo e outros métodos de solugdo consensual de
conflitos deverdo ser estimulados por juizes, advogados, defensores
publicos e membros do Ministério Publico, inclusive no curso do processo

judicial™.
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O autor destaca que "esse dispositivo consagra o principio da adequacéo,
segundo o qual cada conflito deve ser resolvido pelo método mais adequado as suas
caracteristicas" (Watanabe, 2018, p. 148).

A redacdo de uma clausula escalonada exige atencdo a alguns aspectos
criticos. Talamini (2020, p. 158) observa que "é necessario definir claramente os
prazos de cada etapa”. O autor explica que "prazos excessivamente longos podem
retardar a resolucéo do conflito; prazos muito curtos podem inviabilizar a negociacao
ou a mediacao" (Talamini, 2020, p. 159). Recomenda-se prazos de 15 a 30 dias para
a negociacao direta, e de 30 a 60 dias para a mediacao.

Segundo, é importante especificar como sera escolhido o mediador ou o
arbitro. Talamini (2020, p. 162) observa que "pode-se indicar uma instituicdo (como a
Camara de Mediacdo e Arbitragem da Camara de Comércio Brasil-Canad4) ou
estabelecer critérios de escolha". Terceiro, deve-se prever as consequéncias do
descumprimento da clausula, como a impossibilidade de ajuizar acéo judicial antes
de esgotadas as etapas prévias.

Franca e Peghini (2024, p. 162) analisam os dispute boards, ou comités de
prevencdo e resolugcdo de disputas, definindo-os como "painéis de especialistas,
constituidos no inicio da relacdo contratual, que acompanham a execucdo do
contrato e intervém preventivamente para evitar a escalada de divergéncias". Os
autores observam que "embora mais comuns em contratos de construcao civil e de
infraestrutura, dispute boards tém sido utilizados em joint ventures e em contratos de

longo prazo no setor de tecnologia” (Franca; Peghini, 2024, p. 168).

4.2.3 Clausulas de Hardship e Adaptacdo Contratual: Fundamentos, Estrutura

e Aplicacao

A clausula de hardship tem por objetivo permitir a adaptacdo do contrato a
circunstancias supervenientes que alterem fundamentalmente o equilibrio
econdbmico da relacdo, tornando excessivamente oneroso 0 cumprimento da
obrigacao para uma das partes. Martins-Costa (2019, p. 68) define hardship como "a

situacdo em que eventos extraordinarios e imprevisiveis alteram fundamentalmente
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o equilibrio econdmico do contrato, tornando excessivamente oneroso o
cumprimento da obrigacdo para uma das partes".

O conceito de hardship tem origem no direito internacional dos contratos,
especialmente nos Principios UNIDROIT. Martins-Costa (2019, p. 75) explica que

"segundo o artigo 6.2.2 desses Principios, ha hardship quando: os eventos
alteram fundamentalmente o equilibrio do contrato; os eventos ocorrem ou
se tornam conhecidos pela parte em desvantagem apés a celebracdo do
contrato; os eventos nédo podiam ser razoavelmente previstos pela parte em
desvantagem no momento da celebracéo; os eventos estdo fora do controle
da parte em desvantagem; e o risco desses eventos nao foi assumido pela
parte em desvantagem".

No direito brasileiro, a clausula de hardship encontra fundamento na teoria da
imprevisdo, consagrada no artigo 478 do Codigo Civil, e na boa-fé objetiva (artigo
422). Martins-Costa (2019, p. 88) observa que "diferentemente da teoria da
imprevisdo, que autoriza a resolucao judicial do contrato, a clausula de hardship
estabelece um procedimento de renegociacéo entre as partes, que deve ser seguido
antes de qualquer medida judicial". A autora destaca que "a renegociacdo, quando
bem estruturada contratualmente, € mais agil e menos onerosa do que a via judicial,
além de preservar a relacdo comercial e a reputacdo das partes” (Martins-Costa,
2019, p. 92).

