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RESUMO

Este estudo tem como objetivo realizar a andlise de um novo tema no Brasil e que
vem crescendo exponencialmente nos ultimos anos, qual seja, o instituto do
Investidor-Anjo, através da pesquisa exploratéria, com fontes legais e bibliogréfica,
perpassando sobre o desdobramento da alteracdo da Lei do Simples Nacional que
resultou na criacdo da Lei Complementar 155/2016, buscando a compreensdo das
prerrogativas e problematicas da figura em questdo, a fim de compreender suas
consequéncias juridicas. Aplicando o estudo comparativo entre as demais figuras
abordadas no trabalho, busca-se no que diz respeito a suas caracteristicas,
diferencas e semelhancas, comparadas ao tipo de capital, entender sua natureza
juridica de contrato de participacdo. Tomando por base a interpretacdo restritiva da
lei, demonstra-se através do método dedutivo, a conclusdo acerca da
responsabilidade do investidor-anjo perante a justica do trabalho bem como sua
responsabilidade tributaria. Enfatizando a necessidade de haver seguranca juridica,
busca-se através de distintos posicionamentos doutrinarios que é de fundamental
importéncia para o presente trabalho, demonstrar-se a competéncia residual da
Unido para a instituicdo de novos tributos, a fim de deixar claro a violacdo ao
principio da legalidade tributaria no que se refere a atribuicdo conferida pela
Instrucdo Normativa 1719/17 para o Ministério da Fazenda operar a regulamentacao
de tributos, até culminar na inconstitucionalidade da atividade de tributacdo por
analogia.

Palavras-chave: Investimento-Anjo; Lei Complementar n°155/2016;
Empreendedorismo; Participacdo Societaria; Tributacao.



ABSTRACT

The objective of this study is to analyze a new theme in Brazil, which has been
exponentially increasing in recent years. This topic is the Investor Angel Institute.
With exploratory research, this study examines the unfolding of the National Simples
Law amendment, which was created in the Complementary Law 155/2016. This
study seeks to understand the problems, and motives of the issue in question, with
the objective to understand its legal consequences. With this comparative study,
including figures discussed in the paper, the objective is to understand the legal
nature od the contract participation in relation to its characteristics, diferences, and
similarities in comparison to the capital. With consideration of the restrictive
interpretation of the law, a deductive method is used to reach a conclusion about the
responsability of the angel investor. Consideration of the angel investor’s
responsability is taken before their tax labor justice and tax responsability. Na
emphasis is place on their need for legal security. This emphasis is sought through
na approach to doctrinal positions of the approach to the fundamental importance od
presente work, and a fundamental demonstration of residual competence of the
Union for the institution of new taxes. This is done to mantainclarity in what is
violation to legal tax practices, such as 1719/17, which is a regulation measure of the
Brazilian Ministry of finance. This study examines this phenomenon through the
culmination of this activity by the ministry of finance, culminating in the
unconstitucional activity of taxation, as an exemple.

Keywords: Angel- Investment; Complementary Law n°155/2016; Entrepreneurship;
Partner participation. Taxation.
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1 INTRODUCAO

O principal escopo do presente trabalho é apresentar os detalhes
praticos aplicaveis ap0s a alteracdo do Simples Nacional, regime que opera sobre a
fiscalizacdo dos tributos que se aplicam as Microempresas (ME) e Empresas de
Pequeno Porte (EPP), com as Medidas Complementares 123/2006 e 155/2016,
frente a Instrucdo Normativa n.° 1719, buscando compreender, ainda, as inovacdes
gue esse regime trouxe para O investimento-anjo, atento as probleméticas que a
crise econdmica e politica tem causado no pais.

Dado tal crise, € inegavel que o mercado de trabalho fora prejudicado,
momento em que muitas empresas fecharam as portas de seus estabelecimentos e
reduziram as chances no mercado. Com isso, milhares de brasileiros adentraram no
mercado informal, compelidos pela necessidade de reinventa-lo, buscando sua
subsisténcia através de outras alternativas inovadoras e assumindo 0S Seus riScos.
E sobre este objeto de desenvolvimento que se da o enfoque do presente trabalho,
no qual abordaremos diversos aspectos concernentes a figura do investimento-anjo.

Muito embora seja um dos principais objetos de estudo a figura do
investidor-anjo no sistema brasileiro, esse trabalho também apresenta a origem do
instituto e os avancos obtidos mediante comparacdo do Cdédigo Civil de 2002 e Lei
Complementar 123/2006 e 155/2016, exibindo sua natureza juridica.

Quanto ao que seria 0 investimento-anjo e suas prerrogativas,
empenha-se, de inicio, neste trabalho, abordar o instituto juridico que o norteia, qual
seja, Contrato de Participacdo, para, com base no mesmo, compreender as
consequéncias juridicas resultantes do fenémeno.

Pretende-se, entdo, num primeiro momento, dar ao instituto em
comento sua origem e distincdo de figuras como anjo, socio e administrador e,
ainda, capital de investimento versus capital social, para analisar, em um segundo
momento, quais seriam as limitacbes temporais e quantitativas e as
responsabilidades trabalhistas e tributarias, ndo sem antes discutir as
responsabilidades existentes para as partes perante o judiciario, tudo de modo a
conseguir relacionar o tema proposto, usando para tanto fonte bibliogréfica.

A metodologia utilizada no trabalho foi o método dedutivo, bem como a
utilizacdo do método bibliografico (anélise de legislacédo e doutrina) e jurisprudencial

(andlise de decisdes superiores).



Tudo isto para que, ao final, seja possivel entender como o mesmo
influencia a nova Instrucdo Normativa que trata sobre os tributos incidentes, pois
somente entendendo sua origem, compreendendo sua esséncia e seu
desenvolvimento, é possivel dirimir as problematicas originarias do contrato de
investidor.

Comecemos, entéo, o trabalho.
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2 INVESTIMENTO-ANJO

A principio, a pratica do investimento-anjo se deu nos EUA, cuja
terminologia é norte americana. O termo investidor-anjo é conhecido também como
angel investor ou business investor, em sua traducdo originéria, que se refere as
pessoas fisicas que aportam seus recursos pessoais em negocios cujo crescimento
estad em progresso, dispondo de todo seu conhecimento intelectual e experiéncias
proprias para auxilio do empreendedor, conforme explica SPINA (2011, p. 206-264),
da Anjos do Brasil.

Nesse sentido, nos EUA o instituto ja era reconhecido e apreciado pelo
governo, industrias e também sociedade, sendo fato gerador importante para o
empreendedorismo. No que diz respeito ao Brasil, trata-se de uma pratica
recentemente incorporada ao ordenamento patrio, a qual, contudo, sempre ocorreu,

desde os anos 90, a margem de regulamentacéo legislativa.

1.1 O Anjo

O investimento fora inicialmente criado para contribuicdo no patrocinio
dos espetaculos teatrais que frequentemente eram realizados na Broadway atraves
da venda de ingressos e outros lucros. Conforme os anos passaram, houve um
exponencial aumento no numero de financiamento em diversas situacfes que
também envolviam negocios, o que levou a origem da conotacdo econdmica
investidor-anjo em 1983. Desde entdo, o aporte passou a ser destinado para a
assisténcia de empresarios ou sociedades empresarias nascentes, além daquelas
em estagio inicial de desenvolvimento, cujo objetivo buscava a inovacao.

Corroborando com o exposto, explica Adriana Araujo sobre o assunto:

A expressao “investidor-anjo” surge nos Estados Unidos. Primeiramente, o
termo “anjo” era utilizado para denominar os ricos individuos que
financiavam espetaculos teatrais na Broadway. Foi apenas em 1983 que a
expressdo ganhou conotagcdo econdmica, quando William Wetzel publicou
um estudo sobre como os empreendedores arrecadavam capital nos
Estados Unidos e descreveu os investidores do empreendedorismo como
anjos. (1983 apud CUMMING; ZHANG, 2016). Desde entéo, o investimento
anjo designa o aporte de recursos realizado por um investidor privado com
seu préprio capital em empreséarios ou sociedades empresarias nascentes
Ou em estagios iniciais de desenvolvimento e voltadas a inovagéo (startups),
com alto potencial de crescimento, o qual, normalmente, vem acompanhado
de assisténcia intelectual na gestdo do negécio.
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O anjo pode ser pessoa fisica ou juridica, dotada de conhecimento e
experiéncia, decorrente de uma carreira empresarial bem-sucedida ou ser ainda, um
profissional liberal com recursos para fazer aplicacdo de risco, buscando retorno
superior.

Sua participacdo no nascimento da startup! ocorre de modo que, além
do aporte? investido, o anjo utiliza todo seu conhecimento para apoiar e orientar o
empreendedor, como momentos em que € necessario a tomada de decisdes
coerentes sobre consideragdes importantes no investimento.

O valor do recurso aplicado pode variar de R$ 100.000,00 a R$
500.000,00 mil reais, para que se inicie a startup. Em contrapartida, o investidor
passa a ter um porcentual na empresa, sem, contudo, ter direito no que tange a sua
administracdo, pois ele ndo se encontra na qualidade de sbcio ou sujeita-se as
regras do codigo civil sobre a desconsideracédo da personalidade juridica. No que
diz respeito ao recurso aplicado pelo anjo, ndo cria para ele qualquer vinculo com a
empresa, tendo em vista que sua participacdo societaria sera menor que a do
empreendedor.

Em relacdo ao disposto, o fundador da Anjos do Brasil, Cassio Spina
(2016, p. 323-325 Kindle), leciona:

Por fim, a participacdo societaria do investidor-anjo € sempre minoritaria,
isto é, sempre menor que a do empreendedor, ficando normalmente na faixa
entre 15% a 30%. Lembrar que nas captagfes futuras se o investidor-anjo
tiver uma participacéo inicial pequena a mesma sera muito reduzida e da
mesma forma, se for muito alta, o empreendedor podera ser diluido a ponto
de perder a motivagdo pelo negdcio, assim, € importante ter um equilibrio
entre ambos para que sempre estejam alinhados.

Ademais, essa figura traz, ainda, caracteristicas diferenciais para obter
0 sucesso em uma aplicacéo considerada arriscada, utilizando-se do seu nome, cujo
conhecimento e prestigio publico no mercado embalam a credibilidade da empresa

mediante futuros clientes ou, ainda, possiveis aportadores de novos recursos.

! Startups sdo empresas em fase inicial que desenvolvem produtos ou servigos inovadores, com
potencial de rapido crescimento.

2 Aporte: € um termo mais usado como uma contribuicdo financeira, um dinheiro ou uma ajuda
utilizada para um determinado fim. Aporte € um subsidio de vérias naturezas, tanto financeira, de

capital, moral e literaria, ou ainda aporte de conhecimento, social ou cientifica.



12

SPINA (2011, p. 351-264), jA& mencionado, adota em sua obra
“Investidor-Anjo: Como Conseguir Investimento-Anjo para seu negocio”, o
posicionamento de que o0s anjos sao classificados em dois grupos de acordo com o
tempo que priorizam para realizar a atividade, sendo o primeiro grupo parcial e o
segundo, integral.

Dessa maneira, os de tempo parcial seriam aqueles que, além do
investimento em startup ou empresa nascente, possuem outra atividade como
principal, de maneira que essa aplicacdo nada mais é que uma ocupacao
complementar a que exercem primariamente. Ja os de tempo integral, por sua vez,
sdo aqueles que o utilizam exclusivamente para dedicar-se aquela tarefa, sem
gualquer outra complementar, tendo assim, mais disponibilidade para auxiliar o
empreendedor, tornando—se entéo, os “super-anjos”.

O supracitado autor pondera, ainda, quais sdo 0s riscos que cada
grupo contém. O de tempo parcial, devido a sua divisdo por causa da atividade
principal, teria um prazo menor, comprometido para dedicar ao empreendedor. Em
contrapartida, o integral ndo apresenta qualquer dificuldade em relacdo a demanda

necessaria para concretizacéo do negocio.

1.2 Natureza Juridica: Cédigo Civil 2002 x Lei Complementar n°.123/2006

A Lei Complementar n°.123/2006 trouxe ao ordenamento juridico um
novo tipo de contrato especifico, o qual iremos entender posteriormente. Para isso,
sera necessario um estudo sucinto acerca de alguns tipos contratuais previstos pelo
Cddigo Civil, os quais serdo analisados paralelamente a referida lei, a fim de
identificar a sua natureza juridica.

Em seu artigo 61-A, par. Unico, incisos | e Il dispdem:

Art. 61-A. Paraincentivar as atividades de inovacgdo e os investimentos
produtivos, a sociedade enquadrada COMOo microempresa
ou empresa de pequeno porte, nos termos desta LeiComplementar, podera
admitir o aporte -de capital, que néo integrara o capital social da empresa.
8 42 O investidor-anjo:

| - ndo sera considerado sdcio nem tera qualquer direito a geréncia

ou voto na administracdo da empresa;

Il - n&o respondera por qualquer divida da empresa, inclusive em
recuperacdo judicial, ndo se aplicando a ele o art. 50 da Lei n° 10.406,
de 10 de janeiro de 2002 - Codigo Civil. (Grifos nossos)


http://www.planalto.gov.br/CCivil_03/leis/2002/L10406.htm#art50
http://www.planalto.gov.br/CCivil_03/leis/2002/L10406.htm#art50
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Conforme a inteligéncia do paragrafo Unico do artigo 61-A da referida
Lei Complementar, observamos que para o incentivo de inovacdes e investimentos,
as sociedades empresérias que se enquadrarem como Microempresa e Empresa de
Pequeno Porte, poderdo receber o aporte de capital, 0 qual ndo sera tido como
capital social da empresa.

Deste modo, é possivel entender que o contrato feito entre investidor-
anjo e o empreendedor ndo tera como base um dos modelos regulados pelo Codigo
Civil de 2002, pois para que isso fosse possivel seria necessario que na constituicao
de empresa o contrato social tivesse 0 seu respectivo capital social (com as demais
caracteristicas necesséarias para configurar ato constitutivo da sociedade, quais
sejam: sede, capital social, nome, geréncia, responsabilidades, tipos societarios e
etc), o que ndo acontece na modalidade, de acordo com o estudado, considerando o
paragrafo unico que dispde que o aporte realizado ndo integrara o capital social da
empresa.

