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Resumo executivo

Os ativos intangiveis sdo motores estratégicos de inovacdo, produtividade

e crescimento econdmico. Segundo a Organizagdo para a Cooperagdo e o
Desenvolvimento Econémico (OCDE), os ativos intangiveis sdo bens imateriais que
possibilitam a comercializagdo de conhecimentos, sendo “amplamente reconhecidos
como importantes fontes de crescimento futuro™.! Os principais tipos de ativos
intangiveis incluem investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) e
propriedade intelectual (PI), como patentes, desenhos industriais, marcas, direitos
autorais, software e know-how, além de ativos como bases de dados, capacidades
econdmicas, reputacdo e capital humano. Em 2020, dados divulgados apontaram que
90% dos ativos das empresas listadas no indice do mercado de a¢des norte-americano,
Standard & Poor’s 500, eram intangiveis e avaliados em US$ 21 trilhdes. A titulo de
comparacdo, em 1975, o total era de 17% e avaliado em US$ 122 bilhdes.? Dados
publicados pela Organiza¢do Mundial da Propriedade Intelectual (OMPI) e pela Luiss
Business School revelam que a taxa de investimento em ativos intangiveis cresceu
trés vezes mais em comparacdo aos ativos tangiveis, entre 2008 e 2023, mostrando-se
resiliente apesar das incertezas econdmicas e das condi¢des monetarias mais dificeis.?

Tendo em vista a importancia dos ativos intangiveis para as empresas e a
incompatibilidade entre sua relevancia e as op¢des de financiamento para inovagao
disponiveis, o objetivo deste relatério é apresentar um panorama da questdo no Brasil,
destacando a maturidade dos ativos intangiveis, mais particularmente os ativos de PI,
e seu uso potencial para financiamento, além de mostrar que os beneficios obtidos
podem favorecer ndo sé a economia, mas a sociedade brasileira como um todo.

Inicialmente, abordam-se o ecossistema brasileiro de inovacao, seu sistema
financeiro, os aspectos juridicos e regulatérios da PI e da inovagdo, além de dados
estatisticos sobre a prote¢do da propriedade intelectual na ultima década.

Em sequida, descrevem-se experiéncias e iniciativas brasileiras nos setores publico e
privado destinadas a promover o desenvolvimento de um ecossistema de IP Finance
(utilizagdo dos direitos de PI como garantia para financiamentos e empréstimos).

Isso inclui o exame dos mecanismos de apoio governamental e financeiro para

micro, pequenas e médias empresas (MPMEs), startups e Institui¢cdes Cientificas,
Tecnoldgicas e de Inovagdo (ICTs), destacando os tipos de apoio a propriedade
intelectual disponiveis, como subsidios fiscais, taxas de juros preferenciais subsidiadas
pelo governo e outras formas de assisténcia técnica que poderiam facilitar a
introducdo do IP Finance. Para grandes empresas, destacam-se fusdes e aquisi¢des,
uso de ativos intangiveis como colateral e cruzamento de dados sobre titularidade dos
direitos de PI em processos de recuperagao judicial de crédito e divida ativa.

Para coletar insights das partes interessadas do sistema de inovacgdo brasileiro e do
sistema financeiro nacional, foram realizadas 14 entrevistas com representantes das
seguintes entidades: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES),
Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI), Agéncia Brasileira Gestora
de Fundos Garantidores e Garantias (ABGF), Conselho Nacional de Desenvolvimento
Cientifico e Tecnoldgico (CNPq), Associagdo Férum Nacional de Gestores de Inovagdo
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e Transferéncia de Tecnologia (FORTEC), Instituto Nacional da Propriedade Industrial (INPI),
Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI), Ministério da Defesa, Servico Brasileiro de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), Ministério da Cultura (MinC), Agéncia Nacional
do Cinema (ANCINE) e Grupo de Estudos de Direito Autoral e Industrial (GEDAI), além de um
banco privado* e um fundo de investimento privado.®

O relatério aponta os principais obstaculos para a utilizagdo de ativos de PI como garantia, com
foco em duas areas fundamentais: valoragdo da PI e conscientizagdo sobre a PI. Discutem-se os
principais avangos e desafios remanescentes nessas areas. Por fim, sdo apresentadas propostas
de projetos e parcerias com outros 6rgaos governamentais e setor privado para fomentar o

IP Finance no Brasil.



Trajetoria brasileira

Introducao

Segundo o Indice Global de Inovacao (Global Innovation Index - GII)¢ de 2024, o Brasil
é o lider em inovacdo na América Latina e Caribe. O pais ocupa o 50° lugar no ranking
mundial, subindo 20 posi¢des desde 2015. Essa ascensdo representa um dos maiores
avangos em todo o mundo desde 2019. Entre os membros originais do BRICS, o Brasil
posiciona-se a frente da Russia (59°) e da Africa do Sul (69°).

Entre os indicadores do GII, o Brasil destaca-se nas categorias de “absor¢do de
conhecimento”, que mede os pagamentos por direitos de propriedade intelectual,
“produtos de conhecimento e tecnologia”, que destaca as invencdes e patentes
geradas no ecossistema de inovagao do pais, e de “impacto do conhecimento”, que
aponta os “unicérnios”, refletindo a maturidade do sistema de PI brasileiro.”

O sistema de PI do Brasil reline varias institui¢des publicas que administram diretamente
os diferentes direitos de PI, os quais se vinculam a diversos érgdos governamentais.®

O Instituto Nacional da Propriedade Industrial (INPI), vinculado ao Ministério do
Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos (MDIC), registra patentes, marcas,
desenhos industriais, indicagdes geograficas, softwares, topografias de circuitos
integrados e contratos de transferéncia de tecnologia. O Ministério da Cultura (MinC),
por meio da Secretaria de Direitos Autorais e Intelectuais, da Agéncia Nacional do
Cinema (ANCINE) e da Fundacdo Biblioteca Nacional (FBN), supervisiona a prote¢do dos
direitos autorais. Varios outros ministérios gerenciam elementos especificos da PI: o
Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (Servico Nacional de Prote¢do de
Cultivares); o Ministério do Meio Ambiente e Mudangas Climaticas (Conselho de Gestao
do Patrimdnio Genético); o Ministério da Justica e Seguranca Publica (Conselho Nacional
de Combate a Pirataria e aos Delitos contra a Propriedade Intelectual); e o Ministério da
Educacdo (Escola de Belas Artes, que registra obras de arte visual; e a Escola de Musica,
responsavel por registrar partituras, ambas da Universidade Federal do Rio de Janeiro).

O ecossistema de inovacao brasileiro baseia-se na parceria entre empresas,
instituicdes académicas e governo - estrutura conhecida como modelo de hélice
tripla. O governo estimula a inovagdo por intermédio de instituicées de financiamento
publico, leis e politicas publicas, que apoiam atividades de P&D e incentivam a
cooperagao publico-privada por meio de apoio financeiro e incentivos fiscais.

O Brasil apresenta uma rede robusta de universidades e institui¢cdes de pesquisa,
conhecidas coletivamente como Institui¢des Cientificas, Tecnoldgicas e de Inovagdo
(ICTs), composta principalmente por entidades publicas, que promovem transferéncia
tecnoldgica. Os parques tecnoldgicos favorecem a criagdo de espagos em que a
expertise académica se associa as inovac¢des das startups por meio de incubadoras e
centros de inovagao.