A redacdo de uma clausula de hardship deve especificar, segundo Martins-
Costa (2019, p. 105): "os eventos que configuram hardship; o procedimento de
renegociacdo; as consequéncias da renegociacdo bem-sucedida ou malsucedida; os
critérios para a adaptacdo do contrato". A autora adverte que "é importante que a
clausula ndo seja excessivamente ampla, sob pena de gerar inseguranca juridica,

nem excessivamente restritiva, sob pena de ser inutil" (Martins-Costa, 2019, p. 108).

4.3 Modelo proposto de contrato de vesting para startups brasileiras:

estrutura, clausulas essenciais e comentarios

Com base na andlise realizada, propde-se a seguir uma estrutura comentada
para um contrato de vesting, adaptado a realidade juridica e de mercado brasileira.
Este modelo ndo constitui uma minuta exaustiva, mas um guia estrutural e funcional,

gue deve ser adaptado as circunstancias especificas de cada caso.
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4 .3.1 Estrutura Geral e Considerandos

*CONTRATO DE OPQAO DE COMPRA DE PARTICIPAC}AO SOCIETARIA
SUJEITO A CONDICOES (VESTING)**

**Partes:**

De um lado, [NOME DA STARTUP], sociedade limitada, inscrita no CNPJ sob
o n°[...], com sede em [...] (doravante denominada "Sociedade");

De outro lado, [NOME DO BENEFICIARIO], [nacionalidade], [estado civil],
[profissdo], portador do CPF n° [...], residente e domiciliado em [...] (doravante
denominado "Beneficiario").

**Considerandos:**

As partes celebram o presente contrato considerando que: (i) o Beneficiario
desempenha papel fundamental para o desenvolvimento e o sucesso da Sociedade;
(i) a Sociedade tem interesse em alinhar os interesses do Beneficiario com os
objetivos de longo prazo da empresa; (iii) o Beneficiario tem interesse em adquirir
participacdo societaria na Sociedade, assumindo 0s riscos e as oportunidades
inerentes a essa condicdo; (iv) o presente contrato ndo constitui remuneracao pelo
trabalho prestado, mas investimento de risco, sujeito as flutuacées de mercado e a

possibilidade de perda total do capital investido.

4.3.2 Clausulas Essenciais

**Clausula 1 — Objeto e Natureza Juridica**

1.1. A Sociedade outorga ao Beneficiario opcdo de compra de [NUMERO)]
guotas/acdes da Sociedade, representativas de [PERCENTUAL]% do capital social,
nas condicdes estabelecidas neste contrato (doravante denominadas "Quotas
Objeto da Opcéao").

1.2. O presente contrato tem natureza mercantil, constituindo investimento de
risco, e ndo se confunde com o contrato de trabalho ou de prestacao de servigos

eventualmente celebrado entre as partes.
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1.3. O Beneficiario declara ter pleno conhecimento dos riscos inerentes ao
investimento em startups, incluindo a possibilidade de perda total do capital
investido.

**Comentario:** Esta clausula € essencial para caracterizar a natureza
mercantil do vesting e afastar a possibilidade de caracterizacdo trabalhista. Como
observam Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 28), "a declaracdo expressa do
beneficidrio sobre a natureza de risco do investimento é fundamental para
demonstrar que nao se trata de remuneracéo pelo trabalho, mas de participacdo nos
resultados da empresa”.

**Clausula 2 — Cronograma de Vesting**

2.1. O direito de exercer a opcao de compra sera adquirido pelo Beneficiario
de forma progressiva, ao longo de 48 (quarenta e oito) meses contados da data de
assinatura deste contrato (doravante denominado "Periodo de Vesting").

2.2. O Beneficiario adquirira o direito de exercer a opcado sobre 1/48 (um
quarenta e oito avos) do total das Quotas Objeto da Opcéo a cada més de servico
efetivo prestado a Sociedade, contado da data de assinatura deste contrato.

2.3. Para fins deste contrato, considera-se "servico efetivo" a prestacao
continua e ininterrupta de servicos a Sociedade, seja na qualidade de empregado,
administrador, prestador de servicos ou em qualquer outra condi¢cdo, conforme
definido no contrato de trabalho ou de prestacdo de servigos celebrado entre as
partes.