Além disso, ndo se pode dizer, ademais, que o tipo contratual se
enquadra na modalidade de contrato atipico, tratando-se daquele conveniente para
gue as partes possam expressar extensamente a liberdade que possuem de exercer
seus interesses proprios, sendo licito as partes, desde que observados os limites
legais (art. 425), como explica ULHOA (2016, p. 68).

Assim sendo, fica ainda evidente que a alteracao da Lei Complementar
n°.123/2006 resultou na criacdo de um novo tipo contratual com regulamentacéo
especifica para tratar a relacdo entre as partes, cujos limites se encontram
expressos no artigo 61-A do mesmo texto.

A lei regula e estabelece qual o procedimento a ser seguido, como o
exemplo do Il inciso, tratando do que se refere a sua responsabilidade. Ademais, o
anjo nao respondera por qualquer divida da empresa mesmo que seja em caso de
recuperacao judicial, ndo sendo aplicado também o que se refere o Codigo Civil em
seu art. 50 da Lei n.° 10.046/01/01, que trata do abuso da personalidade juridica
caracterizado pelo desvio de finalidade ou confusdo patrimonial, caso em que o juiz,
a depender do requerimento da parte ou do Ministério Publico - quando oportuno sua
atuacdo no processo, pode decidir estender os efeitos de determinada obrigacéo até
0s bens particulares dos administradores ou sécios da sociedade juridica, sendo

portanto, segundo entendimento, excluido o anjo do alcance dessa norma.
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Isto posto, tem por Obvio que essa nova modalidade contratual tem
como caracteristica mais importante em relagdo ao investidor a auséncia de sua
responsabilidade por ndo ser considerado como socio da empresa investida, e a
exclusdo dos efeitos da personalidade juridica. Dessa forma, e diante de todas as
razBes acima citadas, € que se entende que a Lei Complementar originou o contrato
de participacdo, sendo esta, portanto, sua natureza juridica. Isso é importante
porque ha quem entenda ainda que esse contrato de investimento néo seria contrato
de participacéo, mas sim de matuo conversivel.

O mutuo conversivel € uma modalidade tipica de contrato, previsto no
artigo 586 do Cdbdigo Civil: “ O muituo € o empréstimo de coisas fungiveis. O
mutuério é obrigado a restituir ao mutuante o que dele receber em coisa do mesmo
género, qualidade e quantidade”.

Entdo, trata-se da possibilidade de pessoa fisica ou juridica realizar
empréstimo de coisas fungiveis® a outra parte, como o dinheiro. Segundo o Cédigo
Civil, aquele que realiza o empréstimo (mutuario), devera restituir ao mutuante tudo
0 que fora recebido por ele, em mesmo género, qualidade e quantidade. O valor
podera ser recebido com o acréscimo de juros, contudo, ndo pode ultrapassar o
limite estabelecido em lei.

Como regra geral, o0 mituo tem como caracteristicas ser um contrato
unilateral e gratuito, sendo exce¢do o mutuo oneroso, também conhecido como
mutuo feneraticio, que contém a cobranca de juros como forma de contraprestacao
pelo uso de capital alheio que fora cedido, entendido como frutos civis ou
rendimentos. Ha, inclusive, o Enunciado 34 do CJF/STJ sobre o art. 591 do Cddigo
Civil que dispde no sentido de que no Novo Caodigo Civil, cada contrato de muatuo
gue tiver como objeto fins econémicos, sera presumido oneroso, de modo que a taxa
de juros tera seus limites determinados pelo art. 406 com capitalizacdo anual,
conforme explica TARTUCE. (2010, p. 479-480).

Em relacdo ao assunto, esclarece Paulo Lébo (2017, p. 390-391):

O mutuo pode ser gratuito, como regra geral. Na divida, deve prevalecer a
gratuidade (..) O Cddigo Civil estabelece que a taxa de juros
remuneratérios no contrato de matuo entre particulares ndo pode exceder a
taxa que estiver em vigor para 0 pagamento dos impostos devidos a

3 Coisa fungiveis: sdo aquelas passiveis de substituicdo por outras da mesma espécie, qualidade e
guantidade. Art. 85 CC: Sé&o fungiveis os mdveis que podem substituir-se por outros da mesma
espécie, qualidade e quantidade.
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Fazenda Nacional, por remissdo do art. 591 ao art. 406. H& dois modos de
calculos de taxas de juros moratorios aplicavel aos impostos devidos a
Fazenda Nacional: a) mediante a taxa SELIC, que reflete a remuneracéo
dos agentes econdmicos pela compre e venda dos titulos publicos; b) pela
observancia do limite de 12% anuais, estabelecido pelo 8§ 1 do art.161 do
CTN (...) A cobranga, acima do limite legal, constitui crime contra a
economia popular e no, campo civil, a estipulacdo de juros usurarios é o
considerada nula, devendo o juiz ajusta-la ao limite legal e ordenar a
devolucdo da quantia paga em excesso.

Aduz o Cdbdigo Civil no artigo 591: “ Destinando-se 0 mutuo a fins
econdmicos, presumem-se devidos juros, os quais, sob pena de reducdo, néo
poderdo exceder a taxa a que se refere o art. 406, permitida a capitalizagao anual”.

Em linhas gerais, a grande diferenca entre o contrato de mutuo e o
contrato de participacdo se da de modo que, no mutuo, o mutuario recebera seu
dinheiro com o acréscimo de juros pela utilizacdo de capital alheio, ndo podendo
ultrapassar o estabelecido em lei e se assim houver estipulacdo (mutuo feneraticio,
art. 591 do CC), sob pena de configurar crime contra a economia popular e ter
tratamento juridico de soécio. De outro lado, pelo contrato de participacdo no
investimento-anjo, o valor do aporte resgatado dependerd do sucesso do
investimento, tendo o anjo direito a uma porcentagem maior sobre o0s lucros
auferidos no fim da atividade, sendo este 0 motivo que leva a natureza juridica do
instituto do investidor anjo ser o contrato de participacdo. (GALIZZI, 2011).

Esse modelo, em verdade, foi o primeiro a ser utilizado, tendo em vista
gue os impostos que incidiam sobre o mesmo, eram irrelevantes perto do valor do

contrato.

Em razao da fluidez caracteristica desse contrato e da regra prevista no art.
61-c da LC 123 tentou-se até mesmo adequa-lo mais diretamente aos
objetivos do investimento anjo, criando-se o contrato de mutuo conversivel,
em analogia ao contrato de convertable notes americano, ou debéntures
conversiveisll da lei de S/A brasileira. Com esse formato o investidor
emprestaria valores (aportes) ao investido e receberia, apos certo prazo, o
valor do empréstimo de volta com juros, mas em forma de cotas/a¢bes da
start- up”

Ocorre que, no decorrer dos anos, os investidores deixaram de se
interessar por essa modalidade de contrato, tendo em vista que o retorno era
pequeno em comparacdo com o capital que por eles era investido. Ademais, se nao

observado os limites legais impostos para a cobranca de juros, o contrato poderia



16

ser considerado como uma préatica de agiotagem, sendo esta classificada como
crime, deixando de ser interessante para quem investe.

Diante da comparacao das atividades apresentadas, resta reafirmar o
entendimento de que a natureza juridica do investimento realizado pelo investidor-
anjo consiste em contrato de participagéo, visto que a LC n°.123/2006 permite o
pagamento pelo aporte investido, contanto que ndo descumpra o previsto no artigo
61-A, 8 4° lll, haja vista que tal remuneracéo € permitida, ndo podendo ultrapassar
50% dos lucros obtidos pelo empreendedor.

1.3 Diferencga entre Anjo, Sécio e Administrador

Para que haja melhor compreensdo acerca da responsabilidade e
gestdo da sociedade, cujos sécios possuem vinculo societario e aquela onde néo

h4, faz-se necessario entender, a diferenca entre anjo, socio e administrador.

1.3.1Anjo

De acordo com o estudado até o presente momento, entende-se por
anjo o investidor que escolheu a modalidade do contrato de participacdo por uma
opc¢ao juridica ou propriamente pessoal, tendo participacdo na integra no negocio
por ele investido, prestando todo o tipo de auxilio imaginavel ao empreendedor,
como financeiro, psicolégico e utilizando-se ainda das proprias experiéncias. Isto
porque seu aporte € um investimento de risco.

E a conduta o seu ponto diferencial. O anjo trata-se de um profissional
hands-on*, ou seja, ele coloca a mido na massa, oferecendo estrutura, apoio,
networking, aval, conselhos, entre outras condutas.

Assim entende, como vai além do mencionado, Cassio Spina:

Importante observar que o investimento anjo ndo é uma atividade
filantropica e/ou com fins puramente sociais. O Investidor Anjo tem como
objetivo aplicar em negdcios com alto potencial de retorno, que

* Hands-on: Termo da lingua inglesa que significa “maos a obra” ou “maos na massa” em portugués.
Da o sentido de acéo, de se colocar a disposi¢do para que os resultados aparegam. Também € uma
expressdo utilizada no ambiente empresarial para indicar proatividade, ou seja, disposicdo do
funcionario para auxiliar em qualquer necessidade da empresa.
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consequentemente terdo um grande impacto positivo para a sociedade
através da geracao de oportunidades de trabalho e de renda. O termo "anjo"
€ utilizado pelo fato de ndo ser um investidor exclusivamente financeiro que
fornece apenas o capital necessario para o negdécio, mas por apoiar ao
empreendedor, aplicando seus conhecimentos, experiéncia e rede de
relacionamento para orienta-lo e aumentar suas chances de sucesso. (Grifo
Nnosso)

De mais a mais, 0 investidor que apds inserir seus recursos na
empresa, anteriormente ingressava como socio, agora € tratado pela LC n° 155/2016
como alguém cujo capital social ndo mais o integra, desnaturalizando o anjo como

sécio e retirando todas as obrigacdes que antes Ihe eram conferidas.

1.3.2S6¢cio

Desde ja é importante iniciar pontuando a principal diferenca do socio
para com o0s outros: ele integra a sociedade com seu capital, para satisfazer uma
necessidade da mesma, de maneira que seu negocio ndo se trata de um
investimento de risco, visando lucro a longo prazo.

Na constituicdo de uma sociedade, passa-se a ter um vasto campo de
direitos e diversas obrigacbes quanto a sua atividade, que se originam com a
assinatura do contrato (ar. 1001 do Caodigo Civil), e serdo extintas com a dissolucéo
do mesmo, apos a liquidacdo da sociedade.

Nesse sentido, entende Fabio Ulhoa:

(...) 0 sécio submete-se a um regime juridico que lhe é préprio, composto
por um conjunto de obrigacdes e direitos que a lei e, por vezes, o contrato
social lhe reservam. Na provincia das obriga¢des, h4 que se mencionar
duas de indole legal: participar da formacdo do capital social e das perdas
sociais até o limite da correspondente responsabilidade subsidiaria,
segundo o tipo societario e outras circunstancias juridicamente relevantes.

Desta maneira, com a comum contribuicdo para realizacdo do contrato
social, a parte envolvida, isto é, o investidor socio, busca o sucesso de um fruto
econdmico que tera o proveito fracionado entre os respectivos sécios envolvidos.
Com isso, para que o resultado frutifero ocorra, ha elementos especificos a serem
considerados, conferidos pela lei como a integragcéo do capital social, a participagéo

nos lucros e nas perdas, bem como a affectio societatis. Esses elementos séo
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importantes, porque cada um a sua maneira contribui para a formacéo dos direitos e
obrigacfes do sdcio inerentes a sociedade, o que os distingue do investidor-anjo.

O primeiro elemento especifico que caracteriza o perfil € a contribuicéo
para o capital social, onde todos os sdOcios devem contribuir, sendo o elemento
necessario para que haja caracterizacdo de sociedade. Habitualmente a
contribuicdo € realizada em dinheiro, mas também pode ser feita através de bens
(que devem ser patrimoniais), ou trabalho, podendo ocorrer tanto no momento da
formacdo da sociedade, quanto apds sua realizacdo. Ademais, independente da
espécie de contribuicdo escolhida, deixard de ter direito sobre todos os bens, ou
ainda que somente alguns, pois seu direito passara a ser sobre sua correspondente
cota parte do capital social. Assim, ele passa a ser titular de um direito pessoal, 0
gue |he confere status de socio e seus efeitos como a fiscalizacdo da gestdo dos
negocios sociais e participacdo na mesma gestdao. Além da titularidade do direito
patrimonial decorrente de participacédo nos lucros e em caso de liquidacédo, comenta
TOMAZETTE. (2004, p.34-38-39).

No que diz respeito ao segundo elemento, temos a participacdo nos
lucros que basicamente consiste em um direito e nas perdas se tratando de um
dever. E proibido que qualquer socio seja excluido desse pressuposto, isto €, sera
nula qualquer eventual clausula que venha a excluir algum sécio, exceto aqueles
cuja contribuicdo se deu por forma de trabalho, pois sua participacédo € restrita ao
lucro obtido, ou seja, de acordo com o valor das quotas. Além disso, a distribuicéo
dos lucros nédo pode ser feita em beneficio da sociedade, isso significa que deve ser
proporcional e licita, de acordo com o ordenamento juridico e o contrato social (art.
1007 do Cddigo Civil). Ja na participacdo das perdas, o sOcio tera responsabilidade
subsidiaria, de modo que quando ndo houver bens suficientes para satisfazer um
encargo, sera utilizado o seu patrimdnio particular para quitar a obrigacédo devida. No
entanto, podera ocorrer a execucao dos bens particulares somente apoés a utilizacao
dos bens sociais (arts. 1023 e 1024). E possivel ainda, que haja a participacéo
limitada (art. 1052) conforme entende MAMEDE. (2018, p. 71).

Finalmente, o terceiro elemento € o affectio societatis que expressa a
intencdo entre 0s soOcios de constituirem uma associacdo, bem como uma
cooperacao reciproca. Esse é o elemento que denomina a natureza juridica de

sociedade do contrato, pois ausente a vontade reciproca entre os sécios, ndo ha
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constituicdo de sociedade, segundo as palavras de VENOSA; RODRIGUES. (2015,
p. 100-101).

