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Introducdo

Qual a importancia da Pl para a listagem no mercado de a¢des? 38
os mercados baseados em conhecimento, nada fica parado por muito

Qual a importancia da Pl na venda do negécio? 39 X o ) .
tempo. Manter-se a frente da concorréncia exige um processo continuo
i i [ ' ? . = . . ~
Como minha Pl pode ser examinada pelos investidores: 40 de inovac&o. Se isso custar mais do que vocé pode pagar com seus lucros,
LISTA DE VERIFICACAO: Que perguntas um investidor em sera necessario procurar fontes externas de financiamento para apoiar seus
participacBes fara sobre minha PI? 41 planos.
acti 2 q 0 g o ;. o q 2 q
5. Como posso alavancar o valor da Pl ao tomar empréstimos? 43 Este guia tem como objetivo explicar o cenério de financiamento a partir de dois
Que tipos de empresas se adequam melhor ao financiamento angulos relacionados a Pl: o primeiro diz respeito aos caminhos que vocé pode
de divida? 44 seguir para financiar a criacdo de sua Pl; o segundo analisa os caminhos que vocé
Que tipos de empréstimos comerciais regulares poderao ser pode seguir para financiar mais Pl quando ja tiver alguma.
relevantes 45 O Capitulo 1 define o cenério ao considerar por que e como a Pl e o financiamento
Como meus direitos de Pl estdo relacionados aos meus fluxos geralmente caminham de mdos dadas. Ele introduz
de caixa? 46 o principio de riscos e retornos para explicar como .
. . . . . . da ti el @ ; t d d Por que a Pl precisa de
Como diferentes tipos de Pl e ativos intangiveis se relacionam cada tpo principal de Tinanclamento pode se adequar TR G
com os fluxos de caixa 47 a diferentes estagios de desenvolvimento. Em termos
I . i erais, explica como a Pl é considerada no investimento - - -
Quais sdo as restricdes ao uso da Pl ao tomar empréstimos? 48 & : p ° : . . Opc¢odes de financiamen-
) ) em participa¢des, no financiamento de dividas e na TR A S ]
Como um banco provavelmente vera o balango patrimonial concess3o de subvencdes econdmicas e programas
de uma empresa rica em PI? 49 bli de i ~ 5 pod bing-| ) )
o - N . publicos de inovagdo, e como vocé pode combina-los Pl e financiamento de
O que significa, na pratica, ‘exigir garantia sobre a PI? 50 para obter o financiamento de que precisa. capital
LISTA DE VERIFICAGAO: Quais informacgbes o bgnco pode O Capitulo 2 comeca com sua Pl Analisa as . .
solicitar caso eu sugira que levem em conta minha PI? 51 Pl e financiamento de

caracteristicas dos ativos intangiveis que podem torna-
6. Onde obter ajuda? 54 los mais ou menos adequados para uso na obtencao de
financiamento, fornecendo uma ‘tabela de pontos' para
ajuda-lo a determinar onde vocé pode estar na escala
de atratividade da PI.

divida

Pl e pedidos de sub-
venc¢ao econdmica

O Capitulo 3 concentra-se no tipo de financiamento

mais comumente associado a empresas com uso intensivo de Pl: o investimento
em participagbes. Depois de caracterizar os tipos de negdcios para os quais a
venda de participacdes faz mais sentido, examina por que a Pl é importante para
os investidores, como suas expectativas podem variar de acordo com o estagio de
desenvolvimento e que due diligence eles podem realizar a respeito de sua Pl, com
uma lista de verificacdo para ajuda-lo a se preparar.

No passado, os credores geralmente ndo davam muita importancia a Pl e aos ativos
intangiveis. Entretanto, agora que as empresas em crescimento normalmente tém
poucos ativos tangiveis que os bancos gostam de usar como garantia, a Pl esta
comecando a ser levada em consideracao.

O Capitulo 4 apresenta os principais tipos de divida disponiveis, os tipos de Pl com
maior probabilidade de serem considerados valiosos e como é exigida garantia
sobre eles, além das limita¢gdes que as regulamentac¢des bancarias impdem ao uso
da PI.

O Capitulo 5 conclui o guia com uma secdo sobre financiamento com subvencdes
econbmicas e programas publicos de inovacao. Faz consideracdes sobre quem
pode se qualificar, quais condi¢6es podem estar associadas e como as subvencdes
econdmicas e programas publicos de inova¢ao podem ajudar as empresas a garantir
outras formas de financiamento. Também considera como cuidar da nova Pl que
uma subvenc¢do econdmica provavelmente o ajudara a criar.
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Produzidos pela IPOS International, esses guias comerciais de Gestdo
de Propriedade Intelectual (IPM) visam proporcionar um conjunto de
solucbes de Pl para empresas com base nas melhores praticas do setor.
Como o brago especializado e de engajamento empresarial do Escritério
de Propriedade Intelectual de Singapura (IPOS), a IPOS International
ajuda empresas e indUstrias a usar a Pl e ativos intangiveis para o
crescimento do negécio.

NOTA DE ADAPTAGAO A REALIDADE BRASILEIRA 4 l‘

©,©®

Esta edicdo foi traduzida e adaptada para o contexto brasileiro com
ajustes terminoldgicos e referéncias institucionais locais. O conteudo
original foi produzido no contexto do ecossistema de inovagdo e

[ )
propriedade niclectual de Singapurs. No Brasi, exstem pacois de Como a Pl se encaixa no
[ ) [ )
financiamento?

intelectual e ativos intangiveis, 0os quais ainda possuem estagios de
maturidade distintos, especialmente no que se refere a utilizacao de PI
como garantia financeira, venture debt (crédito para startups e empresas

inovadoras) e monetizacdo de ativos intangiveis. WWWW
01
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1. Como a PI se encaixa no financiamento?

8

y 4
possivel iniciar um negécio de €€ Grandes ideias Pl associados, podem gerar valor econdmico significativo. Entretanto,
Por que (o] sucesso com apenas alguns normalmente quando nao alcancam aceita¢cdo comercial, frequentemente possuem
financiamento B .délares. Contudo, ~empresas precisam de baixo valor de recuperacdo ou mesmo nenhum valor econdmico
z = intensivas  em Pl raramente se alguma forma de relevante. Sob a perspectiva dos financiadores, grande parte desses
e~uma qUEStaO encaixam nessa categoria. Colocar apoio financeiro investimentos possui natureza de alto risco, especialmente porque ha
tao |mp0rtante uma ideia nova em pratica externo pard limitada possibilidade de recuperacdo dos recursos investidos caso o

para empresas
ricas em PI?

normalmente exige dinheiro - e muitas
empresas precisam financiar
investimentos continuos para se
manterem competitivas.

Em alguns setores, como biotecnologia e industria farmacéutica, o

desenvolvimento de invencdes relevantes pode demandar muitos anos
de pesquisa, elevados investimentos e sucessivas rodadas de capta¢do
de recursos. Em outros segmentos, nos quais ndo ha necessidade de
pesquisa cientifica de base, a entrada no mercado pode ocorrer com
investimentos mais modestos. Ainda assim, normalmente é necessario
estruturar operacdes, instalar fabricas ou pontos comerciais, equipar
linhas de producao, desenvolver softwares, adquirir insumos e contratar
equipes antes que o negdcio comece a gerar receitas. Além disso,
produtos e servicos sustentados por propriedade intelectual tendem,
por definicdo, a introduzir algum grau de diferenciagdo em relacdo ao
mercado existente, o que frequentemente exige investimentos continuos
em posicionamento, divulga¢do e desenvolvimento comercial até que a
empresa conquiste tracdo e alcance rentabilidade.

Por todas essas razdes, os empreendedores e as empresas que tém uma
‘grande ideia’ geralmente precisam de dinheiro de outros lugares para
torna-la realidade. Felizmente, uma das vantagens da Pl é que ela pode
ajudar as empresas a obter retornos muito maiores sobre seus
investimentos, pois ela protege seus pontos de diferencia¢do e o
conhecimento (know-how) inerente ao negdcio. Isso pode facilitar um
pouco a captagao de recursos.

aso vocé precise buscar
financiamento externo para
seu negocio, provavelmente
terd trés opgdes principais: solicitar
uma subvenc¢do econdmica, vender
participacdes de sua empresa ou pedir

Que tipos de
financiamento
sao mais

adequados
dinheiro emprestado de fontes formais
para empresas

ou informais. A Pl é potencialmente
importante para obter qualquer uma
delas, mas sua relevancia varia
dependendo de seu estagio de
desenvolvimento.

inovadoras?

O principal aspecto a ser considerado é que o potencial de retorno
associado a propriedade intelectual deve sempre ser analisado em
conjunto com os riscos envolvidos. Patentes, marcas, desenhos
industriais e ativos criativos bem-sucedidos, assim como os direitos de
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ajudar a realiza-

las. 99

SubvencGes
econdémicas

produto, servico ou tecnologia ndo obtenha tragdo no mercado, apesar
dos esforcos empregados.

Nesse contexto, as principais modalidades de financiamento a inovacao
diferenciam-se, sobretudo, pelo nivel de risco que estdo dispostas a
assumir, o que influencia diretamente sua adequac¢do aos diferentes

estagios de desenvolvimento e perfis de negécio.

As trés principais fontes de financiamento
de empresas

Uma subvencgéo
econbmica
constitui uma
quantia de
dinheiro que
vocé ndio precisa
devolver,

ou seja, néio
reembolsdvel.
Normalmente é
fornecida para
uma finalidade
especifica

Governo e 6rgaos
setoriais, empresas
estatais, fundos de
caridade e fundagoes de
pesquisa

Alto - As subvengoes
econémicas geralmente
tém o objetivo de incentivar
0 processo inovativo de
empresas, bem como
auxiliar o tipo de trabalho
cientifico, cultural e artistico
que teria dificuldade de
encontrar apoio comercial
devido aos riscos envolvidos

Investimento
em
participacoes
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Participacéio
significa dividir
a propriedade e/
ou composicéo
aciondria de
sua empresa
convidando
outras pessoas
para adquirir
suas acdes -
prevendo a
valorizagdo

do capital, o
pagamento de
dividendos ou
ambos

Investidores informais
(amigos e familia),
plataformas de
financiamento coletivo,
investidores-anjos,
consorcios, empresas
de capital derisco,
sociedades de capital
privado, mercados

de ac¢des, fundos

de investimento

em participagoes,
organizagoes publicas
como bancos publicos e
agéncias de fomento

Médio - Os investidores em
participacdes conseguem
negociar maiores
participacdes em troca de
seu dinheiro quando os
riscos séo maiores e alguns
gostam de ‘entrar cedo’ no
negacio por esse motivo.
Contudo, ainda deve

existir um caso de negacio
convincente em todos os
tipos de investimentos em
participacoes (exceto talvez,
‘amigos e familia’)
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3 Financiamento 0 dinheiro pode Bancos, institui¢des
para empresas e financiadores

forma de linhas credores P2P)
de capital de

giro (tipicamente
saques a
descoberto),
financiamento
de projetos,
empréstimos

a prazo ou
produtos
especializados
como

venture debt
(empréstimos de
risco)

de divida estar disponivel financeiras alternativas

com crédito, na especializados (incluindo

Baixo - Os mercados de
crédito sdo altamente
competitivos, o que
significa que as margens
séio relativamente baixas.
A inadimpléncia, portanto,
tem de ser baixa também.
Além disso, ndio existe ponto
positivo extra para um
credor caso uma empresa
tenha um desempenho
espetacular

1. Como a Pl se encaixa no financiamento?

inovacao de base tecnolégica
Como a Pl geralmente envolve risco
e incerteza. Reconhecendo
. que, para algumas empresas, chegar
pEdldOS (ou permanecer) a frente pode custar
de subvengéo mais do que uma empresa consegue
econamica? fin’am(fiarcom seus recursos financeiros
préprios ou lucros, alguns setores
oferecem incentivos financeiros para
encorajar as empresas a investirem no
desenvolvimento de novas PI.

aparece em

As subvenc¢des econbmicas e programas publicos de inovacdo sdo
especialmente importantes para negoécios em estagio inicial que
pretendem desenvolver a Pl em uma série de atividades, desde obras
culturais e artisticas, a pesquisa cientifica fundamental e pesquisa
aplicada. Geralmente vém de fontes publicas, como 6rgaos
governamentais ou setoriais, como fundagdes cientificas: eles oferecem
um financiamento que ndo tem de ser pago, isto é, ndo reembolsavel
(caso precise pagar, vocé esta, na verdade, diante de um ‘empréstimo
em condicBes favoraveis’, ndo de uma subveng¢ao econdmica).