2.4. O vesting serd suspenso em caso de afastamento do Beneficiario por
periodo superior a 30 (trinta) dias consecutivos, salvo se decorrente de férias
regulares, licenca médica ou licenca-maternidade/paternidade.

**Comentario:** O cronograma de 48 meses é o padrdo de mercado,
conforme demonstrado por Gornall e Strebulaev (2023, p. 26). A aquisicdo mensal
(1/48 por més) é mais favoravel ao beneficiario do que a aquisi¢cdo anual, pois reduz
o risco de perda em caso de desligamento.

**Clausula 3 — Cliff Period**

3.1. Nao obstante o disposto na Clausula 2, nenhum direito sera adquirido
pelo Beneficiario antes que se complete o 12° (décimo segundo) més de servigo

continuo (doravante denominado "CIiff").
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3.2. Completado o CIiff, considerar-se-a adquirido o direito de exercer a opcao
sobre as Quotas correspondentes aos primeiros 12 (doze) meses, equivalentes a
12/48 (doze quarenta e oito avos) do total das Quotas Objeto da Opcao.

3.3. Caso o Beneficiario deixe de prestar servicos a Sociedade antes de
completado o CIliff, perdera integralmente o direito a opc¢do, sem qualquer
indenizacdo ou compensacao.

**Comentario:** O cliff de 12 meses protege a Sociedade e os demais socios
contra o risco de que o Beneficiario abandone o projeto prematuramente. Como
explicam Gornall e Strebulaev (2023, p. 27), "o cliff assegura que apenas aqueles
que demonstram comprometimento de médio prazo adquiram participacao
societéaria".

**Clausula 4 — Preco de Exercicio e Forma de Pagamento**

4.1. O preco de exercicio da opcdo sera de R$ [VALOR] por guota/acéo
(doravante denominado "Preco de Exercicio"), correspondente ao valor contabil da
participagdo na data de assinatura deste contrato, conforme demonstrado no
balancgo patrimonial de [DATA].

4.2. O Preco de Exercicio serd pago pelo Beneficiario no momento do
exercicio da opcdo, em moeda corrente nacional, mediante depdsito em conta
bancaria indicada pela Sociedade.

4.3. O Beneficiario podera exercer a opcao sobre as Quotas ja adquiridas a
qualquer momento, desde que observado o prazo minimo de 6 (seis) meses
contados da data de aquisicao.

*Comentario:** O preco de exercicio ndo irrisério é fundamental para
caracterizar a natureza mercantil do vesting. Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 29)
recomendam que "0 preco corresponda, ao menos, ao valor contabil ou a um
percentual do valor de mercado da participacao”.

**Clausula 5 — Eventos de Aceleracao (Double Trigger)**

5.1. O vesting serd integralmente acelerado, tornando-se imediatamente
exercivel a totalidade das Quotas Objeto da Opcéo, caso ocorram cumulativamente
0S seguintes eventos (doravante denominados "Eventos de Aceleracao"):

(i) Mudanca de Controle: venda, fusdao, incorporagcdo ou qualquer outra
operacdo que resulte na transferéncia de mais de 50% do capital social da
Sociedade a terceiros; e
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(i) Término Sem Justa Causa: demissao do Beneficiario sem justa causa ou
reducdo substancial de suas atribuicdes, no prazo de 12 (doze) meses contados da
Mudanca de Controle.

5.2. Para fins desta clausula, considera-se "reducdo substancial de
atribuicdes" a alteracdo unilateral e significativa das funcdes, responsabilidades ou
remuneracao do Beneficiario, que implique diminuicdo de seu papel na Sociedade.

5.3. Em caso de aceleragdo, o Beneficiario tera o prazo de 90 (noventa) dias,
contados da data do evento, para exercer a op¢ao sobre a totalidade das Quotas.

*Comentario:** O double trigger € mais equilibrado do que o single trigger,
pois protege o Beneficiario em caso de mudanca de controle, mas néo prejudica 0s
adquirentes. Como explicam Gornall e Strebulaev (2023, p. 35), "essa estrutura
mantém a possibilidade de reter o talento apds a aquisi¢ao”.