Gracas a integracdo do modelo de hélice tripla e ao aprimoramento do Sistema
Nacional de Inovacao, o Brasil fez progressos significativos em comércio eletrénico,
servicos digitais, energia renovavel e tecnologias verdes.
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Estatisticas sobre a PI no Brasil

Entre 2014 e 2023, o numero de depdsitos de pedidos de PI (patentes, marcas e desenhos
industriais) feitos por residentes no Brasil cresceu (figuras 1, 2 e 3).° Fatores como volume da
producdo cientifica e tecnoldgica brasileira, por exemplo, demonstram o amplo potencial
nacional para gerar conhecimento. Embora o Brasil ocupe a 142 posi¢do no ranking mundial de
producdo de publica¢des cientificas, essas pesquisas ainda ndo se converteram plenamente em
desenvolvimento da PI nacional. No entanto, o volume de registros de PI vem aumentando.

Figura 1: Pedidos de patentes depositados por residentes, evolucdo e taxa de crescimento
anual (2014-2023)
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Fonte: INPI, 2024

Figura 2: Pedidos de registro de marcas depositados por residentes, evolucao e taxa de
crescimento anual (2014-2023)
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Figura 3: Pedidos de registro de desenhos industriais depositados por residentes, evolucao 13
e taxa de crescimento anual (2014-2023)
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Em 2023, os residentes brasileiros depositaram mais de 7.400 pedidos de patentes,
representando 26,6% do total de pedidos - percentual alinhado aos anos anteriores: 24,7%
em 2022 e 27% em 2021. Conforme apresentado na Figura 4, as pessoas fisicas representam
0 maior grupo de depositantes, com 33,7% dos pedidos, seguidas por universidades e ICTs
(26,6%), grandes empresas (25,9%) e micro e pequenas empresas (12,1%).

Figura 4: Perfil dos depositantes de pedidos de patente no Brasil (2023)
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Diferentemente das patentes, os residentes brasileiros dominaram os pedidos de registro de
marcas, com 387.163 pedidos - superando amplamente os depdsitos de ndo-residentes. As
micro e pequenas empresas representaram 51,2% desses depdsitos (Figura 5), seguidas por
pessoas fisicas (28,2%) e grandes empresas (17,9%).

Figura 5: Perfil dos requerentes de registro de marcas no Brasil (2023)
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Quanto aos desenhos industriais, os residentes depositaram 5.371 pedidos em 2023, com uma
distribuicdo mais equilibrada: pessoas fisicas, grandes empresas e micro e pequenas empresas
representaram 34,6%, 33,8% e 28,8%, respectivamente, conforme Figura 6.

Trajetoria brasileira
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Figura 6 Perfil dos depositantes de pedidos de registro de desenho industrial no
Brasil (2023)
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As ICTs tiveram uma influéncia bem menor nessas duas areas, responsdveis por apenas 0,4%
dos pedidos de registro de marcas e 2,4% dos pedidos de registro de desenhos industriais.

Sistema Nacional de Inovacao

O Sistema Nacional de Inovacao (SNI) brasileiro constitui uma rede integrada de instituicdes,
estruturas legais e regulatdrias, sistemas financeiros e politicas de incentivo.”® Aideia é que a
inovagdo se desenvolva gragas a interagdo coordenada entre as institui¢gdes. O governo orienta
o SNI de duas formas: indiretamente, criando estruturas legais e incentivos fiscais para P&D; e,
diretamente, financiando iniciativas de inovacdo e organizando universidades publicas e centros
de pesquisa. Uma rede de bancos publicos de desenvolvimento fortalece o sistema, concedendo
empréstimos e subvengdes a institui¢des de pesquisa e empresas.

A colaboracdo entre as ICTs e o setor produtivo é primordial. Nos termos da Lei n° 10.973 (Lei

de Inovacao) de 2 de dezembro de 2004, as ICTs devem criar Nucleos de Inovagdo Tecnoldgica
(NITs), tendo essa obrigacdo acelerado a colaborag¢do entre o mundo académico e o setor
produtivo. Os NITs apoiam a gestdo da politica de inovagdo das ICTs e, entre outras atribuicdes,
gerenciam os depdsitos de pedidos de PI das institui¢des, negociam licenciamentos e avaliam as
tecnologias desenvolvidas. A lei incentiva a inovagdo de dois modos principais. Primeiro, permite
o compartilhamento de receitas entre as ICTs e seus pesquisadores quando a tecnologia é
comercializada, dando aos inventores uma participacao financeira nas inova¢des e gerando
recursos para pesquisas futuras. Em segundo lugar, facilita a transferéncia de tecnologia para
empresas do setor, promovendo a criagdo de novas startups locais e expandindo os parques
tecnoldgicos das universidades.

As ICTs e seus NITs contribuiram para o desenvolvimento da capacidade de inovag¢do do
Brasil, mas o SNI ainda precisa desenvolver dois aspectos: é necessario fortalecer a cultura
da inovagdo nas empresas e ampliar o acesso ao financiamento em P&D." O governo trata
dessas prioridades, principalmente, por intermédio do Marco Legal de Ciéncia, Tecnologia e
Inovacao, que envolve um conjunto de reformas legais que estabelecem as diretrizes para o
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico no Brasil - a exemplo da Lei de Inovacao.

Estratégia Nacional de Propriedade Intelectual (ENPI)

O tema da PI, em especifico, é regido no governo por meio da Estratégia Nacional de Propriedade
Intelectual (ENPI), que foi lancada em 2021, conforme previsto no Decreto n° 10.886.

A estratégia tem cinco objetivos principais:

- Fortalecimento da governanca por meio da coordenacdo de politicas com institui¢des de PI;

- Incentivo a inovacdo e ao empreendedorismo, tornando a protecao da PI acessivel a
empresas de todos os portes, especialmente startups e pequenas e médias empresas
(PMEs), promovendo uma cultura de inovagao;

- Facilitagdo do acesso a PI e de sua protecdo, simplificando os processos de registro e
reduzindo os prazos de processamento;

- Estimulo a geragdo de conhecimento e a capacitacdo por meio da expansdo da educacao
sobre PI no meio académico, nas empresas e no governo;



Protecdo e valorizacdo dos ativos do conhecimento, incentivando o uso estratégico de ativos 15
intangiveis e combatendo as praticas desleais e a pirataria.

A estratégia compreende agdes especificas para:

- Melhorar a capacidade técnica;

- Reforgar o apoio da infraestrutura a inovagao;

- Fortalecer os mecanismos de protecdo da PI;

- Fortalecer as parcerias publico-privadas a fim de desenvolver novos mecanismos de
financiamento, como o uso da PI como garantia.

A estratégia é fruto da colaboracgdo entre o governo e entidades da sociedade civil que
participam do Grupo Interministerial de Propriedade Intelectual (quadro 1).

Quadro 1 Grupo Interministerial de Propriedade Intelectual

O Grupo Interministerial de Propriedade Intelectual (GIPI) coordena a Estratégia Nacional
de Propriedade Intelectual, articulando as politicas nacionais inerentes e transversais a PI
e reunindo representantes de ministérios e de instituicdes da sociedade civil envolvidas em
inovacao, ciéncia, tecnologia e desenvolvimento de PI.

Criado na década de 1990 para aprimorar a governanca da gestdo da PI, o Grupo é regido em
sua forma atual pelo Decreto n®9.931, de 23 de julho de 2019.