Em relacéo aos direitos e obrigacdes no aspecto geral, possui também
0 Onus de ser expulso da sociedade, por estar inadimplente com a integralizagéo do
capital social, faltar no dever de lealdade ou incapacidade de outra natureza
entendida pela maioria societaria momento em que lhe sera restituido todo o aporte
investido, exceto o montante fixado para composi¢céo da sociedade.

Além do mais, o socio pode querer se desligar da sociedade e vender
sua quota para um terceiro, possuindo o prazo de até 2 anos para realizar a venda,
ficando responsavel por igual periodo, pelas obriga¢cdes, juntamente ao comprador.
Nas deliberagbes sociais, em regra a responsabilidade e eventuais decisbes cabe ao
administrador judicial, contudo, em casos especificos como o exemplo de fusdo de
uma sociedade a decisdo cabera somente aos socios, pelo fato de exigir a

deliberacéo social.

1.3.3Administrador

Conforme acima mencionado, um dos direitos de ordem pessoal do
sécio € a fiscalizacdo dos atos da administracdo da sociedade, que pode ser
exercida diretamente por eles, ou com auxilio de um conselho fiscal.

O sécio administrador é aquele que executa funcdo administrativa na
empresa, como responder pela sociedade, assinar documentos, fazer empréstimos,
resolver obrigacdes tributarias, dentre outras.

Trata-se de direito de todos os socios, lucro na participacdo da
empresa. Ocorre que, o sécio administrador possui também o direito ao Pro Labore®,
mensalmente, sendo uma remuneracdo pelo socio administrador por realizar o
trabalho de gestdo na empresa. Esse recebimento deve ser fixado contratualmente,
de acordo com o Cadigo Civil ou conforme outra lei que trate do mesmo, e o valor

deve ser fixado em conjunto pelos demais soécios.

% Pro Labore: Pro labore é uma expressao latina e significa “pelo trabalho”, utilizada atualmente na
lingua portuguesa para se referir a remuneragcdo mensal do s6cio ou dono de uma empresa. O
pro-labore (grafia aportuguesada) € uma espécie de “salario” que os membros da sociedade de uma
empresa recebem mensalmente. Como 0s empresarios-socios das empresas nao possuem um
“chefe” que defina uma remuneracao fixa, o pro-labore € um célculo que determina o valor de
pagamento adequado de acordo com o trabalho que exercem.
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Receber o pagamento, acarreta no recebimento do INSS, que tera
como base de célculo a remuneracdo recebida, sendo este um dos fatos que o
diferencia do sécio quotista.

Por fim, o administrador pode, até mesmo, responder com seu
patrimbnio. Isso ocorrera nos casos em que ele administrar a empresa de forma
abusiva, ou quando dinheiro retirado para recolher tributo for utilizado indevidamente
com outra destinacdo, bem como antecipacdo de lucros, pagamento aos sOcCios
guotistas, etc.

Ja no caso de a empresa ndo conseguir arcar com as dividas que
adquiriu, com recurso e patriménio proprio, gerando inadimpléncia por fator externo,
gue ultrapasse a capacidade de trabalho do gestor-administrador (ndo haver por
exemplo, montante, no caixa), ndo sera de sua responsabilidade.

Deste modo, é importante que haja uma clausula expressa no contrato
definindo a obrigatoriedade da fiscalizacdo da gestdo da empresa e seus lucros,
para que assim seja possivel limitar a responsabilidade do s6cio administrador nos
casos em que a inadimpléncia da empresa, chegue a ultrapassar sua capacidade de
gestdo como administrador, havendo entédo, a incidéncia de um fator externo, que

nao sua capacidade para exercer corretamente a atividade.

1.4 Capital Social e Capital de Investimento

Nesse topico, inicia-se estudo diferenciando e também conceituando
ambas as modalidades de capital, para dar compreensdo do mesmo acerca das

guestdes societarias.

1.4.1Capital Social

Para constituir uma empresa, e alcancar os objetivos pretendidos,
havera necessidade que uma pessoa fisica faca um investimento que sera tido como
capital social. Essa pessoa fisica que realiza o aporte na empresa, no contexto do
direito empresério, é chamada de sécio, mas nada impede que um terceiro que néo
€ sécio realize o empréstimo.

O socio aporta recursos, independente do seu grau de envolvimento

com a empresa, ou seja, quando a atividade se trata apenas de um investimento
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visando lucro futuro ou também por intencdo de dedicar-se especialmente e
exclusivamente a determinada atividade.

Esse investimento é realizado em carater de contribuicdo pelos sécios
para compor o patrimdénio da empresa, submetido ao controle de normas cogentes
cuja finalidade é proteger os credores que fornecem produtos a empresa ou
servicos, garantindo que recebam os valores que |he devem ser pagos como direito,
tendo em vista que os sOcios sdo 0s responsaveis pelo capital social e sua
integralizacdo. Tendo sido realizada a colaboracédo, havera a quota parte-ideal do
capital social (art. 997, IV do Cddigo Civil), ndo se confundindo com as pessoas do
préprio sécio e acionista. Sua funcdo consiste em proporcionar a sociedade recursos
para a realizacdo de suas atividades, cujo objetivo é o alcance de lucros. Contudo,
uma vez que ha sua formacédo, a responsabilidade patrimonial do investidor
aumenta, havendo a construcédo de uma relacdo composta de direitos e obrigacoes,

levando em consideracao também o tipo societario escolhido.

Para André Santa Cruz (2018, p. 302) é possivel “definir o capital

social, grosso modo, como o0 montante de contribuicbes dos soOcios para a

sociedade, a fim de que ela possa cumprir seu objeto social. O capital social deve

ser sempre expresso em moeda corrente nacional, e pode compreender dinheiro ou

bens suscetiveis de avaliacdo pecuniaria (bens moéveis, imoveis ou semoventes/
materiais ou imateriais)”.

Desta maneira, o capital social assim como define o art. 5 da Lei 6.404,

devera ser pago em moeda nacional, detalhando o paragrafo uUnico que o valor é

corrigido anualmente. Posteriormente, o art. 6 traz disposi¢cdo acerca da alteracao,

tendo em vista que o capital social podera ser alterado somente conforme previséo

da lei e do estatuto.

Patricia Barbi Costa expde sobre o0 assunto:

A lei brasileira ndo fixa um valor minimo para o capital das sociedades
limitadas e anbnimas. Pressupfe-se, genericamente, que o capital deve
corresponder minimamente as necessidades da sociedade para realizagao
de seu objeto social. No Brasil, o capital social é uma cifra que possui
carater formal e fica em uma conta separada do patrimdnio liquido, sendo
contabilizado no passivel ndo exigivel da sociedade.

Isso quer dizer que, para o investimento realizado sob capital social

nao existe um valor definido, o que pode levar que as sociedades aportem um valor
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menor que o0 necessario para a atividade. Como consequéncia, a sociedade deixaria
sua qualidade de sociedade como pessoa juridica, carecendo de patrimdnio proprio
e cabivel para responder pelas dividas que possui.

Para constituicdo de uma sociedade e a obtencao de recursos ha duas
maneiras. A primeira trata-se da capitalizacdo e a segunda, do financiamento. Na
capitalizacdo, quando a empresa recebe o aporte dos sécios, ndo nasce para ela a
obrigagdo de restituir ou remunerar, salvo se assim quiser. Enquanto no
financiamento, seja ele bancario ou nao, realizado por securitizacdo que se trata do
lancamento de debéntures® ou commercial papers’, a empresa se torna devedora,
tendo a obrigacdo de restituir com juros remuneratérios, o valor do empréstimo,
explica Fabio Ulhoa (2002, p. 156).

Assim, havera dois tratamentos juridicos distintos de obter recursos,
ficando a cargo da empresa, utilizar-se do que achar mais favoravel para obter o
capital social, cabendo ainda a parte de gestdo financeira com todo seu
conhecimento, indicar a op¢ao mais apropriada ao caso.

Outrossim, pode ser subscrito ou integralizado, que se refere as duas
etapas de transferéncia do patrimbnio do investidor para a empresa. A partir do
momento em que a empresa for constituida, o sécio tem o dever de declarar o
guanto aportara como capital social. Para isso, deve haver a assinatura do termo de
subscricdo® e no contrato havera os detalhes do acordo, como prazo e a maneira
gue ocorrerd a subscricdo. De outro modo, a integralizacdo do capital podera ser
realizada de trés maneiras, sendo elas: dinheiro, transferéncia de bens ou cessao de
direito de crédito do acionista com terceiros. A integralizacdo originada pela
transferéncia de bens acarreta na limitacdo de responsabilidade dos socios (2007,
HUBERT).

1.4.2Capital de Investimento

® Debéntures: Sdo valores mobilidrios representativos de divida de médio e longo prazos que
asseguram a seus detentores (debenturistas) direito de crédito contra a companhia emissora.

7 Commercial Papers: trata-se de um titulo privado emitido por companhia nacional ou internacional
para o financiamento de curto prazo, possuindo a mesma finalidade de uma debénture, pois ambos
sdo opcdes ao empréstimo bancario, para a captacdo de recursos através da emissédo de valores
mobiliarios, pelas sociedades anbnimas.

8 Subscricdo: Nada mais € que o aumento do capital social da empresa, de maneira que ela emite
novas acgdes, e 0s acionistas passam a ter o direito de preferéncia em caso de venda.
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O capital de investimento é um investimento feito a longo prazo,
geralmente retomado apds a empresa adquirir a estrutura e rentabilidade desejada.

Critérios como estagio em que a empresa estd, volume de aporte e
grau de exigéncia para o empréstimo, sédo fatores que irdo influenciar na forma de
investimento.

Existem cinco modalidades de investidores independentes, cujo
objetivo dos recursos aportados ultrapassa o seu retorno.

I- Investidor da Familia: é o tipo baseado num vinculo entre o
empreendedor e uma pessoa de sua familia, ou um amigo. Trata-se de uma relacdo
de confianca entre ambos, onde o anjo cujo objetivo visa mais que o retorno do
aporte, incentiva para que haja a realizacdo do negdcio. Nesse tipo de negécio,
inicialmente ele possui apenas a ideia, e precisa de ajuda financeira para conseguir
desenvolvé-la e tira-la do papel. Seu investimento varia de R$ 5 a R$ 50 mil.

[I- Investidor-Anjo: € aquele em que além de prestar recursos proprio,
presta auxilio intelectual e utiliza-se dos seus proprios contatos, bem como sua
influéncia para a realizacdo do negdcio. Sua aplicacdo varia de R$ 100 a R$ 500 mil
sozinho, ou até R$ 1 milhdo quando em grupo com outros anjos. Apesar das visiveis
vantagens que esse investimento apresenta, sua concessao tem um processo de até
6 meses, devido a todo o protocolo de avaliagdo de proposta apresentada.

[ll- Fundos de Capital Semente: trata-se de um tipo por um longo
periodo, isto €, com um prazo de até 10 anos, além de levar até 1 ano para
concretizacdo da adocao do presente tipo. No seed-capital, o aporte disponibilizado
para o empreendedor € utilizado para pagar as primeiras despesas com a producéo
do projeto. Em sua composicdo, ha uma peculiaridade, pois aqui encontra-se
presente a figura do administrador judicial e ainda um gestor que ira utilizar os
recursos de cotistas. O cotista hada mais € que aquele individuo que detém acdes
no fundo de investimento, pouco importando se fora em empresa de grande ou
peqgueno porte, pois esse fator ndo influencia nos direitos, bem como no tratamento
gue este devera receber, sendo igual em ambos os tipos de empresa. A Comissao
de Valores Mobiliarios classifica os cotistas de duas formas, havendo o investidor
qualificado (aquele que possui acbes com valores acima de R$ 300.000,00,
incluindo também um termo sobre sua condigdo de aplicacdo) e o superqualificado
como sendo aquele que inicialmente precisa de R$ 1.000.000,00. Assim, eles

recebem recursos de oOrgdos governamentais (funciona como um incentivo do
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governo para o financiamento de ideias inovadoras) e os disponibiliza para essa
natureza de desenvolvimento, portanto, ele arrecada recursos de terceiros, e assim,
0s aplicam em varias empresas que estdo iniciando sua atividade. Exemplos
importantes de fundos de investimento no Brasil: Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social (BNDS), que investe até R$ 5 milhdes nas
empresas promissoras e emergentes; SEBRAE, Confrapar, Finep, dentre outras.

IV- Ventures Capitalists: Trata-se de um tipo parecido com o seed-
capital. O que difere é que aqui, a empresa ja tem um faturamento. Em contrapartida
pelo investimento e auxilio na gestdo, os VC recebem parte das acbes da empresa,
ou ainda o direito de participacdo. E um investimento aplicado geralmente nas
pequenas empresas que ja estdo ativas no mercado e pretendem crescer ainda
mais, precisando de um aporte superior aquele aplicado inicialmente. Ele ocorre
através da Sociedade de Capital de Risco (SCR), sendo esta especializada para
regular o caso em especial.

V- Private Equity: Diferente dos demais, no private equity, o aporte &
feito em empresas que ja estdo no mercado e possuem valor, de forma que o
recurso recebido tera por finalidade sua aplicacdo na bolsa de valores para entéo,
abrir capital no negécio.

Dessarte, fora os investimentos independentes ha outros tipos de
capital de risco utilizados, como as aceleradoras, 0os boot-straps, capital subsidiario,
crowdfunding equity, dentre outros.

e A aceleradora trata-se nada mais que o tipo de investimento onde a empresa
se equipara a um bebé no maternal, de modo que, a partir do momento em
gue a empresa adentra neste procedimento, havera a colaboracdo para o seu
crescimento, sendo oferecida educacdo especifica, esta que no ramo
empresarial é denominada mentoria empresarial®, cuja pretenséo é alcancar a
capacitacdo da empresa e também o crescimento dos que com ela
colaboram. A exemplos de importantes aceleradores pode-se citar a Dropbox,

ContaAzul, Airbnb, dentre outras.