**Clausula 6 — Resolucdo e Consequéncias (Good Leaver / Bad Leaver)**

6.1. Good Leaver: Caso o Beneficiario deixe de prestar servicos a Sociedade
por motivo de (i) aposentadoria; (ii) invalidez permanente; (iii) falecimento; ou (iv)
demissdo sem justa causa, apés completado o CIliff, o Beneficiario (ou seus
sucessores) mantera o direito de exercer a opcéo sobre as Quotas ja adquiridas até
a data do desligamento, pelo prazo de 90 (noventa) dias. As Quotas ndo adquiridas
serdo automaticamente canceladas, sem qualquer indenizacdo ou compensacao.

6.2. Bad Leaver: Caso o Beneficiario deixe de prestar servicos a Sociedade
por motivo de (i) demissao por justa causa; (ii) pedido de demisséao; (iii) violacao de
obrigacdes de confidencialidade ou nao-concorréncia; ou (iv) pratica de ato que
cause dano material a Sociedade, o Beneficiario perdera o direito a opcéo sobre as
Quotas ndo adquiridas. As Quotas ja adquiridas e exercidas permanecerdo com o
Beneficiario, salvo se a falta cometida configurar dolo ou culpa grave, hipotese em
gue a Sociedade tera o direito de recomprar as Quotas pelo Preco de Exercicio
originalmente pago, no prazo de 180 (cento e oitenta) dias contados do
desligamento.

6.3. A caracterizacdo de Bad Leaver e a gravidade da falta serédo apreciadas
pela Sociedade, assegurado ao Beneficiario o direito de contestar a decisédo
mediante arbitragem, nos termos da Clausula 8.

*Comentario:** A redacao proposta busca equilibrar a protecédo da Sociedade
com a proporcionalidade da penalidade. Alves, Bonotto e Claudino (2023, p. 34)
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advertem que "consequéncias excessivamente gravosas podem ser consideradas

abusivas e invalidadas judicialmente".

4.3.3 Clausulas Complementares

**Clausula 7 — Obriga¢cbes de Confidencialidade e Nao-Concorréncia**

7.1. O Beneficiario obriga-se a manter sigilo sobre todas as informacdes
confidenciais da Sociedade, durante a vigéncia deste contrato e pelo prazo de 2
(dois) anos apds seu término.

7.2. O Beneficiario obriga-se a ndo concorrer, direta ou indiretamente, com a
Sociedade, durante a vigéncia deste contrato e pelo prazo de 12 (doze) meses apos
seu término, em um raio de 100 (cem) quilémetros da sede da Sociedade.

7.3. A violacdo das obrigacbes previstas nesta clausula caracterizara Bad
Leaver e sujeitara o Beneficiario as penalidades previstas na Clausula 6.2.

**Clausula 8 — Resolucao de Disputas**

8.1. Qualquer controvérsia decorrente deste contrato ou a ele relacionada
sera resolvida por arbitragem, de acordo com o Regulamento de Arbitragem da
Céamara de Comércio Brasil-Canada.

8.2. A arbitragem sera conduzida por um arbitro Unico, escolhido de comum
acordo pelas partes ou, na falta de acordo, indicado pela Camara.

8.3. A sede da arbitragem sera a cidade de [CIDADE], e o idioma sera o
portugués.

8.4. A sentenca arbitral sera final e vinculante, ndo cabendo recurso, salvo
nas hip6teses previstas na Lei de Arbitragem.

**Clausula 9 — Disposi¢cdes Gerais**

9.1. Este contrato é regido pelas leis da Republica Federativa do Brasil.

9.2. Qualquer alteracéo a este contrato devera ser feita por escrito e assinada
por ambas as partes.

9.3. A invalidade ou inexequibilidade de qualquer clausula deste contrato nao

afetara a validade ou exequibilidade das demais clausulas.
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4.4 Sintese do capitulo: contribui¢cdes praticas e limitacdes

Este capitulo demonstrou a aplicagdo pratica do referencial tedrico
desenvolvido no Capitulo 2, confirmando que as clausulas contratuais inovadoras,
quando bem estruturadas e adaptadas ao ordenamento juridico brasileiro,
constituem ferramentas poderosas para a governanca de startups. A analise
aprofundada de clausulas especificas — com destaque para o vesting, a resolucéo
escalonada de disputas e o hardship — e a proposicdo de um modelo contratual
concreto ilustram o potencial desses instrumentos para criar valor, alinhar interesses
e prevenir litigios.