Suas principais fungdes sao:

- Coordenar a atuagdo do governo no tema propriedade intelectual;

- Implementar, monitorar e avaliar a Estratégia Nacional de Propriedade Intelectual;

- Promover a coesdo das acdes, dos programas, dos projetos e das iniciativas em todos os
ministérios e entidades, para garantir uma abordagem harmonizada de questdes como
patentes, marcas, direitos autorais, combate a pirataria e uso indevido de ativos de PI;

- Assessorar o governo na celebracdo de tratados, convencgdes e atos
internacionais envolvendo PI;

- Promover boas praticas e realizar treinamentos nos setores publico e privado.

O MDIC preside o Grupo por intermédio da Secretaria de Competitividade e Politica Regulatéria.
O Departamento de Politica de Propriedade Intelectual e Infraestrutura da Qualidade atua como
sua secretaria executiva. Esta estrutura de coordenacdo garante que as politicas de PI estejam
em sintonia com as metas nacionais de desenvolvimento econdmico, industrial e de inovacao.

Os membros com direito a voto do Grupo sdo: Casa Civil da Presidéncia da Republica; Ministério
da Agricultura, Pecudria e Abastecimento; Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao;
Ministério da Cultura; Ministério das Comunica¢des; Ministério da Defesa; Ministério da
Educacdo; Ministério da Fazenda; Ministério da Justica e Seguranca Publica; Ministério do Meio
Ambiente e Mudancas Climaticas; Ministério das Relacdes Exteriores; e Ministério da Saude. O
INPI participa de todas as reunides.

O Grupo também conta com 24 representantes da sociedade civil, que tém mandatos de dois
anos e representam os setores de saude, industria, agronegécio, audiovisual, musica, software,
comércio internacional e universidades. Ocasionalmente, outros ministérios, agéncias e espe-
cialistas sdo convidados a participar das discussées do Grupo. Essa composicao diversificada
permite que o GIPI adote uma abordagem ampla e transversal das questdes de PI.

Sao conduzidos planos de acdo bianuais para implementar iniciativas especificas no ambito

da estratégia. Por ocasido do primeiro plano de acdo 2021-2023, foram priorizadas 49 das 210
iniciativas estratégicas. Entre elas, incluem-se a reducdo do acimulo de pedidos de patentes
pendentes (backlog), a promogdo do ensino da propriedade intelectual nas escolas e a criagdo
de um portal on-line para centralizar informaces sobre PI. As metas do plano 2023-2025
compreendem a reducdo do tempo de analise dos pedidos de patentes para trés anos até o final
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de 2025, o fortalecimento de medidas antipirataria, o aprimoramento da capacitagdo em PI nas
empresas, a promocdo de tecnologias sustentdveis e a organizag¢do de iniciativas de capacitacdo
em PI, gracgas a parcerias entre o MDIC, o INPI, a OMPI e o MEC. Lancado mais recentemente,

o plano de agdo 2025-2027 destaca agendas locais de desenvolvimento econdmico-social,

a importancia da PI para o incentivo as solu¢des sustentaveis e o fomento a transferéncia

de tecnologia entre ICTs e indUstrias. Deste modo, o Grupo Interministerial de Propriedade
Intelectual (GIPI) vem integrando a PI a estratégia geral de desenvolvimento do pais.

De fato, a politica nacional de desenvolvimento também coloca o foco na P1. Em 2024, o Governo
Federal lancou o programa Nova Industria Brasil (NIB), uma politica a ser implementada ao
longo de 10 anos cujo objetivo é fortalecer a indUstria nacional. Seus objetivos estratégicos
estdo estruturados em seis missdes que abrangem: infraestrutura, saneamento, moradia e
mobilidade sustentaveis; cadeias agroindustriais sustentaveis e digitais; complexo econdmico
industrial da saude; transformacao digital da industria; bioeconomia, descarbonizac¢do e
transicdo e seguranca energéticas; e tecnologia para a soberania e a defesa nacionais. E a PI
funciona como um instrumento transversal que contribui para o cumprimento dessas seis
missdes. Um ano ap6s o langamento, os investimentos da Nova Industria Brasil (NIB) ja somam
R$ 472,7 bilhdes em mais de 168 mil projetos relacionados as seis missées da politica industrial,
marcando o retorno do Estado como principal motor do desenvolvimento nacional. O objetivo é
aumentar a competitividade industrial, gerar empregos e promover a inovagao.

E a propriedade intelectual se posiciona no epicentro dessa politica industrial, como
demonstram varias iniciativas inseridas na ENPI. Por exemplo, como suporte a missdo

de cadeias agroindustriais, o GIPI aprovou o desenvolvimento de uma plataforma digital

de controle e rastreabilidade para Indica¢des Geograficas. Ja para a missdo do complexo
econdmico-industrial da saude, foi entregue um painel analitico de informagdes sobre pedidos
de patentes relacionados a tecnologias farmacéuticas depositados no Brasil, como forma de
subsidiar a tomada de decisdes estratégicas na area da saude. Para a missdo de bioeconomia

e descarbonizagdo, consta na ENPI a capacita¢cdo de agentes do ecossistema de inovagdo da
regido amazo6nica em temas de propriedade intelectual. Quanto a missdo em prol da defesa
nacional, busca-se criar mecanismos céleres para o processamento dos pedidos de interesse da
defesa nacional, com foco no avango tecnoldgico estratégico - fundamental para a consolidacao
das cadeias produtivas da industria de defesa.

Aspectos legais e regulatérios do IP Finance no Brasil

A Lei de Propriedade Industrial protege as cria¢des intelectuais direcionadas a inddstria, ao
comércio e a prestagao de servigos, além de combater a concorréncia desleal.’? Estabelece

os regimes legais de titularidade de marcas, patentes, desenhos industriais e indica¢bes
geograficas. A Lei de Direitos Autorais resguarda as criagdes intelectuais de natureza artistica,
literaria e cientifica conferindo direitos de autor e direitos conexos.” Os softwares, por sua vez,
contam com uma protecdo especifica de direitos autorais assegurada igualmente pela Lei n°
9.609, de 19 de fevereiro de 1998, que dispde sobre a protecdo da propriedade intelectual de
programas de computador. O Brasil também dispde de trés formas de protecdo sui generis: a Lei
de Cultivares™, que protege novas espécies de hibridos de plantas (variedades criadas por meio
de programas de melhoramento genético), a Lei de Topografia de Circuitos Integrados' e a Lei da
Biodiversidade'®, que regula o acesso a recursos genéticos e conhecimentos tradicionais.

A Lei de Inovacao permite o investimento direto do Estado em empresas inovadoras e promove
parcerias entre universidades e o setor produtivo para facilitar a criagdo de ambientes favoraveis
ainovagdo.” O Novo Marco Legal da Inovagdo ampliou as disposi¢des da Lei de Inovagdo para
simplificar os processos de transferéncia de tecnologia e a criagdo de startups com a introdugao
de novos instrumentos de financiamento e o fortalecimento da governanga do sistema de CT&I."®

Trés leis adicionais favorecem o financiamento da inovagdo: a chamada Lei do Bem proporciona
incentivos fiscais as atividades de Pesquisa, Desenvolvimento e Inova¢do (PD&I); a Lei de
Convergéncia das Normas Contabeis regulamenta a escrituracao contabil e a preparacdo de
demonstrag¢des financeiras relativas a ativos intangiveis; e a Lei de Tecnologia da Informacdo
proporciona incentivos fiscais para aprimorar a capacitacdo e a competitividade na area de
tecnologia da informacdo (TI).'% 2021



De acordo com a legislagdo brasileira, a propriedade industrial e os direitos autorais sdo bens
méveis.?? Nos termos do Cédigo Civil, os bens méveis podem ser usados como penhor para
serem dados em garantia a financiamentos.? 2 Em vista disso, os ativos de PI podem servir
legalmente como garantias para empréstimos e financiamentos. A Lei de Execugdo Fiscal
estabelece prioridades para a cobranca judicial de dividas publicas com o governo e medidas
para a recuperacao de dividas, sendo que os ativos de PI estdo entre os ultimos a serem
afetados.? Portanto, os ativos tdo valiosos das empresas sdo protegidos por lei no pais.