® Mentoria Empresarial: "O papel do mentor é proporcionar ao empresario uma assisténcia, como
um guru disposto a compartilhar seu conhecimento adquirido ao longo dos anos em seus negocios. O
orientador também é um empresario, que cumpre o papel de um padrinho experiente, ou seja,

alguém com maturidade profissional. Ele é capaz de analisar outras empresas e aconselhar os
proprietarios sobre os pontos positivos e negativos da companhia, por meio de sua expertise”.
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e« J& o boot strap, que do inglés significa apertar a fivela das botas, é um
investimento realizado através do proprio capital do investidor, abrangendo
diversas estratégias para que seja isso possivel;

e Ao contrario do Capital Subsidiario, que consiste no investimento realizado
através de fatores externos, sendo aquele préprio do investidor, como ONGs,
governos, agéncias federais ou estaduais, dentre outros.

e Ha ainda o crowfunding equity como sendo modalidade de investimento
coletivo em empresas que possuem grande potencial de crescimento. O meio

utilizado para realizar o investimento € a internet.
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2 LEICOMPLEMENTAR N° 155/2016

A alteracédo da Lei Complementar n°® 155/2016, no Simples Nacional,
publicada em 28 de outubro de 2016, trouxe diversas inovagdes ao sistema
brasileiro, visando incentivar o empreendedorismo no atual cenario, tal como trazer
seguranca juridica e simplificar toda burocracia, ante a concessao de créditos a fim
de investimento.

Com isso, ampliou-se diversas disposicOes acerca do estatuto da
microempresa e empresa de pequeno porte, como disposto a seguir.

A principio, a Lei Complementar modificou termos como o valor da
receita bruta, tendo como limite R$ 4,8 milhGes para empresa de pequeno porte, R$
900 mil para microempresas e R$ 81 mil para microempreendedor individual. Os
valores do ICMS (Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias) e ISS (Imposto Sobre
Servico) deixaram de fazer parte do Simples Nacional, de modo que empresas de
pequeno porte com valores acima de R$3,6 milhdes de receita bruta, deverdo ser
recolhidos em guia especifica.

As empresas do ramo de venda de bebidas alcodlicas, conforme a
nova lei, como forma de incentivo, agora podem utilizar-se do regime do Simples
Nacional, com excecdo daquelas que vendem seus produtos por atacado no
mercado, através de cervejarias, vinicolas, produtos de licores e destilarias.

Outra mudanca diz respeito a extensdo das parcelas de pagamento,
gue agora poderao ser divididas em até 120 (cento e vinte) vezes, e arrecadadas na
forma do Simples Nacional. O prazo para o pedido do parcelamento é de até 90
dias, podendo ser prorrogado por igual periodo.

Contudo, o valor por parcela ndo pode exceder a R$ 300,00, devendo
ser observado ainda que sera acrescentada a taxa de juros SELIC, de 1% ao valor
correspondente. Em caso de parcelamento, quando optado por ele, 0os outros
parcelamentos ja existentes serdo anulados ndo possuindo mais efeito, de modo que
caso 0 primeiro ndo seja pago em sua primeira parcela, os que foram feitos

anteriormente continuardo sem validade.
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2.1 Do Contrato de Participacao

Como ja mencionado primariamente no estudo do presente trabalho
(tépico 2.2), sabe-se que a alteracdo do Simples Nacional, com a LC 155/2016
trouxe a regulamentacdo e origem do instituto do investimento-anjo, qual seja,
contrato de participacdo. O mencionado contrato, trata-se de um tipo especifico que
regula as disposi¢es sobre o investimento ja disposto, de modo que foram criadas e
adaptadas exclusivamente para tal, a fim de proteger e diferenciar o tratamento
juridico do investidor dos demais tipos de sdOcios, bem como explicitar suas

prerrogativas. Dispde a lei:

Art. 61-A. Paraincentivar as atividades de inovacdo e os investimentos
produtivos, a sociedade enguadrada como microempresa
ou empresa de pequeno porte, nos termos desta Lei
Complementar, podera admitir o aporte  de capital, que ndo integrara 0
capital social da empresa.

§ 12 As finalidades de fomento ainovacao e investimentos
produtivos deverdo constar do contrato de participacdo, com vigéncia
nao superior a sete anos. (grifo nosso)

O paragrafo § 12, determina que as finalidades do estimulo a inovagao
e 0s investimentos produtivos deverdo constar no contrato, para que nao seja
utilizado com objetivo de fraude. Além do mais, este ndo podera exceder sete (7)
anos de vigéncia.

Podera ser feito por Microempresas ou Empresas de Pequeno Porte
sob investimento-anjo, admitindo o aporte de capital que ndo integrara o capital

social da empresa.

§ 22 O aporte de capital podera ser realizado por pessoa fisica ou
por pessoa juridica, denominadas investidor-anjo.

§ 32 A atividade constitutiva do objeto social é exercida unicamente
por sdcios regulares, em seu nome individual e sob sua exclusiva
responsabilidade.

O investidor-anjo, como dizem os paragrafos § 22 e § 3%, pode ser
pessoa fisica ou juridica, bem como a atividade constitutiva do objeto social sera
exercida unicamente pelos sécios regulares, em seu nome individual e sob sua

exclusiva responsabilidade.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/Lcp123.htm#art61a
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O inciso lll do paragrafo 842 disp6e que nos termos do contrato de
participacdo, a remuneragao pelo aporte ndo excedera o prazo maximo de 5 anos: “
§ 42 O investidor-anjo: Ill- serd remunerado por seus aportes, nos termos do contrato
de participagao, pelo prazo maximo de cinco anos”.

Sobre o assunto, entende Adriana Pereira (2017, p. 43):

O contrato de participacdo prevé a remuneracdo do investidor-anjo por
recebimento de participacdo nos lucros, contudo, limitada ao periodo de
cinco anos e a 50% dos lucros da sociedade. De acordo com a lei, em
nenhuma hipétese sera responsabilizado por dividas da sociedade,
inclusive quando aplicada a teoria da desconsideracdo da personalidade
juridica. Sua participacdo na gestdo do empreendimento € expressamente
vedada, inclusive o direito a voto. Quanto a mecanismos de fiscalizacdo do
administrador, a lei € omissa. Em caso de insucesso da atividade, apés o
prazo dois anos do aporte, o investidor podera exercer direito de resgate
proporcional ao patriménio liquido da sociedade (em percentual definido em
contrato) sem ultrapassar o valor do aporte corrigido.

7

Diante do exposto, é entendido que o aporte feito nos termos do
contrato de participacdo traz regalias especificas, de modo que o investimento néo
sera tido como receita ou capital social integralizado da empresa, e, também, as
disposicbes contém mecanismos que visam proteger e preservar o investidor-anjo
do regime juridico da atividade comercial.

No que diz respeito ao aporte de capital nesta modalidade, ha
discussfes acerca da possibilidade de se admitir a conversédo do aporte feito pelo
investidor, em capital social. Entende-se que pelo préprio objetivo do investimento-
anjo, busca-se os rendimentos do valor investido, motivo pelo qual ele assume os
riscos do investimento, como em empresas nascentes, e pela prépria natureza de
inovacdo, ha a possibilidade de um provavel retorno maior que o esperado pelo
mercado. Por conta disso, € possivel que o contrato de participacdo preveja uma
possivel hipotese de conversdo do aporte em capital social da empresa. Ocorre, que
uma das particularidades mais importantes do instituto, trata-se da néao-
responsabilidade do investidor-anjo com o aporte do capital e também, dos limites
para o resgate do mesmo. Havendo conversdo, ndo faz mais sentido que o
investidor ndo tenho responsabilidade, ocorrendo, portanto, o inverso. Contudo,
apesar da hipotese de converséo, ndo se aplicariam as limitacfes para o resgate do
aporte (RAMOS, 2016, p. 5).
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2.1.1Das criticas

Apesar de recente em amplos sentidos, o contrato de participacao
recebe algumas criticas, se comparado ao contrato de mdtuo, mas este ndo sera

mencionado aqui, importando somente as que se referem ao primeiro:

) A tributacdo pela receita federal: ndo é favoravel aos
rendimentos do investidor, no sentido de incentivar as ME e
EPP’s, pela tabela regressiva.

1)) Os prazos estabelecidos para o resgato de aporte: sao
limitacbes temporais que prejudicam o livre mercado, na légica
de inviabilizar negociacdes particulares. Contudo, as partes
poderiam estipular prazos para adequar-se a necessidade, ou
utilizarem-se de outro modelo contratual. Alem do mais, o prazo
fixado em lei, € bom para o investimento-anjo feito em startups.

)  Gestdo do investidor nos atos de gestdo da sociedade: ha
guem critique a lei por proibir que ele participe dos atos de
gestdo da sociedade (sendo somente os sécios permitidos), pois
na pratica isso ndo ocorre no que se refere ao investimento em
startups. O interesse do anjo ndo se da na participacdo nos atos
de gestdo, mas sim nos assuntos em que possa atuar prestando
auxilio, conselhos para tais ou, ainda, aqueles em que ele possa
participar indiretamente. Ha que se falar que todas as questdes
gue foram acordadas pelos empreendedores, anteriormente ao
ingresso do anjo com seu aporte, sdo questbes contratuais,
vistas previamente a concretizacdo do negdcio, sem que se
configure, ato de gestao.

IV)  No mais, a vantagem de o investidor ndo ser considerado
sOcio e, por conseguinte, ndo possuir responsabilidade,
sendo melhor utilizar-se de tal modelo fixado em lei, originou
uma critica em relagéo ao judiciario, pois ndo ha como saber na

integra, qual seria seu entendimento em relagdo ao investidor,
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numa relacéo trabalhista, por exemplo. Ou seja, ndo se sabe,
se 0 juiz entenderia o investidor como socio da empresa, ou ndo.
Em contrapartida, caso houvesse esse posicionamento, ndo héa
davidas que um forte e potencial argumento, seria de que o texto
da lei complementar, com alcance nacional, traz expressamente
a auséncia de responsabilidade do investidor, desqualificando-o

como soécio.

Portanto, 0s mesmos argumentos tidos como criticas, sdo resistentes
no sentido de demonstrarem a utilidade da aplicacdo de um modelo previsto em lei,
bem como a consequente seguranca juridica do mesmo, ao invés de utilizar-se de
outros modelos, como exemplo, o contrato de mutuo conversivel, cujos riscos estao
presentes a todo momento, motivo este pelo qual ndo é mais utlizado pelo

investidor-anjo, principalmente no investimento em startups.

2.2 Prerrogativas e Analises dos Limites Legais: LC n°155/2016, artigo 61-A

O artigo 61-A, traz as caracteristicas necessarias para a realizacdo do
contrato de participagdo. No 8§ 4, |, da LC n°155/16, ha em seu contetdo, uma
novidade ao que fora mencionado sobre a responsabilidade dos socios perante uma
sociedade. Aduz o § 49,l: “Nao sera considerado sécio nem tera qualquer direito a
geréncia ou voto na administragdo da empresa”.

Dessarte, o investidor-anjo transmutou-se de maneira que deixou de
ser considerado sécio, bem como ter os direitos derivados do respectivo cargo:
direito de voto ou controle na gestdo da empresa. Ou seja, o valor do recurso por ele
investido, ndo € tido como capital social, deixando de ser enquadrar como socio, e

sobre isso, explica Adriana Pereira:

O investidor realizara o aporte de recursos na empresa por meio de um
contrato de participacdo e sera remunerado por seu investimento nos
termos contratados e conforme os requisitos formais estabelecidos pela lei.
Como a quantia aportada néo fara parte do capital social, o investidor ndo
sera titular de quotas correspondentes & sua contribuicdo. A lei € omissa, no
entanto, em definir a natureza contabil do investimento, pois, a fim de
manter o enquadramento da sociedade como microempresa ou empresa de
pequeno porte, a quantia investida também ndo serd considerada receita
para fins de enquadramento como microempresa ou empresa de pequeno
porte (artigo 61-A85°24).
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Em suma, um dos atrativos mais interessantes desse paragrafo, diz
respeito a desconsideracao de personalidade juridica do investidor, que possa atingir
futuramente a sociedade.

Segundo o disposto no inciso II: “ndo respondera por qualquer divida
da empresa, inclusive em recuperacgéao judicial, ndo se aplicando a ele o art. 50 da
Lei 10.406”, tratando do que se refere a sua responsabilidade, ha a isencédo de
qualquer obrigacao, posto que ele ndo respondera por qualquer divida da empresa
mesmo que seja em caso de recuperacdo judicial, ndo sendo aplicado também o
gue se refere o Cdodigo Civil em seu art. 50 da Lei n.° 10.046/01/01, que trata da
Teoria Maior da Desconsideracdo da Personalidade Juridica, em que abuso da
personalidade juridica caracterizado pelo desvio de finalidade ou confusao
patrimonial, caso em que o0 juiz, a depender do requerimento da parte ou do
Ministério Publico, quando oportuna sua atuagéo no processo, pode decidir estender
os efeitos de determinada obrigacéo, até os bens particulares dos administradores
ou sécios da sociedade juridica, sendo portanto, segundo entendimento, excluido o
anjo do alcance dessa norma.

De acordo com Pablo Gongalves e Mariana Maduro, a LC deixou de
mencionar outras hipéteses que também desconsideram a personalidade juridica,

como o artigo 28 do CDC:

A LC 155/16 deixou, entretanto, de mencionar outras hipéteses de
desconsideracdo, como aquelas de que tratam o paragrafo quinto e
0 caput do Artigo 28 do Cédigo de Defesa do Consumidor-CDC, o Art. 4°
dalei 9.605/98 (Lei de Danos Ambientais)), ou o Art. 34 dalei
12.529/11 (Nova Lei Antitruste), que trazem a Teoria Menor da
Desconsideracao (independente da pratica de atos de abuso), e que se
alicercam no risco-proveito.

Contudo, ainda entendem ser inaplicAvel a desconsideracdo da
personalidade juridica ao investidor-anjo em seu “desfavor”, tendo em vista que sua
principal atividade é a de aporte de capital, ndo recebendo nenhuma participacéo
societaria por isso.

Defendem ainda, que a natureza juridica da participacdo societaria é
considerada sui generis, porque ha a retirada do investidor da qualidade de sécio e

administrador, de modo que so é possivel a aplicacdo do artigo 50 do Codigo Reale,


https://www.migalhas.com.br/dePeso/16,MI262391,21048-O+novo+investidor+anjo+nas+Startups+a+partir+da+LC+15516+Parte+1
https://www.migalhas.com.br/dePeso/16,MI262391,21048-O+novo+investidor+anjo+nas+Startups+a+partir+da+LC+15516+Parte+1
https://www.migalhas.com.br/dePeso/16,MI262391,21048-O+novo+investidor+anjo+nas+Startups+a+partir+da+LC+15516+Parte+1
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nestes dois casos “lll - ser4 remunerado por seus aportes, nos termos do contrato
de participagéo, pelo prazo maximo de cinco anos”.