Esse tipo de financiamento normalmente esta associado a iniciativas
com escopo relativamente definido, objetivos especificos e resultados
previamente estabelecidos. Em geral, espera-se que 0s recursos apoiem

10 | DESCOBRINDO O POTENCIAL DE FINANCIAMENTO DE SUA PI

atividades que dificilmente seriam executadas sem esse incentivo,
caracterizando o chamado efeito de adicionalidade. Os projetos podem
ser conduzidos individualmente por uma empresa ou envolver
atividades colaborativas com parceiros estratégicos, universidades ou
centros de pesquisa.

Com excecao de determinadas modalidades voltadas a infraestrutura
ou desenvolvimento comunitario, os programas de subvencao
econdmica frequentemente tém como expectativa a geracao de novos
ativos intangiveis, incluindo tecnologias, conhecimentos técnicos e, em
muitos casos, direitos de propriedade intelectual passiveis de protecao.
Nesse contexto, demonstrar experiéncia prévia em inova¢dao, bem como
histérico de criacdo, gestao e depdsito de ativos de PI, tende a fortalecer
a credibilidade da empresa perante os agentes financiadores, conforme
discutido no Capitulo 3.

Quatro perguntas para fazer ao solicitar
subvencoes econdmicas

Quanto de financiamento
VOCE precisa?

As subvencdes econbmicas com frequéncia apresentam no minimo
alguma exigéncia de aporte financeiro (ou as vezes um aporte ‘em
espécie’ com base no tempo investido). Caso vocé néo possa obter o
financiamento equivalente exigido, uma subveng¢éo econémica pode néo
ser a melhor maneira de promover sua ideia

Outra pessoa tentara
reivindicar a titularidade
da PI?

Confirme quem terd os direitos sobre quaisquer ativos intangiveis

de PI: em algumas circunstdncias, o 6rgéo que concede a subvengdo
econbmica pode adquirir direitos de propriedade ou exploragdo. Por isso,
é importante verificar as cldusulas contratuais do financiamento antes
da formaliza¢do do contrato de financiamento

Os custos de protecao de
Pl sdo elegiveis segundo as
condicdes de subvencao
econ6émica?

Caso crie Pl potencialmente valiosa como resultado de sua subvengéo
econbmica, vocé deve tomar medidas para protegé-la tanto no Brasil
como em outros paises com mercado internacional potencial, o que pode
incluir orientagéio profissional e taxas legais de depésito. E aconselhdvel
determinar se vocé pode recuperd-las como parte do projeto que estd
considerando

Quando vocé pode sacar
0s recursos?

Vocé poderd sacar os recursos apenas em parcelas, ou quando da
conclusdo e da apresentagdo de relatdrios e resultados segundo

o cronograma de liberagéio dos recursos, e poderd ter de fornecer
comprovante de desembolso (pagamento efetivo, ndo apenas
compromissos de incorrer em custos) antes de poder receber seu
dinheiro de volta’. Vocé pode ter que planejar seus fluxos de caixa com
bastante cuidado para garantir a concluséo do projeto
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Outro guia desta série - Parcerias para Obter Vantagens
Comerciais, apresenta alguns dos principais pontos a serem
considerados ao fazer pedidos de subvencdo econbmica a
instituicbes de pesquisa, universidades ou outros parceiros
comerciais. Vale observar que muitos tipos de investimento em PI
podem atrair beneficios fiscais - estes sao abordados em outro guia
- Utilizando seus Ativos com Eficiéncia Fiscal.

Barreiras a entrada e liberdade
de exploracao

-
Barreiras Se.VO_Cé R L 2 e A protecdo de Pl fornece uma
. . . 2 aentrada AR inovadora que precisa de resposta a essa pergunta, porque
1. Como a PI se encaixa no financiamento: investimento, qualquer investidor proporciona um meio de impedir

provavelmente perguntard ‘o que os imitadores e processa-los

s T impediird os outros de copiarem vocé por danos (se 0s recursos
aquisicao de participacdo em caso ela seja realmente boa?’ permitirem)

Por que oS uma empresa alinha

investidores os interesses de ambas as Liberdade Esse é o fado oposto’do ponto 1. Um E muito dificil ter 100% de
partes. Geralmente, um investidor = i idor deverd d A -
em acoes se de operagao Investidor devera ter certeza de que certeza de que vocé ndo esta
Q procura obter retorno vendendo uma néo é provavel que vocé seja impedido violando a PI de qualquer
preocupam participacdo que aumentou de valor. de operar ou seja levado a justica por outra pessoa. Contudo, se
com a PI? Portanto, qualquer coisa que ajude um um t:'or!correnteporque estd violando VvOCé assegurou seus direitos e
negécio a crescer e torne-o mais os direitos dele observou as bases de patentes
propenso a se tornar um alvo de antes de realizar a redacao dos
aquisicao é de interesse potencial; a Pl pedidos de patentes, mostra
se encaixa nessa categoria. que esta ciente do problema
/ e fez sua licdo de casa. Caso
E importante ndo superestimar o papel que a Pl desempenha. Fora de alguém realmente |he acuse
algumas areas muito especializadas e altamente técnicas, a maioria dos de violagdo, pelo menos vocé
investidores geralmente prefere apoiar uma 6tima equipe com uma tem os direitos de propriedade

ideia mediana do que uma equipe mediana com uma 6tima ideia. intelectual que podem justificar
uma reconvencao

A ideia é que uma étima equipe estad mais propensa a fazer uma ideia
funcionar, pelo menos até certo ponto. Além disso, os investidores
entendem que pode ser que vocé precise do dinheiro deles para criar a
Pl primeiro (ou para fazer mais ativos de Pl para fortalecer sua carteira) O Capitulo 2 explora quais ativos podem ser mais importantes ao
e que os ativos importantes que sua empresa tera podem nao ser visiveis assegurar investimento em diferentes circunstancias - em geral, quanto
por algum tempo. mais criativa e inovadora for sua ideia e quanto mais puder alegar que

tem uma vantagem decisiva sobre sua concorréncia, mais investidores

Dito isso, como estabelece o Capitulo 3, as expectativas dos investidores esperaro ver a Pl no coracio de sua estratégia.

variardo dependendo do estagio de desenvolvimento de sua empresa e
de seus ativos intangiveis. Eles também reconhecem que, quando uma
empresa estd comecando (e, em muitos casos, mesmo a medida que
cresce), os ativos mais importantes e valiosos provavelmente sdo
intangiveis. Assim, caso esteja procurando negociar um valor para as

omo os credores ganham dinheiro ao cobrar juros, precisam
Qua ndo a Pl é acreditar que os tomadores tém a capacidade - e a intencao - de

. honrar seus compromissos. No caso de ativos que sustentam os
participacdes que deseja vender para levantar capital, vocé pode ter que iIm porta nte para e e e A T B e E L e e N EC TRERE
justifica-lo mencionando o valor existente ou potencial de sua Pl - apenas os credores? de manutengdo, e os credores também poderdo consideré-los garantia
porque pode haver alguns outros ‘ganchos’ que vocé pode usar com para criar mais incentivo de pagamento
credibilidade.

7//////////////////////% No que diz respeito ao investimento em participacdes, é importante nao

superestimar o papel que a Pl desempenha nos empréstimos. Muitos
bancos ficaram acostumados a ignorar ativos intangiveis registrados e ndo
registrados no balango patrimonial, porque os bancos pressupdem que eles
nao tém um valor realizavel e/ou sdo de menor liquidez no curto prazo pelo
sistema financeiro. Além disso, pelos motivos estabelecidos no Capitulo 4,

Existem dois aspectos essenciais da Pl que a fazem importante para
atrair investimento. Apesar de os termos utilizados poderem variar, eles
sao comumente chamados de barreiras a entrada e liberdade de
operacao (freedom to operate - FTO).
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mesmo que seu banco entenda sua Pl e assuma um direito de garantia

sobre esses ativos, ndo terd permissdo, pelos regulamentos atuais, de Dois motivos pEIOS quais os credores estao
destinar um valor realizavel a eles - pelo menos ndo de uma maneira que COmegandO a prestar atengéo na PI

poderia proteger sua casa, escritério, fabrica ou veiculos (ou até mesmo
suas faturas).

Entretanto, ostempos estdo mudando. Como crescimento dasempresas,
atualmente, investindo mais em ativos intangiveis do que nos chamados
ativos‘concretos’, os credores estdo ficando sem garantias convencionais

em que possam confiar, e qualquer garantia que obtenham esta cada O perfil de investimento em Pl de empresas Caso um credor compreenda quanto
vez mais separada das fontes reais de valor e fluxo de caixa dentro das de tecnologia e conhecimento com frequéncia vocé investiu em sua Pl e quais ativos
empresas clientes. significa que elas tém balancos patrimoniais que ela produziu, ele podera levar isso em

parecem mais fracos. Isto porque ndo é permitido conta quando analisar seu histoérico de
capitalizar a Pl pelo valor que ela contribui para lucratividade e entender sua verdadeira
uma empresa e porque muitos custos de inovacéo capacidade de pagar empréstimos
serdo ‘irrecuperdveis’

1. Como a PI se encaixa no financiamento?

As empresas estéio cada vez mais impossibilitadas Os credores podem exigir garantias sobre a

Atualmente, credores especializados vém demonstrando que de fornecer as formas de ativos tangiveis Pl e os ativos intangiveis que estejam de fato
modalidades como financiamento estruturado com base em ativos, prontamente negocidveis que os bancos e seus impulsionando seu negécio para que possam
venture debt (crédito voltado a startups e empresas inovadoras) e até reguladores estéo acostumados a utilizar. recorrer a eles de forma mais efetiva, caso
operacdes de crédito sem garantia real especifica podem se beneficiar Mesmo quando podem fornecé-los, esses ativos vocé tenha dificuldades

de uma compreensdo mais aprofundada dos ativos que efetivamente ‘concretos’ sdo cada vez mais periféricos s formas

como as empresas com base em conhecimento

sustentam o negdécio e sua capacidade de geracdo de receita. Nesse
geram valor

contexto, cresce a probabilidade de que a propriedade intelectual e
outros ativos intangiveis sejam considerados na analise de crédito, ainda
que inicialmente como elementos adicionais de mitigacao de risco e
fortalecimento da percepgdo de valor da empresa.

Quando ha interesse nos ativos de propriedade intelectual da empresa,

os financiadores normalmente buscam dois elementos principais: um Outro guia desta série - Revelando seu Valor Oculto, explica como a
inventario claro e organizado dos ativos intangiveis relevantes, avaliacdo de Pl funciona e por que as normas contdbeis a tornam cada
demonstrando como contribuem para o modelo de negocios, vez mais necessdria.

diferenciacdo competitiva e geracao de fluxo de caixa, e uma avaliagdo

econdmica desses ativos, capaz de indicar sua relevancia estratégica e mbora as trés principais vias de financiamento sejam muito
financeira. Esses aspectos sdo analisados com mais profundidade no Posso lmisturar diferentes e funcionem melhor em diferentes estigios de
Capitulo 4. desenvolvimento, elas ndo sdao mutuamente exclusivas. O

M '
€ C,Omblnar investimento em participacdes geralmente funciona bem com
metodos de subvencgbes econdmicas, e a divida também pode ser utilizada para
financia mento? fazer com que o investimento em participacdes va mais longe e dure
mais tempo. Geralmente, quanto mais fontes de financiamento vocé

W////W puder acessar, melhor!