Os ativos de PI sdo usados no Brasil como garantias em a¢8es trabalhistas e processos fiscais,
de recuperacao judicial e de faléncia. Nao ha impedimento legal para o uso da PI como
garantia de financiamento, mas esse uso é limitado, em parte devido as Recomenda¢des de
Basileia, estabelecidas pelo Banco de Compensacdes Internacionais (BIS), a fim de assegurar a
estabilidade financeira.

O Acordo de Basileia III foi implementado apds a crise financeira de 2008 com o intuito de
reduzir riscos e evitar a propagacdo de crises financeiras sistémicas para a economia real.
Desde entdo, as instituicdes aumentaram sua capacidade de absorver perdas inesperadas,
gragas a recomendacdes relativas a qualidade e a quantidade de capital.? O Brasil € um dos

45 paises-membros do Comité de Supervisdo Bancaria da Basileia e vem implementando as
Recomendagdes de Basileia desde 2013 mediante regulamentagdes estabelecidas pelo Conselho
Monetério Nacional e pelo Banco Central.?

O Brasil atualizou suas regras financeiras em 2021 por meio da Resolugdo do Conselho
Monetério Nacional n® 4.9662, de modo a alinha-las com os padrdes internacionais IFRS 9% e

0 CPC 483 brasileiro, a fim de melhorar a avaliagdo de riscos das operagdes financeiras. A
resoluc¢do alterou o modo como as institui¢des brasileiras calculam a provisdo para recuperacao
de créditos de liquidagao duvidosa, aprimorando a contabiliza¢do de perdas esperadas na
carteira de crédito, inclusive em relacdo as garantias financeiras oferecidas.

Segundo essas regras, a perda esperada associada ao risco de crédito é avaliada de acordo
com parametros minimos, como a liquidez e o Valor Presente Provavel de Realiza¢ao (VPPR)
das garantias ou colaterais, incluindo a avaliagdo de como as condi¢6es econdmicas afetam seu
valor. A estimativa deve se basear no valor justo das garantias ou colaterais, ou nos custos e
prazos previstos para a execu¢do, venda e recebimento desses ativos.

Em se tratando de garantias, os ativos intangiveis, especialmente a propriedade intelectual,
enfrentam duas barreiras. A primeira é a dificuldade em determinar seu valor devido a falta

de padrdes de valoracdo uniformes, e a segunda é a auséncia de um mercado secundario para
negocia-los, o que reduz sua liquidez. Por isso, os ativos de PI ndo cumprem os critérios de
elegibilidade de capital das Recomendacdes da Basileia, 0 que aumenta os riscos de crédito e
de mercado associados a seu uso como garantia. Os ativos intangiveis utilizados como garantia
nao oferecem alivio de capital (capital relief), fazendo os bancos relutarem em aceitar ativos de
PI como garantia de empréstimos.

Sistema financeiro nacional e financiamento da inovagao no Brasil

O sistema financeiro nacional compde-se de instituicdes e drgaos envolvidos na intermediacao
financeira, regulagdo e supervisdo do mercado, dispondo de dois subsistemas principais, um
regulatério e outro que trata da intermediagdo financeira. No primeiro, o Conselho Monetario
Nacional estabelece diretrizes para as politicas monetaria, de crédito e cambial. O Banco
Central implementa as decisdes do Conselho e, a0 mesmo tempo, supervisiona as institui¢des
financeiras, controla a inflagdo e administra as taxas de cambio.

O subsistema de intermediac¢do opera por meio de bancos comerciais e multiplos®', que
recebem depositos e concedem crédito a empresas e consumidores. O Sistema também
compreende diversas institui¢des, como seguradoras, sociedades de crédito imobiliario e
corretoras, cada uma com fun¢des especificas no mercado financeiro.*
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As cooperativas de crédito oferecem uma alternativa promissora para o financiamento de baixo
custo de pequenas empresas, ja que, diferentemente dos bancos tradicionais, o foco sdo as
necessidades dos cooperados.

Bancos publicos, como o Banco do Brasil, a Caixa Econdmica Federal e o BNDES, tém um
papel fundamental no sistema financeiro brasileiro. Cada um deles tem func¢des distintas de
favorecimento das politicas de desenvolvimento econdmico e social, especialmente em se
tratando de financiamento de longo prazo e apoio a programas governamentais. O BNDES é o
maior banco de desenvolvimento do pais, jad o Banco do Brasil, que é uma empresa de capital
misto sob controle federal, e a Caixa, uma empresa publica federal, funcionam como bancos
comerciais com mandatos sociais amplos. Essas trés instituicdes bancarias oferecem uma
grande variedade de oportunidades de financiamento e programas de assisténcia.

O surgimento das fintechs e a digitalizacdo dos servigos bancarios intensificaram a concorréncia
e promoveram a inclusdo financeira®3. No entanto, o setor bancdrio comercial continua
extremamente concentrado em cinco grandes institui¢des: os bancos publicos mencionados
acima, Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal, e trés bancos privados, Itat Unibanco,
Bradesco e Santander Brasil, que sdo os lideres das contas de depdsito e dos servigos de
empréstimo. Apesar dos desafios econémicos enfrentados desde 2020, seu desempenho
financeiro permaneceu sélido. O lucro liquido do setor atingiu R$ 145 bilhdes em 2023, um
aumento de 5% em rela¢do ao ano anterior.3*

Duas grandes institui¢des financeiras publicas, o BNDES e a Financiadora de Estudos e Projetos
(FINEP, a agéncia de inovacao brasileira),?> alavancam o desenvolvimento no Brasil. O BNDES,
vinculado ao MDIC, é a maior fonte de financiamento e investimento de longo prazo em todos
os setores econdmicos por intermédio de seu principal banco, o BNDES Participa¢des S.A.
(BNDESPAR, mercado de capitais) e a Agéncia Especial de Financiamento Industrial (FINAME,
essencialmente para maquinas e equipamentos). A FINEP (quadro 2), no ambito do MCT],
coordena o apoio econdmico a inovagdo, promovendo a competitividade das empresas
nacionais com recursos fornecidos pelo Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnolégico (FNDCT).

Tipos de financiamento e instituicées envolvidas

O financiamento da inovag¢do no Brasil pode ser dividido em duas categorias: financiamento
para o desenvolvimento de ativos intangiveis e financiamento utilizando PI como colateral.

O financiamento de pesquisas para o desenvolvimento de novas tecnologias, utilizando
garantias como imdveis, bens pessoais ou fiancas, ja se encontra consolidado no Brasil, mas os
empréstimos com PI como garantia nem tanto.