Como observam Hurmerinta-Haanpaa e Berger-Walliser (2024, p. 280), "a
transposicdo da teoria para a pratica contratual ndo é um exercicio mecéanico, mas
um processo criativo que exige compreensao profunda do contexto de negdcios,
sensibilidade para as necessidades das partes e rigor técnico-juridico”. As autoras
destacam que "modelos contratuais, por mais sofisticados que sejam, devem ser
adaptados as circunstancias especificas de cada transacao" (Hurmerinta-Haanpaa;
Berger-Walliser, 2024, p. 282).

A auséncia de um capitulo de analise como este representaria uma lacuna
critica na estrutura da dissertacdo. Sem a transposicdo da teoria para a pratica, o
trabalho permaneceria no plano abstrato, sem oferecer contribuicbes concretas para
0 ecossistema de startups. O modelo de contrato de vesting proposto, embora néo
exaustivo, constitui um ponto de partida sélido para empreendedores, advogados e
investidores que buscam estruturar relacdes contratuais mais seguras e eficientes.

Reconhecem-se, contudo, as limitacdes deste capitulo. A analise focou em
trés tipos de clausulas (vesting, resolucdo escalonada de disputas e hardship),
deixando de lado outras igualmente relevantes, como clausulas de ESG
(Environmental, Social and Governance), de compliance com a LGPD e de protecéo
de propriedade intelectual. Além disso, o modelo proposto nao foi testado
empiricamente, o que impede uma avaliacdo precisa de sua eficacia na pratica.

Essas lacunas poderao ser preenchidas por pesquisas futuras.
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5 CONCLUSAO

A presente dissertacdo teve como objetivo central investigar como as
clausulas contratuais inovadoras podem ser aplicadas de forma estratégica para
promover a seguranca juridica, reduzir a litigiosidade e fortalecer a governanca nas
startups brasileiras. Ao longo dos capitulos anteriores, buscou-se construir um
arcabouco teodrico robusto, analisar a compatibilidade dessas clausulas com o
ordenamento juridico nacional e propor um modelo contratual aplicavel, que reflita as
melhores praticas internacionais devidamente adaptadas as particularidades do
direito brasileiro.

A investigacdo partiu da constatacdo de que o ecossistema de startups no
Brasil, embora em franca expansdo, ainda carece de instrumentos juridicos
adequados para a prevencéo de conflitos e para a promog¢ao de uma governanca
contratual eficiente. A alta taxa de mortalidade dessas empresas decorre, em
medida significativa, de disputas societarias e contratuais que poderiam ter sido
evitadas ou mitigadas por meio de cldusulas bem estruturadas. Valdetaro (2024)
destaca a escassez de literatura juridica brasileira sobre contratos de investimento
em startups, especialmente no que concerne as clausulas inovadoras. Essa lacuna
tedrica e pratica impde custos elevados aos agentes econdémicos e dificulta o
desenvolvimento de um mercado de venture capital mais maduro e sofisticado.

O referencial teérico desenvolvido no Capitulo 2 demonstrou que a teoria
contratual contemporanea superou a concepc¢ao classica de autonomia da vontade,
reconhecendo a incompletude dos contratos e a necessidade de mecanismos de
governanca adaptativa. Gilson, Sabel e Scott (2010) propéem o conceito de
"contratos de brainstorming”, que néo se limitam a alocar riscos de forma definitiva,
mas estabelecem processos de tomada de decisdo conjunta e mecanismos que
incentivem a cooperacdo em ambientes de incerteza radical. Williamson (1985)
demonstra que o0s custos de transacdo sao determinantes na escolha entre
diferentes formas de organizacdo econdémica, e que contratos relacionais exigem
estruturas de governanca que permitam a adaptacdo a circunstancias imprevistas.