Por exemplo, os investidores geralmente estdo mais dispostos a apoiar
negdcios em estagio inicial que conseguem mostrar que podem atrair
(€ A maioria das subveng¢des econdmicas. Como o financiamento por meio de subvencao
formas de econdmica nao gera diluicdo, uma empresa pode obter mais dinheiro
financiamento nédo com um aumento de capital menor (o que reduz menos as participacoes
sdo mutuamente aciondrias existentes).
exclusivas - vocé
pode ‘misturar e
combinar. 99
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Isso funciona em ambos os sentidos. Subvenc¢des econdmicas maiores
geralmente sdo mais faceis de obter caso uma empresa possa mostrar
que consegue levantar financiamento equivalente. Além disso, algumas
subvencdes econdmicas sé podem sersacadas periodicamente mediante
oatingimento de marcos e aapresentagdao de comprovantes de despesas;
assim, vocé precisara de caixa adicional para ter dinheiro para gastar
enquanto aguarda o reembolso.

Fazen- Quando Porém Sem fluxos de
Os credores também gostam de ver um forte compromisso de capital doa vocé tiver apenas caixa
com um negécio. Isso conta como ‘colocar a pele em jogo’; mostra que especi- um projeto para
existe um grupo de pessoas que pode estar preparado para lutar pela ficacao especifico investi-
empresa caso entre em dificuldades. Nos casos em que novos definido, as dores

subvencgées com ape-
economi- tite por
cas podem alto
ajudd-lo a risco/alto
financid-lo retorno

empreendimentos acumularam uma quantidade substancial de lastro
de capital, os credores especializados podem oferecer venture debt como
um complemento com base em due diligence ja realizada com rela¢do ao
negdcio e a tecnologia.

L) LISTA DE VERIFICACAO %////////////////////////////////////////////

L. X . i L . . As subven- Quando Sem fluxos de
Quals? tipos de financiamento podem ser mais aplicaveis ao estagio de desenvolvimento cbes econd- 0 projeto i
da minha PI? micas tém estiver
menos pro- em curso,
OBS.: A tabela a seguir ndao se aplica caso vocé seja uma companhia babilidade mais
listada (com acesso aos mercados de capitais) ou ja ganhe dinheiro com de estarem grupos de
outras atividades. disponiveis inves-
para tidores
alguma podem se
1. Como a Pl se encaixa no financiamento? voce ji o
. . vocé ja ficar com
esteja ele
fazendo
Préxi- Vocé poderd Reducéo Desculpe,
moda obter ajuda deriscos, ainda sem
comer- como portanto fluxos de
cializa- acesso ao agama caixa
cao mercado, de possi-
Ideia S 0 apoio N Muito N Vocé ndo principal- veis
pode estar cedo tem fluxos mente Jontes de
disponivel para de caixa. Sua mercados investi-
para qualquer Uinica op¢do internacio- mentos
determinar pessoa, é pedir um nais vai
a exceto empréstimo aumen-
viabilidade familia e pessoal. tar
eo amigos - empréstimo
tamanho do é preciso pessoal
mercado terum
plano!
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Estabe-
lecido

Quando
vocé ja
estiver
trabalhan-
do, os
conceden-
tes de
subvengdo
econémica
normal-
mente prio-
rizardo

outros
pedidos

Pl e
empresas
maduras
normal-
mente néao
atendem as
exigéncias
adicionais
do financia-
mento por
subvengdo
econémica
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S

Empresas
grandes
ede
elevado
crescimento

Trata-se
de um
territo-

rio ‘em
expan-
s@o’ onde o
risco estd
ainda mais
reduzi-do,
porém
retornos
significati-
vos ainda
podem ser
obtidos

Para
assegurar
um fluxo
de capital
continuo,
uma
empresa
abre seu
capital,
aumentan-
do a liquidez
das acoes

Quando
tiver
vendas,
produtos
de divida,
como o
desconto
de
recebive-
is, se
tornam
possiveis

Esseéo
‘ponto
ideal’ da
divida -
0s
emprés-
timos sdo
limitados
pelos seus
fluxos

de caixa,
lucros e
garantias

/]

6o
Quais tipos de Pi
sao favoraveis ao

financiamento?
02
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2. Quais tipos de Pl séo favoraveis ao
financiamento?

uando se trata de justificar
pedidos financeiros, nem
todos os ativos de Pl sdo
iguais. Emborao fator primordial

ser prEfe ridos em seja a relevancia para seu negdcio, é
relagﬁo EWo il ge ¥ bom saber que, em alguns setores, é

provavel que haja um tipo de
‘hierarquia’.

Por que alguns
tipos de Pl podem

Em termos de relevancia, os ativos
que provavelmente serdo mais Uteis dependerdo de seu setor e modelo de
negacios. Caso, por exemplo, sua empresa tenha contato com publicoem geral
e precise competir diretamente com outras empresas que oferecem produtos
ou servicos muito semelhantes, uma forte protecao e promocdo da marca
certamente serdo essenciais para os negdcios. Com relacdo a esses aspectos,
registrar marcas (em todos os seus principais mercados) sera um elemento
muito importante para proteger seus interesses. Caso, em contrapartida, suas
atividades sejam técnicas e vocé comercialize com base na diferenciacdo
significativa do produto, & mais provavel que as patentes sejam a prioridade.

No entanto, esse ndo é exatamente o quadro completo. O quadro a seguir
fornece algumas dicas Uteis sobre as atitudes com relagdo a seus direitos e
segredos comerciaiscomquevocé podesedepararaolidar comumfinanciador
‘experiente em PI.

Quadro 1 - Elementos para tomada de decisao do investidor
conforme a situacao do direito de propriedade intelectual

Provavel atitude do

financiador

Segredos
comerciais

Marca
registrada

Desenho
industrial
registrado

Provavel atitude do
financiador

Aceito como a melhor forma
de proteger alguns processos
e métodos que poderiam

ser copiados caso fossem
protegidos por outro direito
de propriedade intelectual.
Vocé pode encontrar algum
ceticismo a respeito de até
que ponto eles sdo ‘reais’

Especialmente importante
para uma proposta

‘B2C’, mas o valor estd
intimamente ligado ao
destino do seu negécio

Pode ser util, mas tem fama
de ser fdcil de burlar e dificil
de fazer valer (porque néo é
examinado)

* Por que vocé decidiu usar o sigilo?

* Seus segredos sao
verdadeiramente Gnicos?

* Eles ndo sao apenas know-how e
assisténcia técnica?

* Quem os conhece? Quao
comprometidos eles sdo?

* Vocé pode realmente protegé-
los em todos os paises em que serao
explorados?

* Que medidas vocé esta tomando
para protegé-los?

* Que mercados sao abrangidos?

* Eles sao os corretos?

¢ Esse sinal distintivo realmente

tem significado para o mercado
consumidor?

e Seu estilo é verdadeiramente
distintivo?

+ E passivel de registro como

Patente AL LR PG * O que ela abrange? desenho industrial em todos os
concedida estd fazendo um ato inventivo paises em que serdo explorados?
- porque um examinador * Que territérios estdo
independente disse isso. Deve protegidos?
ser exequivel e pode ter valor ) . histérico d )
transferivel « Quanto custara para manter? Ativos de Tem um historico ae uso » Como isso protege seu modelo de
direitos autorais para varias operacoes negécios?
. direit envolvendo livros, filmes
se.n?el:l‘::riltrzz;s tem direitos e'mljsica. Podem ndo ser * Existem oportunidades de
vistos como uma protecdo licenciamento?
; . muito forte para softwares,
* Qual é a probabilidade de uma pois os imitadores poderdo
acdo judicial? copiar a ideia, néo o cédigo
em si
Pedido de Indica que vocé alega estar Todos os itens acima, mais:
patente fazendo algo dnico. Mostra que
vocé entende a importdncia de « Qual é a probabilidade de a
proteger sua PI patente ser concedida?
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E importante lembrar que o nivel de conhecimento de Pl das pessoas e
das organiza¢bes varia muito. Muitos ndo serdo téo experientes quanto
o financiador hipotético acima! Caso os direitos de Pl sejam importantes
para seu negdcio e o diferencie de seus concorrentes, a responsabilidade
de passar essa mensagem em suas apresentacoes de forma clara e
convincente serd sua.

N

L

IED),,
+4

maioria dos financiadores

entende que a amplitude

do portfélio de Pl de uma
empresa esta relacionada ao seu
se trata de estagio de desenvolvimento, dessa
portfélios de PI? forma, ndo esperard que uma
empresa em fase inicial tenha um
conjunto desenvolvido e vasto de
direitos.  Registrar a  maior
quantidade possivel de ativos
provavelmente ndo € a prioridade: é mais importante que a Pl que uma
empresa possui ou possuira no futuro apoie seu modelo de negécios.

O tamanho
importa quando

Conforme sera explorado em mais detalhes nos proximos capitulos, é possivel
que vocé precise de investimento para criar os direitos que necessita para
impulsionar seu negdcio. O quadro a seguir, organizado por uma descricao
ampla do estagio de desenvolvimento, apresenta um resumo do que 0s
investidores e financiadores podem razoavelmente esperar que vocé tenha

Em construcao

Neste ponto, pode ser (til depositar pedidos de registro
de direitos, embora talvez vocé precise refinar os
detalhes em um estdgio posterior de desenvolvimento

Préximo da comercializagao

Vocé estd se aproximando do ponto em que outras
pessoas ficardo cientes do que vocé faz, entéo deve
definitivamente depositar pedidos de registro relativos
a qualquer protecdo identificada como importante
para seu negdcio até agora e nos paises definidos como
mercados relevantes para a organizagéo

Avenda

A divulgagdo que acontece neste estdgio muito
provavelmente restringird vocé de solicitar direito de
propriedade intelectual de algo, caso ainda néo tenha
feito isso. Contudo, vocé ainda deve poder registrar
marcas. Caso tenha comecado sua jornada de Pl mais
cedo, vocé pode ter identificado mais coisas para
proteger

nos diferentes pontos de sua jornada de inovacdo.

2. Quais tipos de PI sdo favoraveis ao

financiamento?

Ideia

Ninguém esperard que vocé tenha solicitado quaisquer
direitos de Pl, mas vocé precisard mostrar que entende
como a Pl serd importante para seu negdcio e valorizar a
importéncia de manter as ideias confidenciais

Fazendo a especificacdo

Vocé deve ter um plano e modelo de negécios com uma
secdo sobre estratégia de Pl. Deve ter feito alguma
pesquisa quanto a disponibilidade dos direitos que acha
que seu negécio pode precisar
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Estabelecido

Pelo menos alguns de seus direitos deveriam ter sido
concedidos/registrados e estar em vigor ou ainda

protegido por segredo industrial

Se as patentes sdo importantes e sua importancia foi reconhecida,
vocé pode esperar que mais patentes signifiquem mais valor. Mais
ndo é pior - mas também ndo é necessariamente melhor, porque
estudos internacionais mostram que mesmo no portfélio de patentes
de uma grande empresa, é improvavel que o percentual de patentes
que realmente impulsiona e gera valor tenha dois digitos.

Ter mais direitos do que vocé precisa ou utiliza pode ter implicacdes
negativas, porque adiciona custo (principalmente em termos de
pagamentos de taxas e renovacdes) e pode dar a entender que vocé
ndo pensou com cuidado sobre a utilidade comercial. Os financiadores
podem nao querer financiar o processo de lancar uma rede muito
ampla apenas ‘por via das duvidas'. Contudo, esperardo que vocé
tenha pensado sobre os territérios ao decidir o que e onde proteger,
para que seus ativos geradores de receita e de valor mais importantes
estejam protegidos.