Posteriormente, a lei complementar traz no inciso Ill o prazo como
limite temporal para serem aportados os recursos investidos pelo investidor-anjo,
sendo 5 anos o0 prazo maximo, ndo podendo ser excedido. Além disso, segundo
disposto no § 6°, a remuneracdo do anjo pelos resultados, ndo podera ultrapassar
50% do lucro da sociedade, nem o valor por ele investido. Inclusive, para que seja
possivel fazer o resgate do aporte, devera ter sido transcorrido um prazo de pelo
menos 2 anos ou ainda um prazo maior que o estabelecido no contrato de
participacao.

Entende Pablo Gongalves e Mariana Maduro a respeito do referido

paragrafo:

Essas limitagBes temporais e quantitativas resguardam, de certa forma, a
investida que pode incluir em seu contrato de participacao referidos limites,
sem precisar se "indispor" com os investidores, bastando, para tanto, citar a
Lei e os beneficios que a manutencao no SIMPLES traz a sociedade”.
Ressalvam ainda sobre o resgate do aporte:

Muitas sociedades conseguem, a partir de investimento, alavancar a
atividade e, sacrificando justamente a distribuicdo de lucros aos socios,
reinvestir seus proprios frutos. Vedar que o investidor receba retorno logo no
inicio da relag&o pode, inclusive, ser mais interessante para o investidor: se
a participacdo dele se d4 com base em percentual aplicado sobre ao lucro
auferido, quanto mais lucro, maior retorno ele ter4. Assim, esperar a
investida se consolidar pode ser excelente estratégia para, depois, perceber
um retorno ainda mais rentavel e sem sacrificar a atividade e os sdcios.

Assim, pode-se concluir que 0s recursos investidos serdo tidos como
objeto do contrato de participacdo, de modo que serd considerado como um
porcentual que nao lhe confere direitos de sécio, ndo tendo, portanto, a mesma
espécie de responsabilidade que os demais, ainda que em caso de recuperacao
judicial. A lei é clara ainda, em limitar que o prazo para resgate do aporte no § 62,
ndo poderd ultrapassar 5 anos, nem 50% dos resultados obtidos. Da mesma
maneira, autoriza que o porcentual como investidor-anjo possa ser transferido para
um terceiro interessado, contudo, para que isso ocorra sera preciso da anuéncia dos
socios.

No que refere simplesmente a “nao podera ultrapassar 5 anos”, ha
interpretacdes extensivas no sentido de que o investidor recebera a remuneracao do

seu aporte, ndo podendo ultrapassar 5 anos o periodo para recebimento; ou que ele
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podera receber todos os lucros/beneficios (mesmo que ultrapasse o aporte inicial) do
investimento em até 5 anos. O entendimento majoritdrio se pauta na segunda
interpretacdo, que entende que o anjo pode receber os beneficios mesmo que
aporte o inicial, do investimento, em até 5 anos, ndo podendo excedé-lo. Esse
entendimento se da pelo fato de que no 86°, o legislador diz que ao final de cada
periodo, o investidor anjo fard jus a remuneragcdo correspondente aos resultados
distribuidos, conforme contrato de participacao, nao superior a 50%
(cinquenta por cento) dos lucros da sociedade enquadrada como microempresa
ou empresa de pequeno porte.

O 8 52 menciona que “ para fins de enquadramento da sociedade como
microempresa ou empresa de pequeno porte, os valores de capital aportado ndo séo
considerados receitas da sociedade”. Como ja mencionado em oportunidades
anteriores, ndo é novidade que todo e qualquer valor de aporte na sociedade, para
fins de enquadramento em microempresa ou empresa de pequeno porte, ndo sera

considerado receita da sociedade.

§ 72 O investidor-anjo somente poderd exercer o direito de resgate depois
de decorridos, no minimo, dois anos do aporte de capital, ou prazo superior
estabelecido no contrato de participacdo, e seus haveres serdo pagos na
forma do art. 1.031 da Lei n® 10.406 de 10 de janeiro de 2002- Cédigo Civil,
nao podendo ultrapassar o valor investido devidamente corrigido.

Neste paragrafo, o legislador traz uma limitacdo para que ocorra o
resgate do aporte: este s6 podera acontecer, depois de transcorridos, no minimo 2
anos apos o investimento. Estabelece ainda, que a remuneracdo sera paga
conforme o art. 1.031 do CC:

Da Sociedade Personificada:

Art. 1.031. Nos casos em que a sociedade se resolver em relacdo a um
socio, o valor da sua quota, considerada pelo montante efetivamente
realizado, liquidar-se-4, salvo disposi¢do contratual em contrario, com
base na situacdo patrimonial da sociedade, & data da resolucdo,
verificada em balan¢o especialmente levantado.

§ 10 O capital social sofrerd a correspondente reducéo, salvo se 0s
demais socios suprirem o valor da quota.

§ 20 A quota liguidada seré paga em dinheiro, no prazo de noventa
dias, a partir da liquidacéo, salvo acordo, ou estipulacdo contratual em
contrario. (grifo nosso)
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Isso significa que o valor da quota do investidor, considerado pelo
montante efetivamente realizado, ira liquidar-se com base na situagéo patrimonial da
sociedade na data da resolucéo.

Assim, conforme os entendimentos de RAMOS; PERRONI; LUZ, o
legislador, de certa forma, dispde certa protecdo a empresa, através dessa limitagdo
para o resgate do aporte. Isso porque, antigamente quando as empresas aceitavam
0 investimento nos contratos de mutuo, obrigavam-se a devolucdo do valor integral
do matuo, no caso de ndo conversao, tendo em vista que essa devolucdo poderia
ser “onerosa’, num momento em que a empresa se encontrava economicamente
fragil. Desta forma, vem o paragrafo § 72 e traz determinada seguranca juridica, pois
0 aporte resgatado n&do podera ser cobrado de modo integral, se o valor patrimonial
da empresa estiver baixo a época do resgate, havendo entéo, o resgate de acordo

com a dissolucéo parcial, segundo o texto acima mencionado, do codigo civil.

§ 82 O disposto no § 72 deste artigo néo impede a transferéncia da
titularidade do aporte para terceiros.
§ 92 A transferéncia da titularidade do aporte para terceiro alheio a

sociedade dependera do consentimento dos sécios, salvo estipulacéo
contratual expressa em contrério.

No que tange a transferéncia do aporte do investidor para um terceiro,
fato este que a lei ndo proibe, deve ter a autorizacdo dos demais soécios, salvo
disposicdo em contrario.

Explica o dito também Adriana Pereira (2017, p.41):

Neste ponto, ao conferir caracteristica de circulabilidade & posicdo ocupada
no contrato de participacdo, a lei possibilita maior liberdade de atuacao ao
investidor e, consequentemente, diminui riscos aumenta suas chances de
obter lucro. E importante ressaltar, porém, que a transferéncia da
titularidade é condicionada a concordancia dos sécios.

Por fim, essa modalidade de investimento possui algumas
prerrogativas que se equiparam aos investidores que possuem a qualidade de

sécios da empresa, quais sejam:

Art. 61-C. Caso os socios decidam pela venda da empresa, o investidor-
anjo tera direito de preferéncia na aquisicdo, bem como direito de venda
conjunta da titularidade do aporte capital, nos mesmos termos e condi¢des
gue forem ofertados aos sdcios regulares.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/Lcp123.htm#art61c
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O artigo 61-C traz em seu texto a prerrogativa do direito de preferéncia,
ou tag along, e o direito de venda conjunta da titularidade do aporte capital, caso
0s soécios decidam realizar a venda da empresa. No primeiro, se 0s sOcios
decidirem pela venda de determinada quota da empresa, respeitando o direito de
preferéncia que possui o investidor- anjo, devera ser oferecida antes de tudo, ao
anjo, bem como os demais so6cios da sociedade e caso estes nao queiram,
prossegue-se oferecendo para terceiros interessados. Ja no segundo, a prerrogativa
estabelecida para o investidor, trata-se do direito de fazer com o0 que seu aporte seja
incluido, caso haja a transferéncia das quotas da empresa para um terceiro. O
terceiro, por sua vez, no momento que comprar as quotas da empresa, ira adquirir
conjunta e obrigatoriamente, no mesmo termo, o aporte do investidor.

O legislador, ao formular esse dispositivo, deixou algumas lacunas no
gue se refere ao funcionamento das condicbes aplicadas a esse tipo contratual,
tanto no direito de preferéncia quanto no de venda conjunta.

Compreende sobre o exposto Pedro Ramos, Diogo Perroni e Luiz Luz:

Com relacdo aos mecanismos de funcionamento para a venda conjunta, por
exemplo, destacamos a necessidade de dispositivos que obriguem a
sociedade e seus s6cios de comunicarem ao investidor-anjo a existéncia de
uma proposta de terceiro interessado, ao mesmo tempo em que os s6cios e
a sociedade deverdo dar a tal terceiro interessado plena ciéncia sobre os
contratos de participacdo em vigor com a sociedade, uma vez que 0s
aportes especiais deverdo fazer parte da operacdo. Com relagdo a
aplicacdo da igualdade de termos e condi¢cdes na aquisicdo do aporte
especial em relacé@o a aquisicdo das quotas da sociedade, parece-nos que o
mais natural seria aplicar o percentual de participacdo de que o investidor-
anjo é titular sobre o valor total de uma oferta de terceiro ou, ainda, caso
seja expressamente prevista no contrato de participacéo, estipular a prévia
conversao dos aportes especiais em capital social da sociedade, mediante a
emissao de novas quotas em favor dos investidores-anjo, as quais deverdo
fazer parte da operagdo com o terceiro interessado.

Portanto, para suprir as lacunas presentes, deveria o legislador criar
mecanismos para auferir responsabilidade entre as partes como num caso de
terceiro interessado na venda da sociedade, pois ndo se trata de uma venda comum

guando envolve o investimento-anjo.

Tag Along: O direito de tag along, tradugédo de “juntar-se” em inglés, significa dar aos acionistas
minoritarios 0 mesmo direito que os acionistas controladores possuem, caso estes venham a alienar
sua participacdo na empresa.
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2.3 Da Responsabilidade do Investidor Perante o Judiciario

No presente momento, importante mencionar, mesmo que brevemente,
guais as responsabilidades do investidor perante o judiciério.

Mediante a andlise do artigo 61-A da LC n°.155/2016, percebe-se que o
legislador busca proteger o investidor, atraves de uma série de direitos impostos
como requisitos para o contrato de participacdo. Em contrapartida, tendo pensado
nas duas partes, o legislador visa ajudar também que empresas nascentes recebam
0 empreendimento necessario para se formarem ou dar continuidade no mercado.

O principal ponto da LC, se encontra no paragrafo 4, inciso | que aduz
gue o investidor ndo sera considerado como sécio, nem tera direito a geréncia ou
voto na administracao da empresa.

Com esse inciso, o legislador diz a maneira como o investidor devera
ser tratado, ou melhor, como ndo devera ser. Em outras palavras, o anjo ndo sera
considerado como soOcio da sociedade empresaria, diferenciando entao,
investimento-anjo e participacdo societaria, e o empreendedor por sua vez, tera
controle total sobre o controle societario.

Essa imposicdo implica na auséncia de responsabilidade pelas
obrigacdes da empresa.

Assim, caso houvesse determinada acéo trabalhista contra a empresa,
ele ndo poderia ser indicado a pagar a divida trabalhista ou ainda fiscal que
houvesse contra a mesma.

No mesmo sentido, outro ponto importante da lei complementar, se
encontra no inciso Il, que confirma a ideia de que o anjo ndo podera ser
responsabilizado por qualquer divida da empresa, e mais que isso, complementa
dispondo que inclusive em caso de recuperacao judicial, ndo sendo aplicado a ele a
Teoria Maior da Personalidade Juridica, do artigo 50 da Lei n° 10.046 (vide

subtdpico 3.2, inciso l).
2.4 Responsabilidade Trabalhista e Tributaria
Para que haja responsabilidade trabalhista, deve haver um elo entre o

trabalhador e seu contratante. Ou seja, € preciso que haja administracdo em

conjunto ou sOcios em comum.
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Diante todo o exposto, o legislador deixou expressamente claro, que o
investidor ndo é considerado sécio, nem possui responsabilidade. Ademais, ele ndo
possui direito a geréncia ou voto na empresa, ou seja, nao possui direito nos atos de
gestdo, somente 0s sOcios.

Através dessa interpretacdo, deve-se entender que se nao ha relacao
societaria entre 0 anjo versus socios, nem capacidade para atos de gestao, portanto,
ele ndo pode ser vinculado a qualquer divida trabalhista da empresa.

Explico: como ja mencionado, o investidor possui a prerrogativa de nao
ser considerado sécio no contrato de participacdo. Por tratar-se de um modelo de
contrato fixado pela lei complementar, houve o surgimento de algumas criticas no
gue diz respeito ao entendimento do judiciario acerca de uma futura
responsabilidade trabalhista, de maneira que poderia haver dividas em relacdo ao
entendimento do magistrado sobre o investidor ser ou ndo socio da empresa, e
como consequéncia, sua possivel responsabilizacdo. Ocorre que, diante de tal
guestionamento, a resposta para a solugao, trata-se nada menos que a interpretagéo
da LC.

Portanto, pela légica, se o investidor ndo possui qualquer direito ao
voto ou geréncia de empresa, ele também n&do pode ser responsabilizado a
responder por qualquer divida trabalhista, cabendo esse papel, somente aos sécios,
gue possuem essa funcdo. Ademais, por tratar-se de um modelo fixado em lei, ha
determinada seguranca juridica que resguarda e confirma, referido direito do anjo.

Contudo, indo para além da interpretacédo da Lei Complementar no que
diz respeito ao assunto, ha que ser pensando sobre uma possivel responsabilidade
pelo viés do Direito do Trabalho.