A analise das especificidades dos contratos de investimento em startups
revelou que essas relagbes sao marcadas por assimetrias informacionais

significativas, problemas de agéncia e desafios complexos de alocacao de riscos.
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Gornall e Strebulaev (2023) demonstram que o0s contratos de venture capital
evoluiram ao longo das ultimas décadas, incorporando clausulas cada vez mais
sofisticadas para mitigar esses riscos. Alves, Bonotto e Claudino (2023) explicam
que clausulas de vesting, por exemplo, criam incentivos poderosos para que
fundadores permanecam comprometidos com o projeto, alinhando seus interesses
com o sucesso de longo prazo da empresa.

A tipologia funcional das clausulas inovadoras, proposta no Capitulo 2,
classifica essas clausulas em quatro categorias principais: alocagdo de riscos,
criacdo de incentivos, resolucdo de conflitos e conformidade regulatéria. Essa
classificagcdo permite compreender as diferentes funcbes que as clausulas
desempenham e facilita a escolha dos instrumentos mais adequados para mitigar
riscos especificos. Hurmerinta-Haanpaa e Berger-Walliser (2024) argumentam que a
utilizacado estratégica de clausulas contratuais pode transformar o contrato em
instrumento de criacao conjunta de valor, e ndo apenas de alocacao de riscos.

A andlise dos fundamentos dogmaticos no direito brasileiro, também
desenvolvida no Capitulo 2, demonstrou que a autonomia privada, embora seja
principio fundamental do direito contratual, ndo € absoluta. Tepedino (2019) explica
que a atipicidade contratual, embora seja a regra, encontra limites na funcdo social
do contrato, na boa-fé objetiva e em normas de ordem publica. Martins-Costa (2019)
destaca que a boa-fé objetiva impde deveres anexos de cooperacao, informacao e
protecdo, que devem ser observados em todas as fases da relacdo contratual.
Rosenvald (2020) argumenta que a fungéo social do contrato ndo se limita a impor
restricbes a autonomia privada, mas também legitima a adocdo de clausulas que
promovam a eficiéncia econdmica e a justica contratual.

O Capitulo 3 aplicou o framework tedrico desenvolvido no capitulo anterior,
propondo critérios de admissibilidade das clausulas inovadoras no ordenamento
juridico brasileiro. Esses critérios incluem o filtro constitucional (compatibilidade com
principios e direitos fundamentais), o filtro legal (observancia de normas imperativas
e de ordem publica) e o filtro funcional (adequacdo da clausula a finalidade
pretendida e proporcionalidade entre meios e fins). A aplicacdo desses critérios
permite avaliar a validade e a exequibilidade de clausulas especificas, reduzindo o

risco de judicializacéo e de invalidagao judicial.
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A analise aprofundada de trés tipos de clausulas — vesting, resolucéo
escalonada de disputas e hardship — demonstrou como esses instrumentos podem
ser adaptados ao contexto brasileiro. As clausulas de vesting, embora inspiradas em
praticas de common law, podem ser estruturadas de modo a evitar a caracterizagéo
de vinculo empregaticio, desde que observados determinados requisitos (auséncia
de subordinacdo, de habitualidade e de onerosidade). Alves, Bonotto e Claudino
(2023) recomendam que o vesting seja estruturado como condi¢cdo suspensiva para
a aquisicao de participacdo societéria, e ndo como obrigacéo de fazer.

As clausulas de resolucao escalonada de disputas, por sua vez, alinham-se
com a politica publica de acesso a justica e de promocéo de métodos alternativos de
resolucdo de conflitos. Taha (2023) explica que essas clausulas estabelecem uma
sequéncia de etapas (negociagcdo direta, mediacéo, arbitragem) que devem ser
seguidas antes do recurso ao Judiciario. Watanabe (2018) destaca que a cultura da
pacificacdo deve substituir a cultura da sentenca, privilegiando solucdes
consensuais. Talamini (2020) observa que a jurisprudéncia brasileira tem
reconhecido a validade dessas clausulas, desde que ndo impecam 0 acesso a
justica.