COMO APROVEITAR O VALOR INVISIVEL DA PI AO OBTER FINANCIAMENTO PARA EXPANDIR SEU NEGOCIO | II/INPI © 2026 |




aso os direitos de Pl sejam

Que qualidades parte integrante’ .de seu
agregam valor a modelo de negécios - e

normalmente sdo, no caso de

um atiVO aos empresas em crescimento - vocé

olhos de um pode esperar que eles sejam

fin anci ador’ submetidos a exames minuciosos
. adicionais no  processo de

financiamento, principalmente se
estiver pretendendo atrair

investidores em participacdes.

Embora seja importante compreender que os investidores, credores e
organiza¢Bes que concedem subvencdes econdmicas e programas publicos
deinovagao sdo criteriosos para a concessao de crédito e ndo necessariamente
sdo muito experientes em questdes de Pl, o que conta é sua capacidade de
descrever de forma convincente o que vocé tem e para o que serve. A atengao
que os financiadores ddo a sua Pl depende, em parte, da forma como vocé
explica porque ela é importante e como seus direitos se comparam aos de seus

Distribuicdo
entre tipos de
direitos de Pl

Mostre que, dentro dos tipos de protecdo de Pl mais relevantes para
seu negocio, vocé ndo depende de um ativo, mas tem vdrias ‘balas
na agulha’ (vocé estd construindo uma parede, néo contando com
um tijolo), ou seja, apresentar o portfélio de Pl

Distribuicdo
por tipo de
direito de PI

Explique como seu modelo de negdcios é sustentado por diversos
direitos de Pl diferentes (preferencialmente registrados ou
concedidos, dependendo do seu estdgio de desenvolvimento), bem
como o processo de gestdo da Pl

Sustentacao
de um ponto
devenda
exclusivo (PVE)

Liste caracteristicas importantes que seus produtos ou servicos tém
(ou terdo) e que sdo comprovadamente sustentados por direitos

de PI, tornando-os mais dificeis de copiar tanto no pais como no
exterior

() LISTA DE VERIFICAGCAO PARA SUA APRESENTACAO %////////////////

10 formas de demonstrar relevancia e qualidade da PI

Quantos desses pontos vocé incluiu em sua proposta de
financiamento?

Cada empresa possui caracteristicas, desafios e estratégias proprias,
de modo que esta ndo deve ser considerada uma lista exaustiva. Ao
longo deste guia, também sdo apresentados outros conjuntos de
verificacdo direcionados a modalidades especificas de financiamento,
como crédito e investimento societario. Ainda assim, é recomendavel
identificarquaisatributosdepropriedadeintelectualestaoefetivamente
presentes em seu portfélio e verificar se os mais relevantes foram
comunicados deformaclara e consistente em apresentacdes, materiais
institucionais e pitches (apresenta¢des curtas de negdcios ou ideias)
destinados a financiadores e investidores.

Sustentacdo
de todo um
negécio

Em contrapartida, explique como seu modelo de negdcios é
sustentado por cada direito de Pl

Abrangéncia
geografica

Demonstre que vocé obteve, ou estd em processo de obter, boa
cobertura de Pl em todos os mercados responsdveis por uma
propor¢do significativa de sua producéo e/ou vendas tanto no pais
como no exterior

Situacao no
cenario

Explique como sua Pl ajudou a criar e manter um nicho no

cendrio competitivo, sustentado por evidéncias de sua receita e/
ou participag¢do de mercado (isso mostra o diferencial de sua Pl e
também que agrega valor) no curto, médio e longo prazo, prevendo
o custo de produgdo, o potencial de receita e o fluxo de caixa para
manuten¢do e ampliacdo do negdcio

Nao
replicabilidade

Quando aplicdvel, deixe claro que vocé pode fazer algo que
ninguém mais pode, e tem a estratégia de Pl e os direitos de Pl para
respaldar isso. Os investidores acham isso particularmente atrativo,
desde que vocé possa demonstrar a veracidade das informacées
com dossiés completos e ilustrativos

Prova de Caso vocé tenha defendido sua Pl com sucesso na justica ou a
execucio utilizado para processar um violador e obter taxas de licenca
Inteligéncia Explique os principais pontos de sua estratégia de Pl e de segredo obrigatdria e/ou indenizagéo, sua Pl tem um valor incontestdvel -
sobre a industrial e mostre como seu portfdlio de inven¢do ou criagdo difere ndo se esqueca de mencionar isso!
concorréncia e é melhor que os de seus concorrentes
Status do Apresente quaisquer pedidos depositados ou concedidos no pais e
pedido de no exterior e mostre que tém potencial de execucéo
registro
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A Pl pode me ajudar a obter
subvencoes economicas
e programas publicos de
inovacao?
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Quais tipos de
empresas se
adaptam melhor

ao financiamento
de subvencao
economica?

00

s subvencdes econbmicas tém diversos atrativos

particularmente importantes no inicio das opera¢ées de

empresas que buscam inovar e crescer. Elas podem ser
facilitadoras significativas do desenvolvimento e da adocdo de
novas tecnologias.

a 7

No Brasil, o financiamento a inovacao ainda é fortemente
impulsionado por instrumentos publicos e semipublicos, incluindo
Finep, BNDES, EMBRAPII, fundacdes estaduais de amparo a pesquisa
e programas de inovacdo aberta.

Em geral, as subvencdes econbémicas e os programas publicos de
inovacdo sao mais generosos com empresas mais jovens, como as
startups. Em outros paises, como Singapura, existem pacotes de auxilio
exclusivos que incluem subveng¢des econémicas e programas publicos
de inovacdo para empreendedores tentando comercializar uma ideia
inovadora e que ainda podem nem ter constituido uma empresa. No
Brasil, empresas que desenvolvem projetos de inovagdo estratégicos
para o pais podem concorrer em editais de chamada publica para o
Programa de “Subvencao Econdmica a Inovacdao Nacional” da Finep
(Financiadora de Estudos e Projetos), principal agente federal no
financiamento a inovagdo. Informagdes via http://www.finep.gov.br/
apoio-e-financiamento-externa/instrumentos-de-apoio/subvencao-
economica.

Para startups, os beneficios das subvenc¢des econdémicas e programas
publicos de inovacao nao sao limitados ao dinheiro. Alguns programas
estdo ligados a ‘incubadoras’ ou ‘aceleradoras’ fisicas, o que torna a
rede de contatos mais facil desde o inicio. Outros envolvem mentoria
para ajudar com a jornada de crescimento, como promovido pelo
SEBRAE, no Brasil.

Empresas de pequeno e médio porte podem ser beneficiadas por
diversos programas destinados a auxiliar inovacfes e exportagdes.
Empresas maiores e mais maduras também poderdo ser beneficiadas
por subvencbes econdmicas e programas publicos de inovagao
especificamente destinados a facilitar a introducdo de novos processos
e nova tecnologia.

Por essas razdes, seria aconselhavel que qualquer empresa que esteja
criando uma nova Pl (ou pensa em criar uma nova Pl no futuro proximo)
se familiarizasse com o cenario de subvenc¢do econdémica do Brasil.

Aagéncia governamental brasileira, Financiadora de Estudos e Projetos
(Finep), ligada ao Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inova¢éo (MCTI) é
seu portéo de entrada para uma gama de subvengbes econébmicas
apoiadas pelo governo, para as quais empresas em fase inicial e

empresas locais inovadoras poderdo ser elegiveis. Esses programas de
subveng¢do econémica estdo sujeitos a revisdo periédica para garantir
que continuem adequados e competitivos. Dessa forma, sempre se
certifique de que vocé estd analisando as iniciativas mais recentes.
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s subvenc¢ées econdmicas
COmO a normalmente exigem que

subvencao

as empresas fornecam um
R elemento de ‘financiamento
economica equivalente’. Este compromisso
funciona? podera ser expresso de diferentes
maneiras. Ele pode variar de
acordo com seu estagio de
desenvolvimento.

Os programas brasileiros que oferecem subvencdo econdmica exigem
uma contrapartida financeira ou econdmica que a empresa proponente
deve aportar no projeto, mas tais contrapartidas variam de acordo com o
porte, 0 estagio de maturidade das empresas, o setor e o grau deinovagao,
entre outros fatores. As micro e pequenas empresas, por exemplo,
podem ter contrapartidas reduzidas ou até isencao, dependendo do
edital e da regido onde atuam.

No Brasil, vocé pode obter subvencdo econdmica nao apenas para
pesquisas iniciais, mas também para implementa¢do e entrada no
mercado (incluindo mercados internacionais) e para adotar novas
tecnologias que ajudardo seus negdcios a se tornarem mais eficientes.
Alguns programas estado ligados a setores especificos, enquanto outros
estdodisponiveis de maneiramais geral. Além da Finep, outrasinstituicdes
tém programas de apoio, como por exemplo, o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e algumas Fundagdes de
Apoio a Pesquisa estaduais, como: Fapesp (Fundag¢do de Apoio a Pesquisa
do Estado de Sao Paulo); Faperj(Fundacdo de Apoio a Pesquisa do Estado
do Rio de Janeiro); Fapemig (Fundac¢do de Apoio a Pesquisa do Estado de
Minas Gerais), entre outras.

3. A Pl pode me ajudar a obter subvenc¢ées
econémicas e programas publicos de inovagdo?

E sempre aconselhével ler cuidadosamente as condicdes de pagamento
da subvencao econdmica para planejar seus fluxos de caixa. Alguns
programas pagam por marcos atingidos, enquanto outros apenas
mediante comprovacdo de que o0s custos relacionados foram
desembolsados (ou seja, ndo apenas incorridos, mas gastos), o que pode
significar que os pagamentos sao menos frequentes. Os custos elegiveis
também serdo especificados e podem cobrir apenas alguns aspectos
especificos do projeto que vocé tem em mente. Além disso, podem ou
ndo incluir os custos de obtencdo de direitos de Pl para proteger as
invencdes possivelmente resultantes.
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Além das subvencées econdmicas, vale lembrar que as empresas podem
obter beneficios fiscais atrativos com relacdo a seu investimento em
Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) como a Lei do Bem, voltada para
empresas declarantes pelo lucro real. Outro guia desta série - Utilizando
seus Ativos com Eficiéncia Fiscal, contém mais detalhes.

O que torna a subven¢ao econémica uma
opc¢ao atrativa?

(Geralmente) nao gera diluicdo Embora existam algumas excecoes, vocé
normalmente néio precisa entregar uma parte
da sua empresa quando recebe uma subvencéo
econdmica e isso faz com que o dinheiro de
qualquer investidor de capital dure mais

N&o é devolvida Desde que vocé alcance os objetivos do seu
projeto (e néo aja de forma fraudulenta!),
normalmente néo se espera que vocé devolva a
subvengdo concedida

Tem uma funcgdo de sinalizacao Como uma concesséo de subvengéo econdmica
exige que suas propostas sejam examinadas de
maneira independente, pode ajudar a persuadir
outros financiadores a apoid-lo

Permite que vocé experimente As subvencgdes econémicas geralmente séo
fornecidas para ajudar as empresas a pesquisar
e investigar ideias que estédo em estdgio inicial.
Elas podem ajudd-lo com os custos de tentar
algo novo e reduzir os riscos para seu negocio
caso as coisas néo funcionem como esperado
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maioria das empresas busca

Ter PI melhora subvencdes econdmicas
minhas chances
de obter uma

porque estd procurando
gerar conhecimento que se podera
tornar um ativo intangivel, como algo
subvengéo rentavel economicamente. Contudo,
econamica? alguns programas exigirao evidéncias
de que vocé ja possui Pl tanto no seu
pais quanto em outros paises.
Mostrar que vocé tem uma
capacidade comprovada de inovar deve tornar qualquer pedido de
subvencao econdmica mais crivel.

As subvencdes econdmicas e programas publicos de inovagdo com maior
probabilidade de fazer referéncia a Pl existente estdo relacionadas ao
trabalho de ‘prova de conceito’ ou ‘prova de valor’ para verificar a viabilidade
técnicaeecondmicado projeto. Esses podem conter uma exigéncia especifica
de que o foco da tecnologia deve representar um avanco claro que tenha o
potencial de revolucionar um mercado existente ou criar um novo e o
potencial de retorno econdmico da empreitada.