De acordo com a doutrina, ha situacGes principais, objeto de estudo
para designacdo de responsabilidade por verbas trabalhistas. A que se aplica ao
presente contexto, € denominada responsabilidade do empregador e das entidades
do grupo econdémico. Para haver responsabilizacdo por verbas trabalhistas, por via
de regra, o empregador deve exercer o polo passivo da relacao juridica. No entanto,
algumas situacdes fatico-juridicas possuem diferente tratamento na seara
trabalhista. Com isso, em alguns momentos havera apenas responsabilidade, que
podera ser solidaria ou subsidiaria, originada de uma relacdo de emprego, sem que
seja imposta a pessoa responsabilizada, a qualidade juridica de empregador da

relacdo trabalhista, pois ndo ha qualquer relagdo de emprego, e sim somente o
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reconhecimento da responsabilidade pelo pagamento das verbas f‘resultantes’.
Nessas situagcbes, de fato ndo é verificado relacdo de emprego, tendo a relagédo
propriamente dita sendo identificada com outra pessoa fisica ou juridica, mas ha o
reconhecimento da obrigacéo pelo pagamento das verbas trabalhistas

Nesse sentido, explica Mauricio Godinho Delgado (2017, p. 587):

Claro que, apenas nestas Ultimas situacfes aventadas, o empregador
sempre serd o responsavel original pelas verbas oriundas do contrato
empregaticio. Fixa o Direito do Trabalho, entretanto, concomitantemente,
também a possibilidade de responsabilizacdo de outras pessoas fisicas ou
juridicas pelas verbas derivadas daquele contrato. Trata-se, desse modo, de
situagBes em que a responsabilidade trabalhista recai sobre pessoas néo
empregadoras (embora, obviamente, em funcdo de um nexo relacional com
0 vinculo empregaticio surgido entre as partes originais da relagdo de
emprego.

Entende-se, nesse caminho, que a disposicdo da LC 155/2016 né&o
adota o posicionamento de responsabilidade do investidor-anjo por dividas
trabalhistas, contudo, se analisado do ponto de vista trabalhista conforme o
mencionado acima, havera situacdes fatico-juridicas em que serd possivel a
responsabilizacdo de pessoas fisicas ou juridicas ndo empregadoras, que nao o
sécio, de modo que através de uma interpretacdo extensiva, € possivel ter o
entendimento de que esta seria a situacdo propicia para responsabilizacdo do
investidor-anjo, ja que néo considerado na qualidade de socio.

Ha discussdes sobre essa admissibilidade nos casos de
responsabilidade do sécio, responsabilidade pelo trabalho temporario e outros tipos
de terceirizacao, do subempreiteiro e do dono da obra.

No primeiro caso, a discussao gira em torno da legislacdo processual
civil, trazendo no interior do art. 790, Il do NCPC que os bens dos sdcios ficam
sujeitos a execucdo, bem como que os bens particulares dos sécios nao
responderao pelas dividas da sociedade, exceto nos casos previstos em lei (art. 995,
caput do NCPC). Havendo essa disposicao, fica registrado que o sécio com
responsabilidade ilimitada e solidaria estd obrigado a responder pelas dividas
derivadas da entidade societéria. Essa ideia de responsabilidade trabalhista decorre

do principio da despersonalizacdo do empregador ' que se encontra nas normas

1 Principio da despersonalizagdo da personalidade do empregador: significa que havera a
responsabilizacdo de terceiros que ndo aquelas que fazem parte da relagéo juridica, isto €, néo
figuram no polo passivo para cumprir com a obrigacao derivada do crédito trabalhista.
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dos artigos 2, caput; art. 28 2; art. 10 e 448 da CLT. Portanto, o mencionado
principio garante que na execucgdo trabalhista, ndo somente o empregador, mas
também todos aqueles que foram beneficiados com o servigco, possam ser
chamados no processo para eventual responsabilizacdo do crédito trabalhista,
guando infrutifera a execucdo feita em relacdo ao patrimbnio da empresa
empregadora do individuo. E também por causa desse principio ser possivel que a
responsabilidade seja estendida aos demais sécios, mesmo que eles tenham ou néao
participacdo na gestédo da sociedade.
Sobre o assunto, ha o entendimento da 1 turma do TRT:

RECURSO DE REVISTA DO BANCO BANDEIRANTES S/A (ATUAL
UNIBANCO S/A) — SUCESSAO TRABALHISTA — BANCO BANORTE S/A.
As obrigacdes trabalhistas devidas ao empregado sédo de responsabilidade
do sucessor, uma vez que a este foram transferidos os ativos, as agéncias,
os direitos e os deveres contratuais, caracterizando tipica sucessao
trabalhista. Incide a Orientacdo Jurisprudencial n 261 da SBDI-1 do TST.
Recurso de revista ndo conhecido.

TERMO DE RESCISAO DO CONTRATO DE TRABALHO- QUITACAO. O
TRCT somente quita as parcelas e valores expressamente consignados no

recibo. Incide a Sumula n. 330 desta Corte Superior. Recurso de revista ndo

conhecido.
RECURSO DE REVISTA DO RECLAMANTE.
Consoante o disposto no art. 500, Ill, do CPC, o recurso adesivo fica

subordinado ao apelo principal e ndo sera conhecido quando a insurgéncia
principal for inadmissivel. Na hipétese, ante o ndo conhecimento do recurso
de revista principal, impossivel a cogni¢do do recurso de revista adesivo do
reclamante. Recurso de revista ndo conhecido.
(TST-RR:7921323330015065555792132033.2001.5.06.5555. Relator: Luiz
Phipippe Vieira de Mello Filho. Data de Julgamento: 12/08/2001. 1 Turma,
Data de Publicacéo: 21/08/2009).

No que diz respeito ao segundo caso, qual seja, responsabilidade pelo
trabalho temporario, ela existe, pois decorre da solidariedade entre a empresa de
trabalho temporario e a tomadora de servigos, mas somente nos casos de faléncia
(art. 16 da lei 6.019/74) e no caso de remuneracéo e indenizacdo que decorrem da
mesma lei, conforme menciona MARTINS. (2014, p. 216). Nesse sentido, o art. 5-

A, paragrafo Unico da lei, expressa que a empresa contratante € subsidiariamente
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responsavel pelas obrigacbes trabalhistas referente ao periodo em que ocorrer a
prestacao de servigcos. Por sua vez, o art. 12 demonstra os direitos pertencentes ao
trabalho, e por fim, o art. 16 dispde que no caso de faléncia da empresa de trabalho
temporario, a empresa tomadora ou cliente é solidariamente responsavel pelo
recolhimento das contribuicbes previdenciarias, no tocante ao tempo em que o
trabalhador esteve sob suas ordens, assim como em referéncia ao mesmo periodo,
pela remuneracdo e indenizacdo previstas na mesma lei, conforme jA& mencionado
acima. No que se refere a outros tipos de terceirizagdo, a doutrina também entende
sobre uma possivel responsabilidade subsidiaria, cuja condicdo é necesséaria que a
empresa tomadora de servicos tenha participado da execucdo do processo, de
acordo com a sumula 331, inciso 1V do TST.

O terceiro caso, o qual traz a baila a figura do subempreiteiro, é tratado
pela doutrina como um dos casos mais importantes, se ndo o principal, em que
haveria responsabilidade solidaria. Isto é, o art. 455 da CLT trata da
responsabilidade solidaria do empreiteiro, dispondo que nos contratos de
subempreitada que ele realizar, sera responsavel pelo cumprimento das obrigacées,
no entanto, cabe aos empregados o direito de reclamacéo do principal empreiteiro
pelo ndo cumprimento das obrigacdes por parte do primeiro. Isso significa que se
considerado somente a interpretacdo do texto legal, a responsabilidade seria
possivel somente na subempreitada, tendo aplicabilidade somente ao empreiteiro
principal. A partir desse entendimento, aquele que contrata o empreiteiro, ou seja, 0
dono da obra que se beneficia do servico prestado, ndo seria incluido no quadro de
responsaveis. No entanto, por meio da jurisprudéncia alteraram-se os limites da
responsabilidade no caso em tela, tendo em vista que a sumula 333, IV do TST
também abrange a situacdo de terceiros (dono da obra beneficiado), conferindo
responsabilidade solidaria para o dono principal da obra e ndo somente ao
subempreiteiro, pois ha casos em que ele pode nédo realizar o pagamento pelos
servicos prestado, hipotese em que o empreiteiro principal pode ser chamado ao
processo de execucao.

O quarto e ultimo caso, é o do dono da obra, citado previamente acima.
Hé& grandes discussfes acerca de sua responsabilidade: aquele considerado dono
da obra seria empregador do que lhe presta servicos? O entendimento é de que o
empreiteiro principal (dono da obra), ndo é considerado como empregador, pois este

NAo assume 0s riscos inerentes a atividade econdmica (isto porque o aumento que
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ele tem no seu patriménio decorrente da obra, ndo é considerado como assunc¢éo de
risco), ndo tem a finalidade de obter lucro na obra de sua residéncia. Inclusive, hi
acérdao do TST entendendo que ndo existe relacdo de emprego entre o dono da
obra x prestador de servicos, porque o primeiro como ja mencionado, ndo exerce
gualquer atividade econdmica na construcdo, e o caso do art. 281 da CLT néao faz
referéncia sobre a situacdo (Revista conhecida e provida para julgar o reclamante
carecer da agao proposta — TST, 1 T., Proc. RR 4672/84, Rel. Min. Fernando Franco,
Dj 106/85). Agora, numa eventual hipétese de o dono da obra ser uma construtora
ou ainda uma incorporadora cuja finalidade se trata de moradia, havendo interesse
na atividade econdmica, poderia ter relacdo de emprego, pois ambas as partes, ou
seja, a dono da obra e o prestador de servigos, realizariam atividade econdmica,
assim, assumiriam os riscos do empreendimento, mas somente se também houver
subordinagéo, segundo os ensinamentos de MARTINS. (2014, p. 224-225).

Ora, se o legislador, ao editar a LC, ndo quisesse de maneira alguma
gue nao houvesse responsabilidade por parte do investidor, que tivesse feito
disposicéo expressa acerca do assunto para que ndo houvesse nenhuma brecha a
ser encontrada acerca do assunto, como fora no contexto da relacao trabalhista.

No entanto, deve-se considerar que se predominante, ndo seria mais
ao anjo, um investimento vantajoso. Por isso, considera-se dominante a primeira
interpretacdo seca da lei, que dispbe que em momento algum, por forca de
disposicdo em lei, havera responsabilidade do investidor-anjo perante créditos
trabalhistas da empresa, pois no mesmo sentido, caso o legislador quisesse que lhe
fosse atribuida tal responsabilidade, teria ele, a incumbido expressamente.

No tocante a responsabilidade tributaria, aplica-se a mesma logica da
responsabilidade trabalhista, de modo que o investidor ndo tera qualquer tipo de

responsabilidade, sendo expresso na propria lei complementar.
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3 DA TRIBUTACAO NO CONTRATO DE INVESTIDOR-ANJO

Até o ano de 1996, o tratamento aplicado as microempresas era
diferente. De acordo com a antiga disciplina, havia isencdo do imposto de renda
para as microempresas (ME) que conseguiam obter receita bruta anual que fosse
igual ou superior a 96.000 UFIR*? (Unidade Fiscal de Referéncia), o que seria
equivalente a aproximadamente R$ 79.555,20 (setenta e nova mil, quinhentos e
cinquenta e cinco reais e vinte centavos), de acordo com a lei 7.256/84, bem como
as alteracdes que foram posteriormente realizadas e expressas dos artigos 150 a
158 do Regulamento do Imposto de Renda de 94. Nesse ultimo, dentre as diversas
alteracoes, as que nos interessam chamar atencéo referem-se aos fatos de que I) a
isencdo do imposto de renda para as pessoas juridicas ndo exonerava as
microempresas de recolher os demais tributos que terceiros devessem, conforme o
art. 150 84 do regulamento; Il) embora estivessem isentas de apresentar a
escrituracdo, o art. 153, paragrafo unico determinava que havia obrigacdo em
arquivar os documentos referentes a atos negociais, seja 0s que houvessem
praticado, bem como aqueles que tivessem intervencao, devendo ser apresentados
de forma simplificada; Ill) houve a isencdo ao pagamento de contribuicdo -
PIS/PASEP - todavia, ndo efetuou-se a isencdo do pagamento de tributos como a
contribuicdo social sobre faturamento — COFINS, conforme assevera LATORRACA.
(2000, p. 118,119,120).

Com isso, em 1996 todas as disposicdes legais criadas anteriores a 05
de dezembro do mesmo ano, foram revogadas com a criacdo do Simples Federal
através da lei 9.317, em conformidade com os artigos. 170, IX e 179 da Constituicao
Federal que determinava tratamento simplificado e diferenciado para as ME e EPP’s.
Isto €, trazia a previsdo do SIMPLES (Sistema Integrado de Pagamento de Impostos
e Contribuicbes das Microempresas e Empresas de Pequeno Porte). A opcéo pelo
SIMPLES trazia vantagens como a possibilidade de realizar o pagamento de
impostos como o IRPJ (imposto de renda sobre pessoa juridica), contribuicbes para
os programas do PIS/PASEP, (CSLL) contribuicdo social sobre o lucro liquido,
COFINS (contribuicdo para o financiamento da seguridade social), IPI (imposto

sobre produtos industrializados) e contribuicdo para a seguridade social de maneira

2 Unidade Fiscal de Referéncia: diz respeito ao fator de utilizac&o na correcdo do imposto. Trata-se
de um valor cujo reajuste ocorre anualmente.
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unificada. Impostos como o ICMS e 0 ISS possuiam permissdo para serem inclusos
no regime do simples, nos casos em que o Estado ou Municipio adotassem por
intermédio de convénio com a Unido.

Mais tarde, em meados de 1999, com o regulamento da lei 9.814, fora
criado um novo estatuto, trazendo disposicdo no que se refere as vantagens
administrativas, tributarias, previdenciarias, trabalhistas, crediticia e empresarial.
Todavia, fora mantido no estatuto o regime do SIMPLES anteriormente definido para
as microempresas e empresas de pequeno porte.