As clausulas de hardship, inspiradas nos Principios UNIDROIT, permitem a
renegociacdo de contratos diante de eventos imprevisiveis que alterem
fundamentalmente o equilibrio econémico da relacdo. Martins-Costa (2019) explica
que essas clausulas privilegiam a preservacao da relagdo contratual em detrimento
de sua resolucao, estabelecendo um procedimento de renegociacdo que € mais agil
e menos oneroso do que a via judicial. A autora destaca que a clausula de hardship
€ compativel com o ordenamento juridico brasileiro, podendo ser vista como
manifestacdo da boa-fé objetiva e da funcéo social do contrato.

O modelo de contrato de vesting proposto no Capitulo 3 constitui uma das
principais contribuicdes préaticas desta dissertacdo. O modelo inclui nove clausulas
essenciais (definicdes, objeto, cronograma de vesting, eventos de aceleracdo, good
leaver e bad leaver, direitos e obrigacbes das partes, confidencialidade e
propriedade intelectual, lei aplicavel e resolucdo de disputas, e disposi¢fes finais),
cada uma acompanhada de comentarios juridicos que explicam sua funcéo, seus
fundamentos legais e as adaptacOes necessarias ao contexto brasileiro. O modelo

busca equilibrar a protecéo dos interesses dos investidores (por meio de clausulas
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de vesting e de good/bad leaver) com a protecéo dos interesses dos fundadores (por
meio de clausulas de aceleracéo e de procedimentos de resolucéo de disputas).

A metodologia adotada na pesquisa, descrita no Capitulo 4, privilegiou a
abordagem qualitativa, de natureza exploratéria e descritiva, fundamentada em
pesquisa bibliografica e andlise de fontes documentais secundarias. O método
comparativo permitiu o confronto sistematico entre o ordenamento juridico brasileiro
e as melhores praticas internacionais, identificando possibilidades e limites da
transplantacdo de clausulas inovadoras. A andlise critica buscou avaliar a
adequacdo juridica, a eficacia pratica e os impactos sistémicos dessas clausulas. A
sintese interpretativa resultou na proposi¢cdo do modelo de contrato de vesting e na
identificagc&o de diretrizes de redagédo contratual.

Reconhecem-se, contudo, as limitagbes desta pesquisa. A primeira limitacéo
diz respeito a auséncia de dados empiricos primarios. A pesquisa baseou-se
exclusivamente em fontes secundéarias, n&o incluindo entrevistas com
empreendedores, investidores ou advogados, nem analise de contratos reais.
Valdetaro (2024) observa que a andlise de contratos reais permitiria identificar
praticas efetivamente adotadas e desafios de implementacdo. A segunda limitacdo
refere-se a dependéncia de fontes secundarias, que podem conter vieses
interpretativos. A terceira limitacdo diz respeito as restricbes temporais inerentes a
uma dissertacdo de mestrado, que ndo permitiram uma analise exaustiva de todas
as clausulas inovadoras potencialmente relevantes.

Essas limitacdes, contudo, ndo invalidam os resultados da pesquisa, mas
indicam direcdes para estudos futuros. Sugere-se, para pesquisas subsequentes, a
realizacdo de entrevistas com empreendedores, investidores e advogados, a fim de
captar as percepcdes desses agentes sobre as clausulas inovadoras e os desafios
de sua implementacdo. Recomenda-se também a analise de contratos reais, quando
possivel, e a investigacdo de casos concretos de litigios envolvendo essas
clausulas, a fim de identificar padrées de interpretacdo judicial e arbitral. Sugere-se
ainda a investigacado de outras clausulas ndo abordadas nesta dissertacdo, como
clausulas de ESG, clausulas de protecdo de propriedade intelectual e clausulas de
ndo concorréncia. Por fim, recomenda-se a realizagdo de estudos comparados com
outros paises da América Latina, a fim de identificar convergéncias e divergéncias

nas praticas contratuais e nos desafios enfrentados.
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Do ponto de vista teorico, esta dissertacdo contribui para o avanco do
conhecimento sobre governanca contratual em ambientes de alta incerteza e
volatilidade. A investigacdo das clausulas inovadoras permite uma reflexdo mais
ampla sobre a adequacéo do direito contratual classico as demandas da economia
da inovacdo. A pesquisa demonstra que a autonomia privada, embora limitada por
normas de ordem publica e por principios constitucionais, ainda oferece espaco
significativo para a adocéo de clausulas que promovam a eficiéncia econémica e a
justica contratual. A tipologia funcional proposta e os critérios de admissibilidade
desenvolvidos podem ser aplicados ndo apenas a contratos de startups, mas
também a outros tipos de contratos empresariais de longa duracédo e que envolvem
investimentos especificos.