Essas subvencdes econdmicas e programas publicos de inovacao focam nos
resultados financeiros e econémicos da empresa e do projeto e verificam
principalmente a situa¢do atual da Pl do requerente e a forma como ela
proporciona uma base que contribuird para um resultado bem-sucedido.
Elas também esperam que sejam criadas novas Pl como resultado da
atividade financiada pela subvencdo econémica.

Assim, subvencdes econdmicas e programas publicos de inovacdo como
essas apresentam uma funcao util de ‘sinalizacao’ para os investidores em
participacdes. Além de proporcionar outra fonte de financiamento que nao
geradiluicdo, um pedido de subvencdo econémica bem-sucedido demonstra
que seus planos foram submetidos a um exame minucioso independente e
considera-se que sao diferenciados o suficiente para se qualificar. Quanto
mais competitiva e rigida for uma subvencao econdmica, mais forte sera a
referéncia que ela representa.

4 )

Ao planejar sua estratégia de financiamento, talvez vocé precise

coisas na ordem certa. Pode ser benéfico conseguir demonstrar que
vocé obteve uma subvencdo econébmica antes de abordar investidores
em participagoes.

explorar mais de uma fonte. Se esse for o caso, certifique-se de fazer as @ b4
ooz

~

J
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Criarei uma nova
Pl quando
conseguir uma
subvencao
econdmica?

T

s subvenc¢bes econémicas geralmente ndo sao fornecidas

para fins de continuidade normal dos negécios: em vez

disso, sao destinadas a auxiliar empresas a efetuarem
‘mudancas significativas' que, de outra forma, teriam dificuldade de
financiar. Essas mudan¢as normalmente resultam na criacdo de
ativos intangiveis, muitos dos quais podem ser protegidos utilizando
direitos de PI.

Isso significa que sempre que vocé solicitar uma subvencao econémica,
€ importante estar ciente das consequéncias relacionadas a Pl e ao
portfélio de conhecimento tacito e explicito ndo protegido por Pl e
considerar a melhor forma de lidar com elas. Essas consequéncias
variardo dependendo se o projeto financiado pela subvencdo
econdmica serd realizado por conta propria ou em conjunto com
parceiros e colaboradores.

As subvenc¢bes econdmicas podem ser concedidas a projetos que envolvam
colaboracdo e trabalho com outras empresas, universidades ou institutos
de pesquisa. Nessas circunsténcias, a titularidade da Pl pode néo ser
simples e exigird planejamento prévio. Outro guia desta série - Parcerias
para Obter Vantagens Comerciais destaca as principais questoes a
considerar e como resolvé-las: no caso deste guia, supbe-se que néo hd
colaboragbes formais envolvidas.

3. A Pl pode me ajudar a obter subvencées
econdémicas e programas publicos de inovacéo?

Antes de comecar uma iniciativa financiada por subvencées
econdmicas e programas publicos de inovagdo, vocé precisara ter feito
sua licdo de casa com relagdo as atividades de seus concorrentes e em
gue medida existe espaco para inovar de forma lucrativa. Sera
importante ter essas informac8es em mente ao longo de seu projeto
para garantir que seu escopo de trabalho ndo se desvie para areas ja
abrangidas por patentes concedidas ou atendidas por empresas que
detém outros direitos relevantes, onde vocé pode correr o risco de
violacao.

Caso tudo corra bem, vocé deve criar novos conhecimentos e ideias
que se traduzirdo em direitos de Pl exequiveis. Na maior parte dos
casos, quando nao ha colaboragdo envolvida, a titularidade desses
direitos deve ser sua para exploracdo futura, e vocé pode esperar que
esse seja 0 caso com a maioria dos programas de subvencao econémica
apoiados pelo governo.
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Contudo, programas de subvencdo econOmica especificos do setor
podem ter regras diferentes, e 0os 6rgaos que concedem essas subvencdes
podem acabar detendo alguns direitos sobre suas invencfes e ativos
tangiveis e intangiveis como garantia em troca do financiamento. Esse é
um bom motivo para ler os termos e condi¢des cuidadosamente antes de
assumir qualquer compromisso.

Principais pontos a serem observados ao
criar uma nova PI

Sua
titularidade
daPlé
prejudicada

Vocé nao
toma
medidas
oportunas
para proteger
anovaPI

Um fornecedor pode
contribuir com informacées
técnicas ou criativas para
seu projeto financiado por
subvencgoes econémicas

e reivindicar direitos de
propriedade sobre os
ativos que vocé criar
posteriormente

Vocé pode inventar ou
descobrir algo de valor
comercial que, na medida
em que for divulgado ou
revelado, prejudique sua
capacidade de protegé-lo por
meio de patentes, direitos

de desenhos industriais
registrados ou outros meios
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Utilize acordos de néo divulgacéo ao trabalhar
com fornecedores ou parceiros em projetos
financiados por subvenc¢ées econémicas.

Certifique-se de que quaisquer servicos que

vocé obtenha nos termos de um contrato (como
consultoria, “projetos de design” ou ferramentas)
contenham cldusulas que atribuam qualquer
titularidade de Pl a vocé mediante pagamento

Determine se os custos da protegdo de Pl no pais
e/ou no exterior constituem gastos elegiveis nos
termos de sua subveng¢do econémica

Mantenha um registro seguro de todas as
descobertas que possam constituir material
patentedvel e atualize-o regularmente durante o
andamento do projeto

Solicite prote¢éio oportunamente: caso uma
invencéo exija mais desenvolvimento antes que
vocé possa dizer o que proteger, mantenha-a em
segredo

i

-

Como aproveito
a Pl ao negociar
investimentos em
participacoes?
04
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financiamento de capital

Que tipO de exige a venda de parte de
empresa =) sua empresa. Envolve trazer

novos acionistas e/ou permitir o

adequa mEIhor aumento da participacdo dos

ao financiamento acionistas atuais em sua empresa. O

de ca pltal') financiamento de capital € uma 6tima
. opgao para que empresas em estagio

inicial e rapido crescimento levantem
recursos, porém precisa ser realizado
com cuidado, porque seus interesses e os de seus investidores podem
nem sempre coincidir totalmente.

Trazer investidores novos e independentes é uma excelente forma de obter
mais do que apenas dinheiro. Pode ser benéfico principalmente para uma
empresa jovem; como os investidores querem que vocé tenha sucesso,
normalmente estdo preparados para contribuir com seus conhecimentos e
conexdes. Se vocé sabe que existem areas de sua proposta ou de sua equipe
que precisam de fortalecimento, vocé pode focar em atrair investidores que
possam resolver essas questdes.

Conforme sua empresa amadurece, o financiamento de divida se torna
normalmente uma op¢do mais atrativa, simplesmente porque ndo dilui seus
retornos de prazos mais longos. Contudo, vocé pode ter dificuldade em
tomar empréstimos, pelo menos de fontes convencionais, até que seus
lucros se tornem razoavelmente previsiveis. Assim, caso precise ‘dinamizar’
seumodelo de negdcios, financiar atividades de Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D) no longo prazo ou expandir para novos mercados, a escala das
oportunidades de crescimento que vocé esta gerenciando pode fazer com
que o investimento de capital de risco ou de private equity (ou até mesmo a
listagem em um mercado de capital aberto, como a Bolsa de Valores de Sdo
Paulo - B3) sejam as op¢des mais viaveis.

Existem algumas desvantagens do financiamento de capital que devem ser
levadas em consideracdo. Toda vez que vende participagdes, vocé abre mao
de um elemento de controle em seu futuro. Portanto, ao lidar com
investidores privados, é necessario realizar uma due diligence para entender
seu modus operandi tipico; vocé ndo quer acabar com um estranho no ninho!

Os proés e contras do uso de investimentos
de private equity para financiar o
crescimento do negoécio

Pode ser usado para financiar planos de
negécios que envolvem riscos (por exemplo,
porque nao sao comprovados ou sdo
revolucionarios)

Os investidores esperam um retorno
substancial sobre o investimento para
compensar o risco elevado; portanto, o
capital ndo é adequado para situacdes em
que o crescimento é lento ou incremental

Cria uma oportunidade de acessar
conhecimentos, experiéncias e conexdes de
seus investidores e construir sua ‘equipe’

Abre mao de uma parte do controle de
seu negocio, o que pode exigir que vocé
obtenha aprovacao mais ampla para
decisGes futuras

Pode ser usado para levantar pequenas
ou grandes quantias - ndo ha valor
predeterminado

Os investidores institucionais (como
fundos de capital de risco ou empresas de
private equity) frequentemente impdem
condigdes ou restri¢ées que podem
limitar sua liberdade (por exemplo,
contratar pessoas ou gastar dinheiro sem
permissao)

Nao exige que seu negocio seja lucrativo no
momento da captac¢ao dos recursos

Plataformas de financiamento coletivo

e outros exercicios de consércio podem
deixar vocé com uma grande variedade de
investidores que se mostram dificeis de
gerenciar

Quanto mais seu negdcio vale, menor a
participacao que vocé tera que abrir mao
para levantar um determinado montante
de investimento
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or definicdo, o investimento é

sempre feito na expectativa de

retorno - do contrario, é um
presente! A Pl é importante para os
investidores porque aumenta as
chances de que um retorno se
materialize. Também pode ser a Unica
coisa de valor dentro do negécio no
momento em que o financiamento
estda sendo buscado. Contudo, é
importante entender que a Pl por si s6
provavelmente ndo sera suficiente
para obter financiamento.

Qual éa
relacao entre
direitos

de Ple
investimento?

Embora sua empresa permanega relativamente jovem, é improvavel que
tenha muita ‘substancia’ em seu balang¢o patrimonial. Seu valor para os
investidores sera determinado pela medida em que vocé consegue criar seu
préprio nicho lucrativo em um mercado que Ihes interesse. Isso exige que
vocé tenha alguma forma de vantagem competitiva, que € onde entra a Pl
ela esta no coragdo dos avancgos cientificos, dos desenvolvimentos de novos
produtos, dos desenhos industriais, dos registros de marca e de todas as
formas de criatividade.

4. Como aproveito a Pl ao negociar
investimentos em participagoes?

Os investidores esperam que a Pl faca parte de uma proposta de negocio
porque contribui para a geracdo de lucro de varias formas. Ela fornece o
mecanismo judicial por meio do qual as empresas protegem os atributos
que as tornam distintas e especiais, proporcionando uma base para lidar
com imitadores. Isso, por sua vez, permite que uma empresa obtenha a
maior parte dos retornos, o que, entdo, pode ser compartilhado com o
investidor.

Os investidores sentirdo certo conforto no fato de que sua Pl estd bem
protegida. E muito melhor que elainclua direitos como pedidos de concess&o
de patentes que foram submetidos a uma verificacdo independente e
decididos pelo 6rgao do Estado nacional. Contudo, é importante reconhecer
que a Pl, por si s6, provavelmente ndao é suficiente para garantir o
comprometimento dos investidores. Isso porque a histéria esta repleta de
otimas ideias que nunca se tornaram sucessos comerciais. Além disso, em
mercados que precisam de muita capacitacao e desenvolvimento, as vezes
a segunda empresa a entrar é a que causa o maior impacto, simplesmente
porque ela tem uma oportunidade de aprender com os erros cometidos
pela primeira.

Portanto, pode-se esperar que os investidores estejam interessados em
uma grande oportunidade de mercado e em um plano confiavel para
aproveita-la. Eles também desejardo saber muito sobre vocé, sua equipe e
suas respectivas competéncias e experiéncias. Normalmente, focarao mais
nesses aspectos do que em tentar avaliar se sua tecnologia é boa.
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A Pl é importante
para investimentos,
porém néo é
suficiente por si so.

»

Como meu
estagio de

desenvolvimento

afeta as
expectativas
de Pl dos
investidores?