Por fim, em 2003 ocorreu o que € conhecida como reforma tributaria
através da Emenda Constitucional n.42/03, momento em que fora acrescentado no
artigo 146 da CF a alinea “d” no inciso lll, o qual determinou que o tratamento
juridico referente as ME’s e EPP’s deve ser definido por Lei Complementar. Nessas
circunstancias, foi criada a Lei Complementar n. 123/2006, que instituiu o SIMPLES
NACIONAL, ou também conhecido como SUPERSIMPLES ou SIMPLESGERAL.
Com relacdo a sua amplitude, o Simples Nacional além dos impostos federais,
incluiu os estaduais e municipais (as demais contribuicdes foram mantidas), como o
ISS e 0 ICMS que antes eram inclusos somente através de convénio entre a Unido e
os Estados/Municipios. Além do mais, o pagamento desses tributos passou a ser
unificado, centralizado e recolhido més a més, segundo aponta CRUZ. (2018, p.
943).

A base de calculo Unica no novo modelo, serd a receita bruta da
pessoa juridica, auferida ao més. Sobre essa base de calculo, ir4 incidir um
percentual de aliquota, que dependera da ME ou EPP. O recolhimento devera ser
mensal, e o documento permanece sendo o DARF.

Ainda nesse contexto, em 2016 com a promulgac¢do da LC 155, foram
feitas algumas alteracbes no Simples Nacional em comparacdo com a legislacéo
anterior. Na LC 123/2006 o limite do lucro bruto da empresa nessa faixa tributaria
era de R$ 3.600.000, enquanto na nova lei esse valor foi elevado para R$ 4.800.000,
equivalente a 1/3 (1.200.000 reais) do valor original. O valor da MEI também sofreu
uma alteragéo significativa, sendo elevado para R$ 81.000.00, em comparagcdo com
os originais R$ 60.000,00 em 2006. A mudanca final estipulada em 2016, foram as
regras de calculo do Simples Nacional, que agora deve ser calculado através da
aliquota efetiva (obtida por meio da aliquota nominal), e posteriormente aplicar as

seis tabelas apresentadas na LC DE 2006. Isso gerou um relativo aumento na carga
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tributaria geral dessas empresas, compensando as vantagens oferecidas e
anteriormente citadas.

Posteriormente, em 2017, houve a edi¢cdao da Instru¢do Normativa
1.719, quem seu art. 5° determinou que sobre os rendimentos decorrentes do
contrato de participacdo no investimento-anjo, havera a incidéncia do imposto sobre
a renda retido na fonte, que seré calculado conforme a aplicacdo das aliquotas do

mesmo artigo.

3.1 Tributagdo dos Rendimentos

O § 10 do art. 61-Ada LC 155/2015 delegou ao Ministério da Fazenda,
a funcao de regulamentar a tributacao do capital investido.

Com isso, a Receita Federal editou a IN 1719/17, que dispds os
rendimentos do contrato de participacdo, em seu art. 5, como ja fora mencionado

anteriormente;:

Art. 5° Os rendimentos decorrentes de aportes de capital efetuados na
forma prevista nesta Instrucdo Normativa sujeitam-se a incidéncia do
imposto sobre a renda retido na fonte, calculado mediante a aplicacdo das
seguintes aliquotas:

| - 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento), em contratos de
participagdo com prazo de até 180 (cento e oitenta) dias;

Il - 20% (vinte por cento), em contratos de participacdo com prazo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias;

Il - 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento), em contratos de
participagdo com prazo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720
(setecentos e vinte) dias;

IV - 15% (quinze por cento), em contratos de participagcdo com prazo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias.

Tal artigo elenca que os rendimentos serdo tributados através do
imposto de renda a aliquotas. O valor fixo, por sua vez, depende do tempo que fora
estipulado no contrato de participacao, podendo variar de 15% a 22,5 %, bem como
de 180 a 720 dias. Quanto maior for o tempo do contrato, menor sera a aliquota que
incidira. Trata-se de um incentivo para o investidor manter o investimento, pelo maior
prazo possivel.

A edicdo ao dispor no paragrafo 1° que “a base de calculo do imposto
sobre o rendimento de que trata o inciso Il do § 2° corresponde a diferenca positiva

entre o valor do resgate e o valor do aporte de capital efetuado”, também trouxe uma
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nova regra, na qual o valor a ser resgatado sera 0 mesmo que o aportado corrigido
pelo indice inflacionério proposto no contrato inicial, e na qual o imposto sera
deduzido da diferenca entre ambos. Isso tornaria o lucro irrelevante, ja que este se
perderia durante a correcdo monetaria. O aporte financeiro desses investidores
também ndo sera contabilizado como capital social, mas sim como ativo circulante,
reduzindo os custos tributarios. A tributagdo ndo recaird tdo somente nos
rendimentos, mas também no aporte resgatado.

Também nao havera mais retencdo de imposto de renda sobre os
lucros liquidos dessa modalidade de investimento, apenas para 0s resgates de
acbes ou quotas. No entanto, caso a Receita Federal ache conveniente e o
investidor-anjo for pessoa juridica, cobrar taxas de IOF, mesmo sem essa situacao

ter sido mencionada na IN 1.719/17.

§ 2° Entende-se como rendimento para fins de aplicacdo do disposto neste
artigo:

| - A remuneracao periddica a que faz jus o investidor-anjo, correspondente
aos resultados distribuidos de que trata o art. 2°; e

Il - O ganho no resgate do aporte de que trata o art. 4°,

O paragrafo segundo, determina o que se entende como rendimento:
[) a remuneracgao periodica que o investidor-anjo recebe; Il) os lucros no resgate do
aporte.

Ocorre que, a propria IN restringe que o investidor ndo resgate aporte
superior ao que fora aportado e corrigido monetariamente.

Por conseguinte, entende Leonardo e Pedro Moura de Almeida, que a
diferenca, assim, sé correspondera a correcdo monetéaria do aporte, de acordo com
o indice de inflagdo previsto no contrato. Ora, s6 sendo possivel fazer o resgate até
o limite do valor aportado corrigido monetariamente, parece-nos incabivel a
tributacdo desta diferenca pelo imposto de renda. A propdsito, € bom que se diga
gue a correcdo monetaria busca, exclusivamente, a recomposicdo do poder
aquisitivo do capital frente ao fenémeno inflacionario do periodo considerado, ndo se
traduzindo, portanto, em acréscimo patrimonial.

Ja de acordo com os paragrafos § 3° e § 4°, os rendimentos regulares
oriundos do contrato de participacdo serdo submetidos a incidéncia do imposto
sobre a renda retido na fonte por ocasido de seu pagamento, aplicando as aliquotas

do artigo, calculado o prazo a partir da data do aporte. E a sociedade que admitir
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aporte de capital, deverd manter controles que permitam verificar a correta apuracéo
da base de calculo do imposto. No mesmo sentido, o § 6° diz que o recolhimento do
imposto sobre a renda retido na fonte devera ser efetuado até o 3° (terceiro) dia util
subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos geradores.

Sobre o tema explica Lucas Bezerra:

E de responsabilidade da empresa que recebeu o investimento realizar o
recolhimento na fonte do Imposto de Renda sobre os ganhos, mantendo
ainda o controle “que permitam verificar a correta apuragcdo da base de
célculo do imposto (...). ”Nos termos da norma, o seu recolhimento “devera
ser efetuado até o 3° (terceiro) dia Util subsequente ao decéndio de
ocorréncia dos fatos geradores”. Assim, se um pagamento do rendimento
ocorrer no dia 02 do més de janeiro de 2017, fato gerador do tributo, pois
houve a afericdo de renda pelo investidor, a empresa tem até o 3° dia (til
posterior ao dia 11 do mesmo més para repassar ao fisco os valores
previamente debitados pela empresa dos ganhos repassados ao investidor.

Posteriormente, o paragrafo 8 5° aduz o que sera considerado como
imposto sobre a fonte.

O artigo 6 da LC por sua vez, dispde que o ganho na transferéncia dos
direitos do contrato de participacéo, recebido por investidor pessoa fisica ou pessoa
juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional, sera submetido a incidéncia do
imposto sobre a renda por ocasido da alienacdo do contrato de participacao,
mediante aplicacdo das aliquotas previstas no caput do art. 5°, calculado o prazo a
partir da data do aporte, e recolhido o imposto devido até o ultimo dia util do més
subsequente.

Seu paragrafo |, traz que a base de calculo do imposto de renda sobre
os rendimentos, corresponde a diferenca positiva entre: o valor da alienacdo e o
valor do aporte. O secretéario de tributacdo Lucas Bezerra, completa o entendimento

com o seguinte exemplo:

Veja que nem mesmo a alienacdo dos direitos do contrato de participacao
escapam da tributacdo: a diferenca positiva (ganhos) entre o valor da
alienagéo e do valor do aporte devem ser tributados pelo Imposto sobre a
renda. Ou seja, se realizei um aporte de R$ 100.000,00 e o vendi a terceiro
por R$ 150.000,00, tenho a obrigacéo de recolher os tributos sobre os R$
50.000,00 de lucro que obtive, com base nas mesmas aliquotas expostas no
art. 5° acima transcrito.
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No paragrafo Il, o ganho da alienacédo, quando for auferido por pessoa
juridica tributada com lucro real*®, presumido* ou arbitrado!® serd computado no
pagamento da estimativa e apuracdo do lucro real ou entdo, irA compor o lucro
presumido ou arbitrado. Ademais, o 8§ 3° do mesmo artigo menciona que para fins
de incidéncia do imposto sobre a renda, considera-se alienagdo qualquer forma de
transmissao da propriedade, inclusive a transferéncia do contrato de participagao.

Por fim, o artigo. 7° disciplina que os fundos de investimentos que
aportarem capital como investidores-anjos, estarao dispensados de reter do imposto
sobre a renda, os rendimentos, ganhos liquidos ou capital auferido.

3.2 Instrucao Normativa RFB n°. 1.719/2017 e o Principio da Legalidade

O art. 61-A, 810 da LC n.155/2016 determina que o Ministério da
Fazenda podera regulamentar a tributacdo sobre a retirada do capital investido.
Ocorre que, fora um equivoco da LC atribuir tal funcdo para ao Ministério da
Fazenda.

Possuir competéncia tributaria, consiste em uma pratica privada e
constitucional determinada ao ente politico estabelecido por lei de exercer
arrecadacao tributaria. A Constituicdo Federal em seu artigo 60, 84, I, dispde sobre 0
Principio do Federalismo como sendo aquele que determina entre as pessoas
politicas quem pode exercer a capacidade de tributar. Sdo elas: Unido, Estados-
membros, Distrito Federal e Municipios. Tal competéncia tributaria, ou seja, de
instituir'® determinado tributo, abrange competéncia legislativa plena, menciona
SABBAG. (2011, p. 383). Isso significa que os entes politicos possuem o poder de
tributar, pois receberam diretamente da Constituicdo competéncia para tanto (a CF
por sua vez nao tem o poder de criar tributos pois somente a lei quem o faz, mas tao

somente estabelece competéncia para os entes).

13 Lucro Real: nada mais é que o lucro liquido da empresa, apés determinados ajustes. Os lucros
da empresa e os custos que foram pagos, irdo determinar o imposto a ser pago.

1 Lucro Presumido: nada mais é que uma maneira simplificada de tributar para determinar a base
de célculo do imposto de renda e da contribuicéo social sobre o lucro liquido.

15 Lucro Arbitrado: é aquele arbitrado por autoridade competente, para apurar a base de calculo do
imposto de renda.

16 Instituir: Pontes de Miranda, citado por Eduardo Sabbag, admira a ideia de que a legalidade na
atividade de tributar, significa o povo tributando a si mesmo.
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Ocorre que, mencionada competéncia para exercer a tarefa de tributar,
possui seus limites legais estabelecidos através do Principio da Legalidade Tributéria
(nullum tributum sine lege).

A origem desse principio se deu na Carta Magna Libertatum de 1215,
guando os nobres e plebeus se reuniram contra o poder unipessoal que o Estado
tinha de tributar, impondo um estatuto cujo objetivo era nada mais que impedir a
atividade exercida somente pelo governo, de legislar. Com isso, surgiu a obrigacéo
do povo de aprovar previamente toda cobranca de tributos, trazendo seguranca
juridica e justica.

No entanto, doutrinadores como LUIS EDUARDO SHOUERI entendem
gue a Carta Magna nao foi pioneira desse principio, tendo em vista que analisadas
as lembrancas do passado, dentre outros momentos, destaca-se que desde as
corporacdes de oficio havia a previsao do direito de controlar e consentir ou ndo com
a tributacdo. Desde o tratado de Edipo de Paris em 614, até o final do século Xl na
Espanha, ja existia a participacdo direta do povo na autorizacdo referente aos
impostos. Contudo, tal participacdo era restrita, no sentido de que as pessoas
apenas diziam pela autorizagcdo ou nao dos tributos, sem ter discussdo sobre a
aplicacdo dos recursos. Essa participacdo teve sucesso por muitos séculos, tendo
sido contida apenas na época do absolutismo, voltando a prevalecer somente depois
das ideias da Revolucdo Francesa, momento em o Estado de Direito se tornou
estavel. (2017, p. 301- 302.)

A Constituicdo Federal de 88 em seu artigo 5, I, e o Codigo Tributario

no art. 150, I, trazem o mencionado principio da seguinte forma:

ART 5, II: “Ninguém ¢é obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa
sendo em virtude de lei”.

Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias asseguradas ao contribuinte, é
vedado & Unido, aos Estados, aos Municipios e ao Distrito Federal:

1) Exigir ou aumentar tributo sem lei que o estabeleca.

Analisando os dispositivos, percebe-se a intencdo do legislador ao
deixar claro que, para a imposicdo de qualquer tributo, devera haver disposicéo
expressa em lei. Nas palavras de Luciano Amaro (2009, p. 99), para legitima criacédo
de tributos, o instrumento utilizado é a lei, sendo, em regra, a lei ordinaria a forma

adequada para a criagcédo ou instituicdo de tributo, assim como modificar ou revogar,
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consideradas as limitagbes impostas na CF, além de outras normas referentes as
matérias subordinadas a incidéncia da lei que cria o tributo.