Do ponto de vista pratico, a pesquisa oferece um modelo contratual aplicavel,
que pode ser utilizado por empreendedores, advogados e investidores, reduzindo
custos de transacdo e elevando o nivel de seguranca juridica nas relacdes
contratuais. A disponibilizacdo de modelos contratuais bem estruturados e
juridicamente fundamentados pode contribuir para a democratizagdo do acesso ao
capital de risco, na medida em que reduz as assimetrias informacionais e os custos
de negociacdo que afetam desproporcionalmente startups em estagio inicial. O
modelo proposto pode servir de base para a padronizacdo de contratos de vesting
no Brasil, a exemplo do que ocorreu nos Estados Unidos com os modelos da
National Venture Capital Association (NVCA).

Do ponto de vista social, ao promover a desjudicializacdo e a prevencéo de
litigios, o estudo alinha-se aos objetivos de politica publica de acesso a justica e de
promocao de uma cultura de paz e de resolugéo consensual de conflitos. A adocgao
de clausulas de resolucdo escalonada de disputas e de mecanismos de
renegociacdo contratual contribui para a reducédo da sobrecarga do Poder Judiciario
e para a promoc¢ao de solucdes mais ageis e menos onerosas. Watanabe (2018)
defende que a cultura da pacificacdo deve substituir a cultura da sentenca,
privilegiando solugbes consensuais e preservando as relagbes sociais e
econdmicas.

Do ponto de vista econémico, a pesquisa tem relevancia na medida em que a
seguranca juridica e a eficiéncia contratual sdo determinantes para a atracdo de

investimentos e para o desenvolvimento do ecossistema de inovacdo. Gornall e
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Strebulaev (2023) demonstram que a qualidade do ambiente institucional, incluindo
a protecdo dos direitos de propriedade, a exequibilidade de contratos e a eficiéncia
do sistema judicial, € um dos principais determinantes do desenvolvimento do
mercado de venture capital. Paises com sistemas juridicos mais eficientes e
previsiveis atraem maior volume de investimentos em startups e apresentam taxas
mais elevadas de sucesso empresarial.

Em sintese, a pesquisa demonstrou que as clausulas contratuais inovadoras
podem ser aplicadas de forma estratégica para promover a seguranca juridica,
reduzir a litigiosidade e fortalecer a governanca nas startups brasileiras, desde que
observadas as particularidades do ordenamento juridico nacional e as
especificidades do ecossistema de inovacdo. A adocdo dessas clausulas exige
adaptacdes cuidadosas, que considerem o0s limites impostos pela autonomia
privada, pela funcdo social do contrato, pela boa-fé objetiva e por normas de ordem
publica. O modelo de contrato de vesting proposto e os critérios de admissibilidade
desenvolvidos oferecem subsidios para que empreendedores, advogados e
investidores possam estruturar relagdes contratuais mais eficientes, equilibradas e
juridicamente soélidas.

Espera-se que esta dissertacdo contribua para o debate académico sobre
governanca contratual, desjudicializacdo e prevencao de litigios, e que ofereca
subsidios para a construgdo de um ecossistema de startups mais maduro,
transparente e juridicamente seguro no Brasil. A pesquisa ndo pretende esgotar o
tema, mas sim abrir caminhos para investigacfes futuras e para o aprimoramento
continuo das préaticas contratuais no ambiente de inovacdo brasileiro. O
desenvolvimento de um mercado de venture capital robusto e sofisticado depende,
em grande medida, da disponibilidade de instrumentos juridicos adequados, que
permitam a alocacdo eficiente de riscos, a criacdo de incentivos alinhados e a
resolucdo agil de conflitos. As clausulas contratuais inovadoras, devidamente

adaptadas ao contexto brasileiro, representam um passo importante nessa dire¢éo.
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