A obtencdo de financiamento externo depende do equilibrio entre risco e retorno. Quando as
institui¢des financeiras avaliam o risco, a empresa que busca financiamento deve convencer
essas instituicdes e os investidores do retorno potencial que sua PI pode gerar. Projetos que
ndo sdo convincentes geralmente sdo aqueles cujos custos sdo vistos como irrecuperaveis ou
que prejudicam o pagamento da divida - porém os ativos de PI podem reter valor por meio de
uma potencial venda ou licenciamento. As institui¢des financeiras que concedem empréstimos
utilizam calculos de Valor em Risco (VaR) e politica de crédito para mitigar riscos. A relevancia
dos ativos de PI varia de acordo com o nivel de desenvolvimento da empresa e a estrutura
competitiva do mercado em que atua.

Além de empréstimos, as empresas podem se beneficiar de financiamentos para fins
especificos®®, na forma de linhas de crédito rotativo ou fundos setoriais especificos. Este
ultimo pode oferecer melhores condi¢des, uma vez que geralmente é fornecido por institui¢des
publicas, como o BNDES e a FINEP. Os empréstimos e financiamentos, ao contrario de outras
formas de crédito, sdo destinados a empresas em estagios suficientemente avangados para
operar com um nivel de risco mais baixo.

As subvenc¢des sdo direcionadas a operagdes com nivel de risco mais elevado, como em startups
e PMEs. Elas provém de agéncias governamentais ou do terceiro setor, como organiza¢des ndo
governamentais (ONGs), fundagdes e institutos de pesquisa. Seu objetivo é promover projetos



cientificos, culturais ou artisticos. De acordo com o manual de subven¢des da FINEP, os projetos 19
preenchem lacunas de um mercado no qual o interesse do setor privado é baixo ou as barreiras
financeiras e de capital humano dificultam as iniciativas privadas.>’

Para ter acesso as subvencoes, as instituicdes financeiras costumam exigir um aporte minimo
de capital na forma de investimentos conjuntos, a fim de compartilhar o risco ou aumentar

o capital social da empresa para demonstrar maior comprometimento e reduzir os riscos
associados.*® As empresas devem obrigatoriamente fornecer demonstragdes financeiras,
especialmente porque certos financiamentos nessa modalidade dependem do cumprimento de
metas especificas ou da comprovagdo detalhada dos recursos desembolsados.

No Brasil, a FINEP destina subvencdes a inovagdo utilizando recursos advindos do FNDCT.

Em 2024, por exemplo, a FINEP lancou 11 editais de subven¢do econémica, totalizando

R$ 2,18 bilhdes, para seu programa Mais Inova¢do no ambito da politica Nova Industria Brasil
(NIB). Dez editais sdo de subven¢do de empresas e um tem foco em CT&I no setor de saude. Até
2028, a FINEP e o BNDES distribuirdo R$ 66 bilhndes em recursos.

Em cenarios envolvendo valores elevados e com risco moderado, o investimento em participagdes
pode ser uma solucdo. As institui¢des financeiras fazem aportes financeiros em troca de uma
participacdo no capital da empresa, com o objetivo de aumentar o valor do seu investimento,
receber dividendos ou ambos. As fontes mais comuns desse tipo de investimento sdo investidores-
anjo, consércios, empresas de capital de risco (venture capital) e empresas de private equity. Cada
método de financiamento descrito acima é diferente e pode se adequar a estagios especificos de
desenvolvimento da empresa, como também podem ser combinados. Por exemplo, os fundos
setoriais no Brasil as vezes mesclam o financiamento por divida com as subvencdes.

O financiamento de CT&I vem de fontes tanto publicas quanto privadas, e o financiamento
publico federal fornece o maior volume, com o uso de programas do FNDCT.** As opgdes
publicas também compreendem crédito e financiamento por meio do BNDES, da FINEP,

de programas setoriais de inovac¢do, da subvencdo, além de iniciativas locais de estados e
municipios, e das Fundacoes de Amparo a Pesquisa. As opg¢des de financiamento privado
incluem investimentos de capital de risco, aportes de fundos de investimento, aceleradoras,
incubadoras e investidores-anjo.

O objetivo dos fundos setoriais é aprimorar a aplicagdo e a gestdo de recursos publicos para
fortalecer o sistema de CT&I, em funcdo da estabilidade de financiamento e de um novo modelo
de gestdo (com a participacao de diversos segmentos sociais) e da promocao de sinergias entre
centros de pesquisa, universidades e setor produtivo.®° Os recursos do FNDCT sdo provenientes
de varias fontes, como royalties da producdo de petréleo e gas natural, receitas da Contribuicao
de Intervenc¢do no Dominio Econdmico (CIDE) e recursos do Tesouro Nacional.*!

A FINEP atua em toda a cadeia de desenvolvimento cientifico e tecnoldgico, desde o
financiamento da pesquisa até o produto. Existem trés modalidades de financiamento: ndo
reembolsavel, reembolséavel e aporte de capital. O financiamento ndo reembolsavel é destinado
a instituicdes de pesquisa, projetos de cooperagdo entre ICTs e empresas, bem como a
subvencado para empresas. Os empréstimos reembolsdveis sdo utilizados para financiar projetos
de desenvolvimento tecnoldgico em empresas. Na terceira modalidade, a FINEP faz aportes de
capital e se torna sécia de empresas inovadoras e de fundos de investimento autorizados pela
Comissao de Valores Mobilidrios (CVM).

A acdo do BNDES é direcionada a infraestrutura e as grandes empresas, mas o banco também
presta apoio a companhias de todos os portes e em todos os setores. No primeiro semestre
de 2024, desembolsou R$ 49,3 bilhdes, dos quais R$ 22,4 bilhdes foram destinados a micro,
pequenas e médias empresas (MPMEs).*?

O BNDES concede empréstimos diretamente ou por meio de instituicées financeiras
credenciadas. O financiamento direto consiste em empréstimos superiores a R$ 20 milhdes
a empresas habilitadas*, e o produto BNDES Finem é destinado a projetos completos de
expansdo e modernizagdo de empresas dos setores da industria, comércio e servigos.

Trajetoria brasileira



20

Série Desbloqueio do IP Finance: Perspectivas Nacionais / Trajetéria do Brasil

Em operagdes indiretas, os bancos parceiros realizam analises financeiras e tomam decisdes

de crédito, assumindo o risco dessas operagdes, seguindo as orientagdes do BNDES. O
financiamento indireto pode ser automatico ou ndo. As operagdes automaticas, para
financiamentos de até R$ 150 milhdes, ndo necessitam analise prévia do BNDES. Apés a

analise da instituicdo credenciada e a eventual aprovacao do financiamento, o BNDES libera

os recursos. Esse financiamento inclui o BNDES FINAME para maquinas e equipamentos e o
Cartdo BNDES para compras menores. As operagdes nao automaticas, a partir de R$ 20 milhdes,
requerem avaliagdo do BNDES, apds a analise do banco parceiro.

Até o final de 2026, ampliara para R$ 300 bilhdes a participagdo do BNDES, por meio de linhas de
crédito, para projetos alinhados com as missdes do programa Nova Industria Brasil. Com isso, 0s
recursos de financiamento chegardo a R$ 548 bilhdes nesse periodo.* Entidades como a Empresa
Brasileira de Pesquisa e Inovagao Industrial (EMBRAPII), a Caixa, o Banco do Brasil, 0 Banco do
Nordeste (BNB), o Banco da Amazdnia (Basa), a Finep também participam da implementagao do
programa. Uma iniciativa importante inserida nesse quadro, com uso intensivo de PI, é o Fundo de
Investimento em Biotecnologia de R$ 250 milhdes para startups de base cientifica e tecnologia de
alta complexidade, apoiado pelo BNDES, pela FINEP e por investidores privados.*

Ecossistema de IP Finance no Brasil

Com base no panorama da inovag¢do no Brasil e nos dados estatisticos relativos ao perfil dos
solicitantes de PI no pais, examinamos neste capitulo as iniciativas de institui¢des brasileiras para
desenvolver o ecossistema de IP Finance. O capitulo apresenta mecanismos de apoio financeiro a
PI para ICTs, MPMEs e startups, além de empresas de grande porte, destacando os tipos de apoio
disponiveis relativos especificamente a PI capazes de facilitar o desenvolvimento do IP Finance.