T

Certifique-se de que
seus esforgos iniciais
de comercializagéo
ndo prejudiquem

suas chances de obter

uma boa protecdo de
PI.

)

s investidores entendem que poucas empresas em estagio

inicial terao tido o tempo, ou o dinheiro, para acumular um

conjunto expressivo de ativos concedidos ou registrados.
Entretanto, as empresas de capital de risco poderao ter expectativas
mais altas. No minimo, vocé deve garantir que seu portfélio de PI
seja adequado para seu tamanho e estagio de desenvolvimento.

Caso seu negécio esteja em estagio pré-operacional, vocé pode temer
uma “Escolha de Sofia” ao dialogar sobre Pl com investidores,
simplesmente porque vocé precisa do dinheiro deles para garantir os
direitos que gerardo valor futuro (entre outras coisas). Nao se trata
necessariamente de um problema, desde que vocé tenha feito sua
licdo de casa sobre Pl e possa identificar quais direitos pretende obter
e quando. Os investidores terdo pouco apetite por um negdcio que tem
uma 6tima ideia, mas parece nao perceber que outras empresas mais
estabelecidas provavelmente ‘entrardo no jogo’ no momento em que
ela prosperar.

Existem também alguns direitos que vocé precisa garantir, ou pelo
menos depositar o pedido de registro, antes de comecar a operar. As
patentes sdo um exemplo, porque vocé corre o risco de que se
considere que sua ideia foi divulgada quando o produto chegou ao
mercado (ou tornou-se publico de alguma outra forma). A publicidade
excessiva do que vocé esta fazendo pode ndo apenas impedir o
patenteamento, mas inadvertidamente impedi-lo de manter um
segredo comercial possivelmente valioso. Se vocé errar nesse ponto,
rapidamente minara a confianca dos investidores.

A medida que sua empresa ganha forca e fica claro que existe um
modelo escalavel, vocé podera ter de levantar quantias maiores de
dinheiro (as vezes chamada de rodada ‘Série A’). Os investidores
provavelmente serao maiores e o interesse deles em seu portfélio de
Pl sera mais agucado. Terao uma expectativa legitima de que pelo
menos parte do dinheiro investido em seu negécio até o momento
tenha sido usado para protegé-lo contra imitadores.

Esse é o ponto em que aspectos como a abrangéncia territorial da Pl
tornam-se importantes. Caso ndo tenha protecdo em todos os paises
gue acredita serem importantes para geragao de receita (ou pior ainda,
caso perca a oportunidade de obté-la), vocé pode ter de lidar com
algumas perguntas complicadas. Também é provavel que solicitem
mais detalhes sobre os riscos de violagdo da PI.

Os investidores reconhecem que a protecdo de Pl leva tempo para ser
obtida. Geralmente, quanto mais valor vocé atribui ao seu negdcio,
mais eles esperam que seus ativos de Pl estejam em vigor.
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S empresas que crescem
Qua' a muito rapidamente podem
s a - descobrir que a melhor
importancia da K

opgao de financiamento é solicitar

Pl pa raa IiStagem sua listagem no mercado de agdes.

no mercado de Ao preparar um  prospecto,
agaes‘) provavelmente serd muito

importante dar atencdo a sua
diferenciacdo competitiva. Vocé
também precisara ter uma base
bem comprovada para o preco inicial de suas a¢8es; a Pl também pode
ter um papel aqui.

As companhias de capital aberto tém acesso a um volume muito maior de
capital e a uma ampla gama de fontes de financiamento. Os investidores
no mercado de a¢des sdo gestores de fundos profissionais que trabalham
para investidores ou instituicdes privadas e suas avaliacdes de risco/
retorno sdo feitas de maneira diferente de um investidor-anjo que esta
‘apenas’ procurando um retorno de 10 vezes ou mais. Eles procuram
crescimento, mas também tém um olhar agucado para o risco; esperam
ser adequadamente informados sobre o que acontece com o negdcio,

como progresso com pipelines de produtos, concessdo de novos direitos Qual a

de PI, capacidade de gera¢do de novas solu¢des com consideravel retorno . = .
econdmico e financeiro, acesso a novos mercados e anuncios importantes |mp0rtanC|a da Pl
de clientes e distribuidores - todos os quais podem afetar diretamente o na venda do

preco das agdes. neg6Ci0?
Sabendo de tudo isso, os consultores profissionais que trabalham com
VOCé em seu prospecto devem examinar atentamente seu portfélio de Pl e 7

encontrar formas de explicar como o valor intangivel (que provavelmente //////////////////////%
nunca esteve visivel em suas contas) justifica o preco pretendido para as

acdes. Embora o valor de sua empresa seja dado por mais do que sua P,
avaliar esses ativos principais pode ser uma etapa preparatéria muito Util.

« Empresas inovadoras
e de alto crescimento
normalmente séo
impulsionadas por
ativos intangiveis,

ndo fixos. 99

Nosso outro guia sobre avaliacdo de Pl - Revelando Seu Valor Oculto,
explica como seus ativos intangiveis podem ser avaliados de maneira
independente para que vocé possa articular seu valor futuro existente e
prospectivo nas negociagoes.

4. Como aproveito a Pl ao negociar
investimentos em participacoes?

Além de justificar o potencial de alta do valor, a PItambém é importante
no gerenciamento do risco de queda, devido principalmente a
processos judiciais. A Pl lhe da ‘muni¢ao’ que pode ser usada para
defender sua empresa contra-ataques e processar empresas que
violem seus direitos, entdo vocé deve explicar o que estd em seu
‘arsenal’.

Algumas das maiores empresas do mundo (como o Google)
consideraram a Pl importante o suficiente para investir bilhdes de
ddlares na construcao de um meio de proteger a tecnologia principal
e defender o preco de suas a¢des. Vocé nao precisara (se tudo der
certo!) gastar tanto, mas precisara mostrar aos investidores que esta
equipado para proteger seus interesses e os deles, especialmente
€aso vocé opere em um setor de ‘alta tecnologia’.

uitas empresas em crescimento que nao listam suas acdes

nomercado de capital aberto esperam, em udltima instancia,

ser adquiridas se as coisas correrem bem - e ai esta a
grande ‘vantagem’ que os investidores buscam. Tradicionalmente,
as avaliacdes na hora de vender sao multiplos de lucro, mas ativos
intangiveis sélidos podem mudar as regras completamente.

Quando uma empresa ‘convencional’ e madura é valorada - por
exemplo, uma ja estabelecida ha anos, com crescimento organico e
estavel e lucro modesto - é normal aplicar multiplos de seus lucros ou,
as vezes, o valor do ativo no balanco patrimonial, para determinar
quanto ela vale. Esses multiplos variam de acordo com o setor e
normalmente derivam de fontes publicas, como bolsas de valores.

Empresas inovadoras e de alto crescimento normalmente seguem
uma trajetdria diferente. No momento em que sdo vendidas, podem
ndo estar dando lucro - podem até estar fazendo vendas modestas
quando comparadas com outras - mas claramente ainda possuem
valor com base na tracao do mercado que criaram (que pode ser
medida pela quantidade de clientes, usuarios ou ‘seguidores’, e nao
pelas vendas ou lucros).

Quando uma empresa grande vé potencial para rentabilizar essa
tracdo ou utiliza-la para transformar o desempenho ou a concorréncia
de seu negdcio existente, pode estar disposta a pagar muito bem para
adquirir o controle. Um exemplo familiar é o Instagram - adquirido
pelo Facebook por US$1 bilhdo em um momento em que nao dava
lucro e tinha somente 13 empregados. Entretanto, tinha também 30
milhdes de usuarios sé no iPhone.
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Ativos intangiveis em vez de ativos fixos tangiveis. As vezes esses
determinantes serao patentedveis, como no caso de uma empresa de
biotecnologia, farmacéutica ou eletrénica. As vezes serdo os registros de
Marca associados a uma oferta caracteristica, como um servigo ou um
‘aplicativo’. Em contrapartida, podem ser empresas voltadas para o desenho
industrial com um estilo caracteristico que atrai um publico amplo ou um
nicho de mercado bem definido. Em outras ocasides, os ativos protegidos
por direitos autorais serdo os mais importantes, como softwares e bases de
dados.

Caso queira que sua empresa tenha retornos extraordinarios, o préprio fato
de serem extraordinarios significa, por definicdo, que serdo impulsionados
por ativos dificeis de avaliar utilizando métodos convencionais e/ou a
inovacdo baseada em conhecimento seja disruptiva. Portanto, é imperativo
poder mostrar aos investidores como os ativos intangiveis que vocé ja possui
e pode escalar, e os novos que deseja criar, tém as qualidades necessarias.

nivel de due diligence que

Como minha Pl serd realizado em seus ativos
pode ser

de PI provavelmente variara
de acordo com o tipo de investidor

examinada Pe|05 que vocé esta tentando atrair. Mas
investidores? seja qual for o tipo de investidor

envolvido, normalmente vale a pena
responder a algumas das principais
perguntas que surgirao,
compartilhando algumas das licdes

de casa que vocé ja fez.

As perguntas dos investidores provavelmente estardo voltadas para os
principais diferenciais de sua empresa e em como vocé conseguiu protegé-
los contra imitadores, bem como os custos de producao envolvidos e a
capacidade de distribuicdo e logistica do produto e dos servicos. Por
definicao, primeiro vocé precisa ter uma ideia muito clara do que torna sua
ideia ou modelo de negdcio diferente e especial, e isso significa entender o
que seus concorrentes estdo fazendo.

Para obter mais informacgdes sobre formas de acompanhar a atividade
dos concorrentes, consulte o outro guia desta série - Conhecendo a
Concorréncia.

Normalmente, a quantidade de tempo e esforco (e, portanto, dinheiro)
dispendidos no exame de questdes relacionadas a Pl sera determinada pelo
tipo e valor do investimento que vocé estd buscando. Caso esteja levantando
grandes quantias de investimento em participa¢gbes com empresas de
capital de risco ou private equity, vocé pode esperar que sua Pl seja
examinada de varios angulos diferentes. A due diligence da Pl podera
examinar as questdes juridicas (analisando como e onde suas criacdes e
invencdes sdo protegidas e se a prote¢do é adequada), como também incluir
0 exame de sua tecnologia e seus mercados.
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Caso esteja buscando quantias mais modestas em sites ou plataformas
de financiamento coletivo, com investidores privados ou consorcios, o
processo normalmente é um pouco menos estruturado. Contudo, é
importante ter em mente que esses investidores menos ‘formais’
geralmente sdo atraidos por empresas com as quais sentem alguma
afinidade - as vezes apenas por gostarem dos produtos, porém, com
frequéncia, por terem trabalhado no mesmo mercado.

4. Como aproveito a Pl ao negociar
investimentos em participagoes?

Esses investidores podem, portanto, acabar tendo ideias muito
detalhadas de suas oportunidades e desafios. Para convencé-los, sera
ainda mais importante demonstrar que vocé sabe o que esta fazendo a
respeito de sua estratégia de ativos intangiveis.

Que perguntas um investidor em participacdes fara sobre minha PI?

Inteligéncia
sobrea
concorréncia

Vocé pode mencionar sobre sua estratégia de Pl e demonstrar como sua
abordagem difere e é superior a de seus concorrentes na geragéo de valor agregado

Status do
pedido de
registro

Vocé tem pedidos e direitos registrados ou concedidos, dessa forma, eles séo (pelo
menos teoricamente) passiveis de serem exigidos caso outras pessoas os violem.