Esse processo de criacdo da lei ordinaria é realizado nas casas
legislativas. O tributo federal depende de lei ordinéria federal, o tributo estadual
depende de lei ordinaria estadual, e o municipal depende de lei ordinaria municipal.

Contudo, existem 4 (quatro) tributos que exclusivamente s6 podem ser
instituidos através de lei complementar, quais sejam: os de empréstimo compulsorio,
impostos sobre grandes fortunas, impostos residuais e contribui¢cdes residuais para
seguridade social, que se encontram respectivamente nos artigos 148; 153, IlI; 154, |
e 195, § 4°c/c art. 154, |, todos da CF, como alega BORBA,C. (2019, p. 48).

O ponto € que, conforme os entendimentos de Rafael Novaes (2018,
p.18), nas hipoteses acima, tendo sido consideradas as particularidades
demonstradas, tributos federais ainda pelo viés do principio da legalidade, invocam o
processo de elaboracdo por maioria absoluta dos representantes do legislativo
federal. (art.69 CF). O legislador entendeu que se trata de matérias onde ha “maior
repercussao nacional”, por isso a instituicAo de matéria sobre o assunto ocorrera
através de lei complementar, como os impostos residuais (art. 154, |, CF), objeto de

estudo do presente momento, que sera explicado posteriormente.

Tem-se firmado na doutrina que as leis complementares visam
“complementar” o texto constitucional. De um modo geral, observa-se que o
constituinte, originario ou reformador, atrela a lei complementar certas
matérias de especial importancia, tendentes a um dado grau de
polemizacéo, para cujo regramento seria prudente a obtencdo de um maior
consenso entre os parlamentares”.

Os impostos residuais, acima citados, sdo de competéncia residual (art.
154, 1, art. 195, § 4 da CF.
Sacha Calmon (2018, p. 246) define bem o que vem a ser tal

competéncia, a fim de exemplificar o ponto principal:

A competéncia residual para instituir novos impostos, inclusive
afetados (isto €, contribui¢cdes especiais), é privativa e exclusiva da
Unido, o que afasta os Estados e Municipios. Sao requisitos
inamoviveis, assentados no art. 154, |, da Lei Maior: a) por veiculo, a lei
complementar; b) o imposto novo h& de ter natureza juridica nao
cumulativa (técnica de incidéncia); c) deve ter perfil diverso dos ja

existentes (fato gerador e base de calculo). (grifo nosso).
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O fato é que, mediante interpretagcdo do mencionado conceito e diante
todo o exposto anteriormente, entende-se que a tributacdo dos rendimentos do
investidor-anjo, situacdo essa que antes de 2016 nao fora prevista na lei, agora
normatizada pela Fazenda Pubica, trata-se de competéncia residual. Ou seja, a
atribuicdo para tal caberia & Unido, através de lei complementar. Soma-se ainda o
fato de que por se tratar se um instituto recente no ordenamento juridico brasileiro,
caracteriza um novo imposto cuja aplicacdo se faz nos moldes do contrato de
participacéo estipulado pela lei.

Ocorre que a LC n° 155/2016 delega funcao propria, ao Ministério da
Fazenda, em seu art. 61-A, 8 10, cuja atribuicdo seria de competéncia exclusiva do
Poder Legislativo e, aléem do mais, o principio da legalidade € preceito basico e
fundamental a ser seguido direito tributario.

Para concluir, o entendimento de Leonardo Barros e Pedro Moura
caminha no sentido de que:!” “A exigéncia de lei para instituir ou majorar tributos
nada mais € do que uma protecdo, ao menos em tese, dos cidadaos frente aos
anseios arrecadatorios do Estado”.

Com isso, entende-se a competéncia dada ao Poder Legislativo, visa
proteger o povo das ambicdes tributarias do Estado, isto é, da cobranca indevida ou
abusiva de um tributo sem que ele esteja previsto na lei. E ela quem determina e
indica as hipdteses de incidéncia, base de célculo, instrumento para criacao de tal,
enfim, € a lei quem define os parametros que deverdo ser seguidos para que 0

tributo esteja dentro da estrita legalidade.

3.3 Da Tabela Regressiva e a Inconstitucionalidade da tributacédo pelo emprego

de analogia: vedacao pelo CTN, art. 108 81.

O valor para base de célculo dos rendimentos no contrato do
investidor-anjo que pode variar de 15 % a 22,5 % como estabelece a lei, conforme o

tempo do contrato, segue 0 modelo da conhecida Tabela Regressiva.
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O investidor que opta por esse modelo, se investir por um longo tempo
terd determinada beneficio tributério, pois a aliquota que incidira sobre a base de
calculo serd menor.

A lei 11.033/04 traz a regulamentacdo da tabela regressiva, e a
Instrucdo Normativa n°. 1.719/17 por sua vez, tem por base esse modelo de renda
fixa e variavel ja existente, aplicando-o mais especificadamente ao investimento-anjo
no contrato de participagao.

Por conseguinte, Leonardo Barros e Pedro Moura ensinam:

O imposto de renda retido na fonte nestas operacfes terd 0 mesmo
tratamento das aplicacfes financeiras de renda fixa e de renda variavel; ou
seja, sera considerado definitivo para investidor pessoa fisica ou pessoa
juridica optante do Simples Nacional, e antecipacdo do imposto devido para
empresas tributadas pelo lucro real, presumido ou arbitrado.

O legislador ao optar por ter como parametro um modelo ja existente,
cujo calculo ocorre por estimativa do tempo contratual, buscou de certa maneira dar
um incentivo a empresa, visando fazer um caixa significante para posteriormente
remunerar o aporte do investidor.

Por fim e ndo menos importante, ha que se falar sobre um fenémeno
derivado da IN n°. 1.719/17 que se trata de Inconstitucionalidade por analogia.

Quando o legislador como ja discutido aqui, decidiu se utilizar da tabela
progressiva para tratar sobre tributacdo, que anteriormente ja vinha sendo
empregada para aplicacdo financeiras de renda fixa e variavel, ocorreu a
inconstitucionalidade por analogia. Explico.

Quando h& omissdo na legislacdo resultando em alguma lacuna, o
legislador autoriza que sejam utilizados instrumentos como analogia, principios
gerais do direito tributario (como o principio da legalidade anteriormente ja
mencionado), principios gerais do direito publico e a equidade.

Esse fenbmeno ocorre quando na auséncia de disposicdo expressa,
para aplicar a legislacdo tributaria, utiliza-se o emprego de analogia para resultar
tributo ndo previsto em lei, e é expressamente vedado pelo Cddigo Tributario
Brasileiro, art. 108, § 1.

Art. 108. Na auséncia de disposicdo expressa, a autoridade competente
para aplicar a legislacdo tributria utilizard sucessivamente, na ordem
indicada:


https://www.migalhas.com.br/dePeso/16,MI264671,51045-O+investidoranjo+e+a+tributacao+de+seus+rendimentos

52

| — A analogia;

Il - Os principios gerais de direito tributério;

Il - Os principios gerais de direito publico;

IV - A equidade.

8 1° O emprego da analogia ndo poderd resultar na exigéncia de tributo
néo previsto em lei. (grifo nosso)

8§ 2° O emprego da equidade nao podera resultar na dispensa do
pagamento de tributo devido.

Para finalizar, Murilo Argentim explica sobre o dito:

A analogia é a integracdo da lei por meio da comparacdo com casos
similares ou analogos. Nao pode, entretanto, dada a estrita legalidade, o
aplicador da lei se utilizar da analogia para criar tributo ndo previsto em lei.
Nao se confunde com a interpretagcdo extensiva, em que ha falha no texto
legal.

Portanto, o legislador ndo pode se utlizar de analogia para tributar
como no caso em tela e por todos os motivos expostos, ha quem entenda a
presenca de ilegalidade na Instrucdo Normativa, sendo ela inconstitucional por
ilegitimidade para tratar acerca de definicbes tributarias e aliquotas. Contudo, é
sempre importante mencionar que independentemente de sua real efetividade,
esforcos como a instrucdo normativa sao louvaveis e extremamente benéficos para
o0 mercado empresarial e financeiro no Brasil, dada a intencéo de proteger o instituto,

por parte do legislador.
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4 CONCLUSAO

Diante o que fora discutido ao longo do trabalho, entende-se que em
meio as probleméticas da crise econdmica e politica do pais nos ultimos anos que
afetou diretamente o mercado de trabalho, fora inserido no ordenamento juridico
inovacdo cujo objetivo foi atender as probleméticas que o mercado de trabalho
informal enfrentava e ajudar o desenvolvimento das propostas de atividades
originarias de grandes ideias.

Nesse contexto, foi institucionalizado a figura do investidor-anjo por
meio da LC n° 155/2016 no ordenamento juridico brasileiro, que diante toda a
burocracia frente as instituicbes financeiras para ceder crédito ao novo
empreendedor no contexto atual, surgiu com proposta de facilitar o negocio para os
novos empreendedores, de forma que além de prestar investimento direto através do
aporte com recursos proprios, concede também o auxilio intelectual que for
necessario, além de seguranca juridica tanto para si, quanto para o empreendedor.

O investidor-anjo pode ser pessoa fisica ou juridica, com
conhecimentos especificos na area. Apesar de ter sido regulamentado no Brasil em
2016, esse instituto ja era utilizado formalmente nos Estados Unidos desde os anos
90, dai a origem do termo em inglés, angel.

Diferenciar o anjo, sécio e administrador € importante, pois somente
com tal pratica, havera mais facilidade para compreender a responsabilidade das
partes e a gestdo da sociedade empresaria. A conduta do investidor-anjo o difere
dos demais, em consonancia com sua pretensdo. O soOcio, por sua vez, integra a
sociedade com o capital social e suas atividades relacionam-se somente com a
empresa, e, por conseguinte, abrange também uma esfera maior de direitos e
obrigacdes. Ja ao administrador contém funcdes restritivamente mais especificas,
remuneracdao distinta dos demais, bem como deveres e responsabilidade.

Aplicando o anteriormente exposto, haveria duas maneiras para
constituicdo de uma empresa: através do capital social e investimento de capital,
cada qual com suas peculiaridades.

Isso tudo, para estabelecer que o investimento-anjo se trata de um
investimento formalizado através do contrato de participacdo, utilizando-se do
Simples Nacional, que nada mais é que um regime de arrecadagdo de impostos e

tributos de microempresas e empresas de pequeno porte. Enquadram-se nessas
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modalidades, as sociedades empresarias, individuais, simples e limitada (que
tiveram o teto da receita bruta alterado). O recurso aplicado pelo investidor, por sua
vez, ndo cria para ele qualquer vinculo com a empresa, pois, apesar do aporte, sua
participacdo societaria € menor que a do empreendedor. O contrato pelo qual é
realizado o investimento, possui natureza juridica de contrato de participagdo como
j& mencionado anteriormente, sendo assim disposto pela prépria lei, também com
seus limites proprios expressos no art. 61-A do mesmo texto. Sua principal
caracteristica € a auséncia de responsabilidade do anjo perante a sociedade
empresaria, de maneira que nédo € considerado socio como os demais, sendo esta,
portanto, a qualidade que o diferencia; dentre outras caracteristicas que resguardam
sua seguranca juridica e estabelece os devidos limites.

Héa algumas criticas que dizem respeito ao modelo contratual, contudo,
sdo elas que demonstram antes de tudo, a eficacia da utilizacdo de um modelo
regulamentado em lei, em vez de continuar utilizando referida modalidade de
investimento através de outro modelo contratual sendo este, como acontecia ante a
disposicédo em lei.

As prerrogativas que o instituto traz constam no art. 61-A da LC, sendo
elas requisitos para a realizacdo do contrato.

Pode-se citar por exemplo, por ser de grande relevancia, a auséncia de
sua responsabilidade que o favorece diretamente, caso a empresa adquira algum
tipo de divida. No mais, o anjo possui também como uma de suas prerrogativas o
direito de preferéncia ou tag along, direito este, exclusivo de sécios da sociedade, o
gual estendeu o alcance de seus efeitos a ele, dentre inGmeras outras prerrogativas
ja estudadas.

No que tange ao judiciario, um unico inciso da Lei Complementar
determina todo o tratamento de direito do investidor, a ser dado pelo judiciario, tendo
em vista que o0 anjo ndo sera considerado socio, nem tera direito a geréncia ou
administracdo da sociedade empresaria, que instantaneamente, o desincumbe de
obrigacdes da empresa que o levariam frente ao magistrado num futuro conflito de
interesses.

Tal importancia relaciona-se as discussdes sobre a possibilidade ou
ndo de responsabilidade do aportador em decorréncia de créditos trabalhistas e
fiscais a serem pagos. Contudo, através da interpretacdo do texto de lei, &€ possivel

identificar expressamente a vontade do legislador acerca do assunto, esta, que
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favorece o investidor, de maneira que ele ndo pode ser vinculado a qualquer crédito
a ser recebido.

Por fim, h& disposicdo sobre a tributacdo dos rendimentos no
investimento-anjo, instituido através da Instrugdo Normativa n°. 1.719/2017. Como
se sabe, a tributacdo obedece ao modelo da tabela regressiva, cuja padronizagéo
ocorre de maneira que quanto maior for o tempo estipulado para vigéncia do
contrato, menor sera a aliquota que recaira sobre o imposto de renda, que ira variar
entre 15% e 22,5% conforme o contrato for de 180 a 720 dias. As demais
disposic¢des da instrucdo, regulamentam as regras aplicaveis ao resgate do aporte.

Aplicando o Principio da Legalidade ao exposto no capitulo V referente
ao assunto, nota-se a presenca da inconstitucionalidade na regulamentacdo da
tributacdo, por ilegitimidade do Ministério da Fazenda. O legitimo responsavel para
edicdo de matéria tributaria, segundo o CTN em consonancia com os artigos 154, |,
art. 195, 8 4 da CF, bem como para a doutrina, € a Assembleia Legislativa, atraves
da edicdo de uma lei para tal.

Dessarte, tratou-se também da presenca de inconstitucionalidade em
relacdo a utilizacdo do modelo da tabela regressiva para tributacdo pelo emprego de
analogia, fato este proibido expressamente pelo CTN em seu art. 108, 81, que
atualmente é alvo direto de inumeras criticas de especialistas e investidores do

assunto.
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