Com o intuito de estimular a protecdo da PI para participantes com orcamentos limitados, o
INPI oferece um desconto de pelo menos 50% em determinados servigos. O desconto esta
disponivel para pessoas fisicas, microempresas, microempreendedores individuais, pequenas
empresas, cooperativas, institui¢des cientificas, tecnoldgicas e de inovacao (ICTs), organizagdes
sem fins lucrativos e érgdos governamentais (desde que ndo tenham participacdo em uma
empresa que atue na mesma area que o item registrado). Os descontos se aplicam a todos os
tipos de registro e se estendem aos estagios subsequentes do processo de subvengado.

Instituicdes Cientificas, Tecnoldgicas e de Inovacao (ICTs)

A Lei de Inovacdo fortaleceu o ecossistema de PI no Brasil ao propiciar uma melhor conexdo
entre as ICTs e o setor produtivo. Por meio dos NITs, as universidades e os centros de pesquisa
brasileiros transformam seu conhecimento em bens e servicos inovadores, favorecendo a
competitividade das empresas nacionais.* Isso levou a um crescimento notdvel do nimero de
pedidos depositados por ICTs, que figuram entre os maiores grupos de solicitantes de patentes
residentes no Brasil em 2024.#

As ICTs publicas dependem de financiamentos governamentais, ndo de empréstimos privados.
Os principais financiadores sdo a Coordenagdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel
Superior (CAPES) do Ministério da Educacao, o Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico
e Tecnoldgico (CNPq), as Fundagdes de Amparo a Pesquisa (FAPs)“%, o BNDES e a FINEP.

Para favorecer o desenvolvimento da PI, a ENPI propde a inclusdo de requisitos relativos a Pl e a
transferéncia de tecnologia para os programas e chamadas para financiamento da CAPES, FINEP,
CNPq e entidades vinculadas ao MCTI. Em seu Plano de A¢do 2024, o INPI propds a inclusdo de
uma cldusula padronizada de PI nas chamadas para financiamento da inovag¢do langadas pela
FINEP e pelo BNDES.* A inclusdo foi implementada em acordos de cooperacdo técnica com a
Confederagdo Nacional das Fundagdes Estaduais de Amparo a Pesquisa (CONFAP)* e a FINEP.>
Algumas das clausulas de Pl incorporadas as chamadas para financiamento de inovacdo incluem:
avaliagdo do portfélio de PI como diferencial entre os concorrentes em uma anélise de liberdade
de operacao, exigéncia de depdsito de pedidos de PI (com possivel cotitularidade com a agéncia
de financiamento) e treinamento em PI para os beneficidrios. Exigéncias desse tipo criam um
percurso claro de comercializagdo: pesquisadores e desenvolvedores verificam se as tecnologias
ndo violam direitos de terceiros, protegem os direitos de suas inovacdes e impedem a exploracao



ndo autorizada. Para as institui¢des de financiamento, laboratérios, departamentos e ICTs, a
cotitularidade dos direitos de PI possibilita a geragdo de receita, conforme consta na Lei de
Inovagdo.® Gracas a cotitularidade da PI, as ICTs podem licenciar tecnologias, negociar royalties
ou participar de empreendimentos comerciais, gerando renda que pode ser reinvestida em
pesquisa, inovagdo e infraestrutura. Isso cria um ciclo sustentavel de financiamento e inovacao
que garante crescimento e desenvolvimento a longo prazo.

EMBRAPIL: Ponto de encontro entre pesquisa e o setor industrial

Enquanto a FINEP concede financiamento direto (veja o quadro 3), a EMBRAPII faz a conexdo
entre o mundo académico e o setor produtivo, reunindo ICTs, parques tecnolégicos e
institui¢des privadas. Criada em 2013, sua missdo € ajudar instituicdes de pesquisa tecnolégica
a estimular a inovacdo na industria brasileira, com o propésito de torna-la mais inovadora e
tecnologicamente competitiva no pais e no exterior.

A EMBRAPII tem um contrato de gestdo com o MCTI, o MDIC, o MEC e o Ministério da Saude. Ja o
INPI trabalha com a EMBRAPII proporcionando capacitagdo em gestdo de PI para empresas e ICTs
credenciadas, além de prestar apoio aos depdsitos de pedidos de patentes e outros registros.

Por intermédio de institui¢des publicas e privadas de pesquisa, a EMBRAPII compartilha o risco
na fase pré-competitiva da inovacdo. A empresa oferece um modelo de cofinanciamento que
cobre geralmente um tergo dos custos do projeto, podendo alcangar 50% em areas prioritarias
como saude, energia e sustentabilidade. Ndo executa diretamente os projetos, em vez disso,
credencia institui¢des de pesquisa, como universidades e centros de pesquisa, com expertise
tecnoldgica e infraestrutura de ponta, para atuarem como unidades da EMBRAPIIL, que hoje
somam 87 institui¢des. Elas desenvolvem projetos conjuntos com empresas por meio de uma
rede de 10.000 pesquisadores e técnicos altamente especializados.

O processo de aprovagao é mais simples do que no caso de outras fontes de recursos publicos.
As empresas e unidades da EMBRAPII podem iniciar projetos sem fazer editais, o que favorece
a agilidade no desenvolvimento das inovagdes. Desde 2014, a EMBRAPII prestou apoio a 2.200
empresas e investiu mais de R$ 6 bilhdes em projetos corporativos de P&D.>* No ambito do
programa Nova Industria Brasil, a EMBRAPII investiu recentemente R$ 800 milhdes em 411
projetos de descarbonizag¢do e transicdo energética, em parceria com 69 unidades da EMBRAPII
e 379 empresas.

MPMEs

As micro, pequenas e médias empresas (MPMEs) representam quase 99% das empresas
brasileiras, gerando aproximadamente 27% do Produto Interno Bruto (PIB)>4, e representam
60% do total de empregos formais gerados no setor privado. Empresas desse porte
impulsionam a inovacdo gracas a capacidade de se adaptarem rapidamente as mudancas

do mercado e as necessidades dos clientes, mas tém dificuldade em obter empréstimos e
encontrar mao de obra qualificada. Os microempresarios individuais representam entre 70% e
75% das empresas brasileiras, porém raramente geram ativos de PI. Por outro lado, as mais de
12.000 startups do pais tém um enorme potencial de inovag¢do, principalmente nos setores de
educagdo, saude e bem-estar, e TL.>> Concentradas principalmente na regido sudeste do pais,
seu foco sdo geralmente as solucdes business-to-business (B2B).

As pequenas empresas inovadoras geralmente ndo dispdem de recursos para se autofinanciar
e precisam buscar apoio externo. O governo brasileiro oferece-lhes taxas subsidiadas, suporte
técnico e assisténcia para a elaboragdo de estratégias de PI. Esses programas podem ser Uteis
para o desenvolvimento do IP Finance no Brasil.