Se ainda houver direitos sendo examinados ou se eles estiverem em dreas onde
vdrias patentes foram invalidadas recentemente (por exemplo, solugées de negdcio
baseadas em software nos Estados Unidos), espere receber perguntas sobre essa
questdo

Distribuicdo
entre tipos

Dentro dos tipos de protegdio de Pl relevantes para seu negdcio, vocé néo depende
de um unico direito (por exemplo, pode ter diversos pedidos de registro de patentes
em curso), mas de um portfdlio de direitos e segredo industrial

Titularidade

Se a Pl tiver sido criada em conjunto ou for propriedade do diretor da empresa,
espere perguntas sobre titularidade e concessdo de direitos. Caso esteja se
baseando em alguma Pl licenciada de terceiros, os investidores podem querer ver
os contratos de licenciamento
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Liberdade de
operacgao

Suspeitas de
violacao

Protecdo
territorial

Embora vocé possa ter sua propria Pl, isso néo significa necessariamente que vocé
estd livre para implementar o produto ou servico descrito. Os investidores podem
querer garantias de que vocé provavelmente ndo serd processado ou impedido de
operar

Caso vocé suspeite de uma violagdo de direitos ou tenha sido acusado de violar a Pl
de terceiros, os possiveis financiadores exigirdo que vocé divuigue as informagoes.
Nesse caso, termos de confidencialidade séo importantes

Vocé tem PI suficiente nos territérios em que planeja operar e, se néio, ainda existe
uma oportunidade de obté-la?
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Como posso alavancar
o valor da Pl ao tomar
emprestimos?
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inanciamento de divida é o
termo normalmente aplicado a

Que tIpOS de qualquerformadeempréstimo.

empresas se Seu principio fundamental é que
adequam melhor Ihe emprestam dinheiro que precisa

EYoRilaE:1als 10012l g10e) ser devolvido - normalmente com

s e ) juros e em um prazo especifico. Por
de d“"da' definicao, empréstimos sao
geralmente restritos a empresas
que geram caixa suficiente para

pagar suas dividas pontualmente.

Devido a énfase no pagamento, a divida normalmente ndo é adequada
para empresas que ainda vao estabelecer um fluxo de receita regular.
Muitas empresas inovadoras se encaixam nessa categoria enquanto sao
jovens, porqueacriacdo e a utilizacao da Plem uma oferta bem diferenciada
normalmente levam algum tempo.

Por implicagdo, os investimentos em participacdes e as subvencdes
econdmicas e programas publicos de inovacdo normalmente sdo uma
solucao melhor quando uma empresa precisa ‘especular para acumular’ e
gastar valores substanciais em desenvolvimento antes de os retornos
comecarem a fluir. Contudo, uma vez que os fluxos de caixa estejam
estabelecidos, a divida se torna uma possibilidade e nao é incompativel
com o financiamento de capital - na verdade, geralmente os investidores
gostamdedividasporqueelasndogeramdiluicdo(ndoafetamaparticipacao
atual deles em sua empresa).

Dependendo do credor, pode ndo ser necessario para a empresa ter lucros
acumulados. Os tipos de financiamentos especializados, como venture
debt(créditoparastartupseempresasinovadoras), estdobemestabelecidos
em alguns mercados: podem ser utilizados para ‘complementar’ o capital
de giro quando uma empresa tem uma base de acionistas forte e favoravel.
Da mesma forma, pode ser possivel utilizar desconto ou factoring de
recebiveis (quando as dividas da empresa sdo aproveitadas para melhorar
os fluxos de caixa) em um negdcio que ainda esta razoavelmente em estagio
inicial se a qualidade de sua base de clientes for alta.

44 | DESCOBRINDO O POTENCIAL DE FINANCIAMENTO DE SUA PI

Que tipos de empréstimos comerciais
regulares poderao ser relevantes?

Empréstimos
sem garantia

Esse tipo de empréstimo se baseia principalmente
na forga de seus fluxos de caixa. E chamado de
‘quirografdrio’ porque néo é amparado por uma
expectativa de que o negdcio tenha ativos que
possam ser vendidos para pagar a divida, caso
necessdrio. Contudo, isso néio impedird um banco
de exigir uma garantia dos diretores da empresa
e/ou onerar os ativos comerciais, como a Pl

Os ativos de Pl podem
proporcionar ‘conforto’
quanto a seguranca dos
fluxos de caixa

Um credor pode querer
uma garantia sobre ativos
de PI, mesmo que ndo
esteja atribuindo valor
diretamente a eles

Empréstimos
garantidos
VEmpréstimos
garantidos

Esse tipo de empréstimo é sustentado por uma
‘garantia’ - normalmente um ativo fisico (ou uma
série de ativos) que a empresa possui. O tipo de
ativo preferido pelos bancos é o imével doméstico
ou comercial e outros tipos de bens tangiveis,
mas outros tipos também podem ser utilizados,
como maquindrio e equipamentos ou estoques
comerciais. Um instrumento de garantia (um
documento juridico) fornecerd ao credor o direito
de regresso com relagdo aos ativos designados
caso vocé ndo pague

E dificil para um credor
contar com uma Pl como
garantia, a menos que
haja um documento de
garantia ou apdlice de
seguro para fundamentar
um valor realizavel

A Pl podera ser oferecida
como garantia a um banco
caso seja considerada
relevante

Financiamento
lastreado
em ativos

Se uma empresa precisa investir em certos tipos
de ativos (como veiculos comerciais, carros,
computadores ou equipamentos), muitas vezes
pode utilizar o valor atual e futuro desses ativos
para obter o financiamento necessdrio usando
mecanismos como um contrato de arrendamento
com opgdio de compra. Caso esses ativos jd
sejam prdprios, mecanismos como venda e
arrendamento com opg¢dio de compra podem
ser usados para liberar caixa. Ambos tém como
base a expectativa de que os ativos possam ser
vendidos para quitar o empréstimo caso isso se
mostre necessdrio

Os credores internacionais
especializados agora
podem aplicar os
principios de venda e
arrendamento com op¢ao
de compra para softwares
de empresas

Isso envolve vender a Pl ao
credor e licencia-la de volta
por um periodo acordado
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ara ter uma discussao

Como meus significativa sobre Pl com um
N credor, é importante
dlreltgs de estabelecer uma relagdo entre a
Pl estao forma como uma empresa ganha
relacionados a dinheiro (seu modelo) e a Pl e os
meus ﬂUXOS ativos intangiveis que ela possui.
de Caixa7 Quanto mais direta for a relacdo
e entre o modelo e os ativos, maior a

probabilidade de os ativos poderem
ser levados em consideracao ao estabelecer a capacidade de crédito de
sua empresa.

Demonstrar umarelacdo com o fluxo de caixa provavelmente sera a melhor
maneira de persuadir um credor a respeito da importancia - e, portanto, do
valor - de sua PI. Em algumas empresas, a relacdo é muito direta, ao passo
que em outras pode ser menos ébvia.

Uma relacdo primaria surge quando a coisa que sua empresa esta
vendendo &, para todos os fins e efeitos, a Pl. Esse normalmente é o caso
dos setores criativos (embora, se sua empresa atua como uma agéncia e
produz obras originais para outras pessoas, a Pl que vocé criou
provavelmente sera cedida a outra pessoa). Também ndo é incomum
encontrar direitos autorais de softwares impulsionando receitas. Em
cenariosdelicenciamento e franquias, arelagdo com a Pl e ativos intangiveis
deve ser ainda mais evidente.inicial se a qualidade de sua base de clientes
for alta.

5. Como posso alavancar o valor da Pl ao

tomar empréstimos?

Trabalhos
criativos
concluidos

Apresencade qualquerumdesses elementos (primarios ou secundarios)

torna sua Pl relevante para uma discussao sobre empréstimos.

Como diferentes tipos de Pl e ativos intangiveis
se relacionam com os fluxos de caixa

Se vocé tem um livro, video, filme, jogo, uma musica publicada ou gravada, e esse
ativo (ou colecdio de ativos) estiver sendo ativamente comercializado e vendido,
vocé deve conseguir demonstrar que ele é gerador de caixa. Se os fluxos de caixa
forem substanciais e tiverem sido criados ao longo de um periodo de tempo, alguns
credores permitirdo que vocé tome empréstimos

Contratos de
licenciamento
de software

Os pacotes de software geralmente séo usados de acordo com termos de
licenciamento, pois o desenvolvedor néio pretende que a titularidade mude de méos
quando produtos com base no software forem vendidos’. Um exemplo seria o
software que vocé usa em seu computador. Caso essas licencas sejam para periodos
estendidos ou se, ao longo do tempo, for estabelecido um padréo de renovagéo
regular (por exemplo, porque o usudrio depende do software para fazer algo
importante), os fluxos de caixa atribuiveis a esses licenciamentos ou pagamentos de
assinatura podem ser alavancados para fins de empréstimos

Contratos de
fornecimento
de longo prazo

As faturas podem ser utilizadas para obter financiamento por meio do factoring ou
desconto de recebiveis, que é fornecido pelos credores. A rigor, séio instrumentos
financeiros, ndo ativos intangiveis. Contudo, os contratos de fornecimento de

longo prazo que respaldam as faturas séo ativos intangiveis por si s6, e os credores
desejardo saber seu valor e seus principais termos

4 )

Uma das mais famosas operacdes de empréstimos de Pl aconteceu no
setor musical, quando David Bowie emitiu titulos contra os fluxos de
royalties atuais e futuros gerados pelo seu catdlogo de 25 dlbuns
gravados antes de 1990. Os ‘Titulos de Bowie’ foram emitidos em 1997
e levantaram $55 milhdes para o artista. Apesar de rebaixados durante
sua vida, foram liquidados em 2007 conforme planejado, sem
inadimpléncia.

- L

+<4

SN

A relagdo secundaria menos Obvia ocorre quando seu desempenho
demonstra que a Pl que vocé possui e utiliza proporciona um diferencial
importante aos seus produtos ou servicos. Isso pode ser evidente em suas
receitasgerais(aumentonosvaloresevolumesdevendas)ounalucratividade
(operacao mais eficiente). Também pode tornar seus fluxos de receita mais
previsiveis (mais reconhecimento, fidelidade e/ou restricbes a negociacao
dos clientes).
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Contratos de
franquia
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Caso opte por um modelo de franquia para o crescimento do negécio, os fluxos
de caixa decorrentes de pagamentos a vista e pagamentos recorrentes podem
ser aproveitados para o financiamento. E provdvel que um contrato de franquia
proporcione o acesso a uma ampla gama de ativos protegidos por marcas
registradas e direitos autorais, podendo incluir também patentes e desenhos
industriais

Para obter mais informag¢des sobre franquias, consulte nosso outro guia
sobre monetizacdo de Pl - Ganhando Dinheiro com Sua PI.




s empréstimos garantidos

por Pl apresentam um

grande desafio regulatorio:
os regulamentos bancarios
internacionais nao preveem
classificacdes que permitam que
direitos registrados ou ativos
intangiveis ndo registrados sejam
utilizados como ‘garantia’. Isso
dificulta para o credor atribuir
crédito diretamente ao valor real de seus ativos - mas ndo impede seu
uso a titulo de garantia.

Quais sao as
restricoes ao uso

da Pl ao tomar
empréstimos?

Os empréstimos garantidos tém um significado especifico nos circulos
bancarios. Eles significam que um banco onera ou hipoteca um ativo que
espera poder vender para pagar uma divida, se necessario.

A garantia desempenha um papel importante no que é chamado de
‘adequacdo de capital’, que lida com as reservas que os bancos precisam
manter se quiserem permanecer solventes e robustos no caso de choques
econdmicos. Em termos leigos, um ativo que tem um valor claramente
definido (como uma casa ou um complexo de escritérios) ainda valera
alguma coisa mesmo se a empresa que 0s possuia ndo existir mais. Mesmo
se o edificio for incendiado, ele estd segurado e ainda possui um valor
recuperavel.

Nesse caso, as regras regulamentam a quantidade de capital que um banco
precisa manter em caso de inadimpléncia. Consequentemente, os
empréstimos garantidos sao mais baratos para o banco e para o cliente.

O problema que a Pl tem tradicionalmente apresentado é que, embora
possa ser muito valiosa, também é sensivel as mudancas na sorte da
empresa que a possui. Além disso, como ndo € uma commodity, o valor
obtido em uma operacdao ndo é muito preditivo do valor em outra, e as
operacdes que realmente se concretizam ndo acontecem em mercados
gue permitem que o preco seja descoberto de forma transparente e
comparavel.