O SEBRAE oferece as MPMEs numerosos instrumentos de capacitagdo e outras iniciativas

de apoio a PI. Entre eles, programas que conectam universidades com empresas, como o
Catalisa ICT. Por meio de acordos de cooperacdo com o MDIC e o INPI, o SEBRAE oferece
cursos de PI para startups inscritas no programa Catalisa ICT e solug¢des para facilitar o acesso
a financiamento. Os participantes ainda podem tirar proveito de networking, oportunidades
de investimento, capacitagdo e mentoria especializada. O SEBRAE também colabora com
cooperativas e empreendedores para trabalhar com indicagdes geograficas (quadro 2).
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Quadro 2 Cooperativas financeiras: estimulando a economia local através das
indicagdes geograficas

O Sistema de Cooperativas Financeiras (SICOOB) e o SEBRAE firmaram uma parceria para ajudar
0s empresarios locais e regionais a valorizarem seu perfil por meio das indica¢des geograficas
(IGs). Esse tipo de PIidentifica a origem de um produto ou servico detentor de qualidades
especificas advindas de sua origem geografica ou que esta associado a uma localidade
delimitada. As IGs ajudam a preservar tradi¢des locais, diferenciar produtos e servicos,
melhorar o acesso ao mercado e promover o desenvolvimento regional.

As indica¢des geograficas sdo mais comuns nas zonas rurais e facilitam parcerias voltadas ao
desenvolvimento local, beneficiando diretamente as populacdes dessas regides. Este modelo
favorece a geracdo de empregos e de renda em pequenas propriedades, e ajuda a conter a
migragdo para os centros urbanos.

Em 2024, o SICOOB tinha mais de 8,2 milhdes de cooperados e contava com 300 cooperativas
singulares atendendo mais de 2.405 municipios. Até 2024, o INPI j& havia reconhecido 131
indica¢Bes geograficas em mais de 470 municipios, englobando cerca de 95.000 produtores. No
ambito da parceria entre o SICOOB e o SEBRAE, este ultimo oferecera cursos sobre indica¢des
geograficas para empresarios, inicialmente com foco em indicagdes geograficas de café e vinho.

Por intermédio do Fundo de Aval as Micro e Pequenas Empresas (FAMPE), o SICOOB é lider no
fornecimento de garantias de crédito para cooperativas, apoiando R$ 2,5 bilhdes em emprésti-
mos com R$ 1,9 bilhdo em garantias.*®

A FINEP oferece alguns programas de financiamento de empresas, com destaque para:
FINEP Startup, cujo foco sdo as startups em estagio inicial (early-stage) com alto potencial de
crescimento que estejam desenvolvendo solu¢des inovadoras; Inovacred, que oferece linhas
de crédito para empresas inovadoras de todos os portes para financiar projetos de PD&I; e
Tecnova, que apoia projetos de inovacao tecnoldgica em parceria com institui¢des de P&D.%’

As equipes do INPI e da FINEP trabalham juntas para integrar os dados sobre patentes as decisdes
de concessao de recursos. A FINEP utiliza os depdsitos de pedidos de patente para atribuir uma
pontuacdo aos candidatos, tratando o portfélio de PI como um indicador de inovagao.

Quadro 3 Programa FINEP Propriedade Intelectual
O trabalho de concessao de recursos da FINEP visa a:

- Capacitar a economia brasileira a enfrentar os desafios nacionais e globais por
meio de inovacoes;

- Promover a P&D desenvolvida nas empresas;

- Ajudar empresas inovadoras a entrarem nos mercados nacionais e internacionais;

- Potencializar a competitividade das empresas e institui¢cdes brasileiras;

- Mitigar a vulnerabilidade externa de empresas e instituicdes nacionais em segmentos
intensivos em tecnologia;

- Estimular a participacao do capital privado na inovagao;

- Apoiar inovag¢des que promovam a sustentabilidade.

A FINEP concede financiamentos reembolsdveis e ndo reembolsaveis a instituicdes de
pesquisa e empresas brasileiras. Seu apoio abrange todo o ciclo de desenvolvimento
cientifico e tecnoldgico: pesquisa basica, pesquisa aplicada, inovacao e desenvolvimento
de produtos, servicos e processos. A FINEP também apoia a incubagdo de empresas de
base tecnoldgica, a implantacdo de parques tecnoldgicos, a estruturagdo e consolida¢do de
processos de pesquisa, o desenvolvimento e a inova¢do em empresas ja consolidadas e o
desenvolvimento de mercados.
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O objetivo do programa FINEP Propriedade Intelectual é prestar apoio a realizacdo de testes

de viabilidade de novos produtos, processos e servicos baseados em ativos de P, incluindo
patentes desenvolvidas por ICTs. A chamada publica de interesse em financiamento, lancada em
28 de junho de 2022, foi a primeira na histéria da FINEP a ser operada como um fluxo continuo,
em vez de ter um prazo fixo. Isso se deve ao fato de o tipo de projeto em questdo exigir tempo
para a coordenagdo entre as empresas e as ICTs, a fim de se chegar a um acordo de parceria.

Em seu trabalho com NITs, universidades e empresas, a FINEP constatou que o processo de
transferéncia de tecnologia dos ativos de PI das ICTs para o mercado é complexo e requer
recursos especificos para mitigar os riscos. Por isso, nesta chamada para financiamento, foram
disponibilizados recursos em forma de subven¢des para absorver o risco comercial e, assim,
incentivar as empresas a buscarem ativos de PI no ambiente das ICT e aumentar a maturidade
tecnoldgica para testar a viabilidade comercial desses ativos.

Publico-alvo

O publico-alvo é composto de empresas e outras entidades brasileiras com fins lucrativos
que trabalhem com as ICTs titulares de ativos de PI. Projetos que envolvam ativos de PI
desenvolvidos em conjunto por uma empresa e uma ICT também podem ser apoiados, bem
como acordos com varias empresas de diferentes portes.

Modelo de operacao

O FINEP Propriedade Intelectual consiste em subvenc6es econdmicas, sendo operado
diretamente pela FINEP com recursos do FNDCT.

Serdo apoiados projetos que contemplem a realiza¢do de prova de conceito, além de outras
atividades para testar a viabilidade da tecnologia, e cuja execu¢do esteja compreendida entre
os niveis de maturidade tecnoldgica (TRLs) 3 a 7, sendo que os projetos devem necessariamente
prever atingir o TRL 7 (demonstragdo do protétipo do sistema em ambiente operacional). O
valor solicitado de subvencdo econdmica para a realizagdo do projeto deve se situar entre

R$ 1,5 milhdo e R$ 5 milhdes.

Os projetos sdo avaliados ao longo das seguintes etapas:

- Verificagdo de aspectos como elegibilidade e capacidade financeira das beneficidrias, envio
de documentos e atendimento dos requisitos estabelecidos no regulamento da chamada
para investimento.

- Avaliacdo da consisténcia da proposta em rela¢do a chamada, bem como o grau e a relevancia
das inovagdes previstas.

Sao apoiadas as propostas habilitadas, consideradas consistentes com a chamada, na ordem em
que forem recebidas, e que obtiverem as maiores notas, até o limite de recursos disponiveis.

Exigéncias e restricoes
Itens financiaveis: sdo apoiadas despesas de desenvolvimento técnico e comercial da Pl e
eventuais custos de acesso a materiais e conteddo da PI junto a ICT proprietdria, como a

consultoria para a realizagdo da prova de conceito.

Despesas para ter acesso a PI na forma de licenciamento, cessdo ou aquisicdo apds os testes
serdo de responsabilidade da empresa interessada.