Isso leva os reguladores a concluir que o valor da Pl ndo é suficientemente
‘liquido’ para torna-la adequada ao uso como garantia no momento. Alguns
paises como a China e a Coreia oferecem garantias endossadas pelo Estado
para abordar essas questdes, ao passo que, nos Estados Unidos, apdlices
de seguro tém sido utilizadas para garantir empréstimos maiores com
algum sucesso. H& motivos para otimismo de que o posicionamento dos
reguladores mude no futuro?
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€€ 0s credores podem

utilizar sua Pl a

titulo de garantia,

porém podem néo

ser autorizados a

Ihe atribuir um valor
realizavel. b))

Como um banco
provavelmente
vera o balanco
patrimonial de
uma empresa
intensiva em PI?

5. Como posso alavancar o valor da Pl ao
tomar empréstimos?

mpresas com investimentos substanciais no desenvolvimento

de sua Pl podem contabilizar esses custos de duas formas:

registra-los por meio de suas demonstrac¢des do resultado ou
capitalizar os custos de desenvolvimento quando permitido. As
duas situacdes podem exigir algumas explicacdes ao abordar um
credor tradicional como um banco.

T

Para obter mais informag¢6es sobre como os ativos séo representados nas

g ) . L
@ contas das empresas e sobre os desafios envolvidos na avaliagcdo, consulte
~

nosso outro guia sobre avaliacdo da Pl - Revelando Seu Valor Oculto.

As empresas provavelmente adotardo uma ou as duas posturas, as
quais exigem algumas explicacdes. A primeira é decidir arcar com todos
0s custos de pesquisa e desenvolvimento conforme incorridos e, como
resultado, sua tendéncia de lucratividade é gravemente afetada.

Nessas circunstancias, um credor precisara ver que esses custos
histéricos relacionados a P&D, desenvolvimento de produto e projeto
em design, codificacdo, gestao de marca e/ou engenharia de processos
sdo, de certa forma, ‘irrecuperaveis’ e nao recorrentes, desde que esse
seja o caso. Além disso, precisardo ficar convencidos de que o
investimento resultou em ativos que a empresa utiliza para gerar receita
(do contrario, vocé esta simplesmente dizendo ao credor que é muito
bom em gastar dinheirol).

A segunda possibilidade é que a empresa escolha e seja capaz de
capitalizar pelo menos alguns dos custos que incorreu em
desenvolvimento. Isso levara a uma rubrica em suas contas que registra
um valor em ‘ativos intangiveis'.

Diferente dos ativos tangiveis, que também podem estar presentes, as
chances de um credor desconsiderar esse nimero sao grandes. Isso
ocorre, em parte, porque ele assumira que nenhum dos custos
relacionados sera recuperavel e, em parte, porque nao consegue ver os
ativos. Caso eles analisem o numero, o outro problema que vocé
encontrara sera que o lancamento no balanco patrimonial representa
apenas reducdo do saldo de investimento em um periodo especifico - e
o valor da Pl para sua empresa pode estar aumentando.
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Como na primeira postura acima, uma possivel solu¢do é explicar quais
ativos esses gastos geraram e por que eles sdo importantes para a empresa.

-

~N

Essa descricdo costuma refletir a postura predominante dos grandes
bancos e instituicbes financeiras tradicionais. Entretanto, existem
fundos especializados e algumas instituicées financeiras que oferecem
modalidades alternativas de crédito, como o venture debt, voltado
principalmente para startups e empresas inovadoras em estdgio de
crescimento.

Em vez de depender exclusivamente de garantias tradicionais, 0s
provedores de venture debt analisam a solidez da estrutura de capital
da empresa e a qualidade dos investidores jd envolvidos no negdcio,
frequentemente fundos de venture capital ou investidores recorrentes
com histérico no setor. Quando hd confianca na capacidade de
crescimento da empresa e no comprometimento desses investidores,
torna-se possivel estruturar operacbes de crédito vinculadas ao
atingimento de determinados marcos operacionais ou financeiros.

Nessas situacbes, é comum que o financiador exija algum nivel de
garantia sobre ativos estratégicos da empresa, incluindo, em certos
casos, direitos de propriedade intelectual e outros ativos intangiveis
relevantes, conforme discutido na secdo seguinte.

KD,
+<4

esmo se um credor nao
O que significa, atribuir ~ um  valor
na pratica, ‘exigir

recuperavel a sua PI, ele
ainda podera tentar registrar uma

garantia sobre garantia sobre ela, principalmente

a PI? no caso de direitos registrados. Isso

significa que, se vocé nao pagar seu
empréstimo, seu credor pode, em
altima instancia, ter direito de
regresso sobre sua Pl para ajuda-lo

a recuperar as dividas em aberto.

Os mecanismos juridicos por meio dos quais a garantia sobre a Pl é obtida
variam de acordo com o pais e tém diferentes denominacdes (nos EUA, por
exemplo, vocé normalmente encontrara ‘dnus’). Em Singapura, é possivel
exigir uma garantia ou hipoteca sobre a Pl, que pode ser registrada no
Escritério de Propriedade Intelectual de Singapura, caso se refira a ativos
registrados. No Brasil, a hipoteca de propriedade industrial € juridicamente
possivel, mas pouco comum - e envolve algumas particularidades. Segundo
o art. 5° da Lei n®9.279/1996 (Lei da Propriedade Industrial), os direitos de
propriedade industrial sdo considerados bens moéveis para efeitos legais. E
ai esta o ponto-chave: bens méveis ndo podem ser objeto de hipoteca, mas
simde penhor.Ouseja, se umaempresa quiser usar uma patente concedida
ou marca registrada como garantia de um financiamento, o instrumento
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juridico adequado seria o penhor de propriedade industrial, e ndo a
hipoteca.

Normalmente, um banco exigird uma garantia, que pode ser real ou
flutuante. A diferenca entre elas é que uma garantia real afeta ativos
especificos claramente identificados na documentacdo da garantia e
proporciona mais controle sobre como os ativos podem ser utilizados
(por exemplo, geralmente impede a empresa de vendé-los). Uma
garantia flutuante, em comparacdo, so se ‘cristaliza’ em um evento de
inadimplemento; isso permite que as empresas negociem os ativos em
questdo sem restricoes.

Quando sao exigidas garantias, a documentacao do banco tende a
impor uma garantia real sobre direitos identificaveis e independentes,
como ativos de Pl, e uma garantia flutuante sobre outros ativos
intangiveis. Em ambos os casos, quaisquer garantias ficam, na verdade,
‘latentes’ até que um evento de inadimplemento aconteca. Nesse ponto,
0 banco pode, se quiser, exercer o controle sobre os ativos abrangidos
por sua garantia.

Embora ainda nédo seja uma atividade de empréstimo dominante, o uso
de patentes como garantia para amparar pedidos de financiamento ndo
é novo. Por exemplo, Thomas Edison supostamente utilizou o valor de sua
patente da ldmpada incandescente para financiar a criacdo da empresa
General Electric no final do século XIX.

Raramente, ou nunca, |he sera pedido que hipoteque ou penhore sua
Pl, porque é mais oneroso de implementar e pode restringir coisas que
uma empresa pode legitimamente querer fazer ao capitalizar seus
ativos.

5. Como posso alavancar o valor da Pl ao
tomar empréstimos?

Que informacgdes o banco pode solicitar caso eu sugira que leve em conta minha PI? A lista
de verificacdo a seguir pode ajuda-lo a demonstrar a relevancia e a importancia dos ativos que
nao estdo refletidos em seu balango patrimonial.
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Inventario de

Uma tabela mostrando as informacdes de quaisquer direitos que

Avaliacdo

Um relatério independente mostrando a contribuicao dos ativos
descritos para seu negécio, que nao esteja, de outra forma,
apresentada em suas contas

registros de Pl vocé tenha registrado ou com registro pendente, com os detalhes
dos territérios envolvidos, e as datas dos pedidos de registro, registro
efetivo ou concessao. Inclua niimeros de registro para que o banco
possa verificar suas identidades

Cronograma de Separadamente ou como parte do inventario acima, um plano e um

pagamento de orcamento para as taxas de pagamentos e a renovacao dos direitos

anuidades/renovagoes de PI, quando de seu vencimento, durante o prazo do empréstimo

de registros em questao (ou nos préximos cinco anos caso nao se saiba o prazo)

Inventdério de direitos
autorais

Uma tabela definindo como softwares, bases de dados, sites e
outras obras literarias e/ou artisticas agregam valor a empresa, e
quais etapas existem para protegé-los. No Brasil, é possivel registrar
softwares de jogos eletrdnicos, que podem ser inventariados como
registros de Pl, sendo esses registrados no INPI

Inventério de ativos Uma tabela ou relatério descrevendo e explicando os ativos

intangiveis importantes nao abordados acima, com énfase especifica em
contratos, relacdes e processos internos que agregam valor. Os
segredos comerciais também podem ser incluidos aqui, com uma
explicacao de como sao protegidos

Relacdo entre ativos Uma breve explicacdo de como a Pl e os ativos intangiveis que a

e produtos empresa possui justificam os fluxos de caixa projetados anteriores,

atuais e futuros. Normalmente é mais facil fazer isso tendo como
referéncia a utilizacdo desses ativos em cada produto ou servico
especifico

Comparagdo com a
concorréncia

Uma breve explicacdo de como sua Pl e seus ativos intangiveis se
comparam com os de seus concorrentes e de como eles lhe dao uma
vantagem valida no mercado

Cronograma de
investimentos

Um registro do que vocé investiu no desenvolvimento/criacdo de sua
Pl e de como isso se refletiu na evolucao de suas contas ao longo do
tempo
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Riscos e atenuadores
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Uma tabela demonstrando sua consciéncia das possiveis ameacas a
sua Pl (riscos) e das medidas que vocé implementou para resolvé-las
(atenuadores). Por exemplo, se vocé contratou alguma cobertura
de seguro para protegé-la contra o risco de violacéo (na busca por
imitadores ou defesa de sua empresa contra acusa¢oes de imitagao)
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Onde obter ajuda?

OBTENDO INFORMAGOES
NPI: https://www.gov.br/inpi/pt-br/inpi-data
https://busca.inpi.gov.br/pePl/

https://www.gov.br/inpi/pt-br/plataforma-
integrada-de-atendimento

OBTENDO TREINAMENTO EM PI
* Cursos para publicos especificos

Academia de Propriedade Intelectual, Inovacdo e
Desenvolvimento:

* Programa de Desenvolvimento Profissional
(PDP) - treinamento especializado para o
desenvolvimento profissional de agentes
governamentais e de profissionais que atuam no
sistema de inovacao brasileiro;

* Programa de Ensino a Distancia (PED) - € uma
parceria com a Organizacao Mundial da
Propriedade Intelectual (OMPI) e oferece cursos
de nivel basico e avancado;

* Programa de Pés-graduagcao em Propriedade
Intelectual (PPGPI) do INPI - objetiva o
aperfeicoamento de pessoal de nivel superior na
area de Propriedade Intelectual e Inovagéo,
oferecendo cursos de mestrado e doutorado
profissional, e estagio pos-doutoral.

Mais informacdes em: https://www.gov.br/inpi/
pt-br/servicos/a-academia/pos-graduacao
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OBTENDO REGISTROS
*  Respostas a perguntas técnicas

https://www.gov.br/inpi/pt-br/plataforma-
integrada-de-atendimento

* Busca e exame de patentes (em busca de
pedidos de patentes nacionais e internacionais no
ambito do PCT)

https://www.gov.br/inpi/pt-br/servicos/patentes/
guia-basico/busca-de-patentes

* Analise de patentes

https://www.gov.br/inpi/pt-br/servicos/patentes

PARA OBTER INFORMAGOES E REALIZAR
CONSULTAS

Site: https://www.gov.br/inpi/pt-br/plataforma-
integrada-de-atendimento

Telefone: +55 21 3037-3000
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