Limite de recursos: serdo disponibilizados até R$ 145 milhdes oriundos do FNDCT
para o programa.

Trajetdria brasileira
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Resultados parciais

A FINEP publica regularmente os resultados parciais dos projetos ja avaliados.*® A posi¢do em
junho de 2024 era a seguinte:

146 projetos recebidos 17 projetos aprovados/
R$ 579.803.518,44 em contratados
recursos solicitados R$ 64.255.594,34

Foram recebidos projetos de empresas de 15 estados, com a participacdo de mais de 60 ICTs

de todo o pais. Considerando sua natureza especifica, a chamada para financiamento foi con-
siderada um sucesso até o momento, sendo os R$ 75 milhdes iniciais em recursos disponiveis
aumentados para R$ 145 milhGes em 2023.

Por intermédio do programa BNDES Garagem, o BNDES ajuda as startups a desenvolverem um
produto minimo vidvel (MVP) e acelerar o crescimento. O programa utiliza o balanced scorecard
com uma analise SWOT (pontos fortes, pontos fracos, oportunidades e ameacas), em que 0s
ativos de PI (quando relevantes para a empresa) sdo analisados antes dos outros intangiveis,
com foco na verificagdo da titularidade e da for¢a da prote¢do.>®

O BNDES também apoia a inovagdo mediante investimentos diretos em a¢des e fundos

de investimento. Por meio de seu programa BNDESPAR, investe em todos os estagios de
desenvolvimento - de startups a empresas maduras - com o uso de fundos, debéntures e a¢des.
Para ajudar as empresas menores a preencherem os requisitos de garantia, o BNDES criou o
BNDES FGI (Fundo Garantidor para Investimentos), que complementa as garantias oferecidas pelas
empresas e, assim, aumenta as chances de aprovacdo ou de obten¢do de melhores condigdes.

Diferentemente da FINEP, o BNDES ndo dispde de uma linha de financiamento especifica para
PIL. No entanto, o banco permite o uso do Cartdo BNDES®, um produto destinado a conceder
crédito para o financiamento dos investimentos de MPMEs e empresarios individuais para cobrir
despesas com a garantia da PI. O acréscimo de uma linha com juros baixos no Cartdo BNDES
para servicos de PI poderia favorecer a gestdo estratégica da PI, a valoragdo da marca e da
tecnologia e os esforgos para garantir a exclusividade de mercado.

A Associacdo Nacional de Entidades Promotoras de Empreendimentos Inovadores (ANPROTEC)
trabalha com o INPI para fortalecer as praticas relativas a PI em toda a rede de inovacao do pais e
incentivar o uso da PI como ferramenta competitiva para a comercializagdo desses ativos. O INPI
desenvolve conteldo e atividades préticas para os associados da ANPROTEC, a fim de favorecer
0s conhecimentos sobre PI em incubadoras de empresas, aceleradoras e parques tecnolégicos e
para as duas entidades gerarem dados e indicadores sobre o uso de direitos de PI.

Os fundos de investimento privado sao direcionados para startups inovadoras que sao
escalaveis, oferecem alto potencial de retorno e sdo titulares de ativos de PI®'. Eles analisam a
PI do candidato com o intuito de determinar seu potencial de aumentar ou validar o valor e a
competitividade de mercado da empresa. No entanto, a prote¢do legal conferida pelo registro
da PI é comumente usada como uma ferramenta de defesa contra a concorréncia, e ndo como
um ativo de investimento®.

Com relagdo a escalabilidade, os fundos avaliam o potencial por meio de validagdo com os
clientes para entender os pontos problemaéticos solucionados pela PI, a gravidade do problema,
o tamanho do mercado, a disposicdo dos clientes em pagar e o potencial de multiplicar o
investimento em cinco anos®. O processo de diligéncia prévia (due diligence) do investimento
inclui a verificagdo da titularidade da PI, porém os ativos de PI ndo sdo vistos como garantias,
em parte porque os mercados secundarios ndo estdo suficientemente desenvolvidos®.

Entrevistas realizadas pela consultoria para este relatdrio revelam que o maior desafio é a
falta de valor independente para os ativos de PI, combinado com o alto risco de faléncia da



empresa. Para os investidores, o valor da PI decorre do modo como pode ser explorada para 25
gerar caixa. De acordo com o representante de um fundo de investimento privado, patentear

gera beneficios praticos limitados devido aos longos prazos para concessao dos direitos

subjacentes e as dificuldades de aplicagdo. O mesmo representante disse que seria necessario

um processo de exame mais rapido e menos burocratico para que a PI pudesse ser considerada

um ativo estratégico.

Grandes empresas

Apenas 1% das empresas brasileiras sdo corpora¢des de sociedade an6nima, que favorecem
ainovacdo por meio de suas estruturas de P&D. Entretanto, muitas das empresas brasileiras

de grande porte dependem de empréstimos de bancos publicos para financiar a inovacao
tecnoldgica. O BNDES tem papel central no financiamento da inovagdo nessas corporagdes. Seu
programa Mais Inovag¢do proporciona condi¢des de empréstimo mais favoraveis que outras

linhas de financiamento. Com R$ 8,4 bilhdes, o programa aceita garantias reais e pessoais®. No
entanto, a PI ndo é aceita como garantia. O INPI atua como avaliador de planos de negécio para
os programas do BNDES, analisando o grau de inovacao, o impacto potencial no mercado e o risco
tecnoldgico. Em razdo das exigéncias de tributacdo do lucro real, os incentivos fiscais beneficiam
principalmente as grandes empresas®. Esses incentivos estimulam a pesquisa e a inovagao
tecnoldgica, mas nao obrigam as empresas financiadas a utilizarem a PI. Isso, por sua vez, permite
que as empresas com menos maturidade em termos de PI evitem investir em pesquisa original.

Um banco privado entrevistado para este relatério identificou os principais requisitos para
uso da PI como garantia na tomada de empréstimos: reducdo da volatilidade dos ativos e
simplificagdo de procedimentos de execu¢do de direitos. Também se observou que a criagdo
de um mercado secundario para ativos de PI, ao contrario do que ocorre com ativos tangiveis,
apresenta certas dificuldades. Por exemplo, ha jurisprudéncia em um caso em que uma marca
registrada dada como garantia foi considerada essencial para as operacdes da empresa,
impedindo sua apreensdo por ocasido da insolvéncia. Esse tipo de problema relativo a aplicagdo
dos direitos de PI se estende além dos empréstimos privados, alcancando inclusive transagdes
corporativas. Em caso de faléncia, recuperagdo judicial ou processos fiscais, os ativos de PI
das grandes empresas podem ser apreendidos. A Base de Dados de Propriedade Intelectual
(BADEPI) do INPI facilita a identificacdo dos ativos de PI e respectivos titulares, facilitando

a apreensdo da Pl registrada. A questdo fundamental nesses casos, com a qual o Brasil até

0 momento teve pouca experiéncia, é como valorar e transferir a PI apreendida de modo a
gerar valor para os credores. Os leildes sdo uma forma de transferir ativos de PI apreendidos,
podendo contornar parte dos problemas de valoragao.

O valor da PI também esta ligado a defesa da concorréncia. Nesse sentido, o INPI e o Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) trabalham juntos.

Por exemplo, a fusdo da Suzano com a Fibria, em 2019, criou a maior produtora de celulose

do mundo, e a PI teve um papel central na valoragdo da transagdo. O sélido portfélio de
patentes da Fibria, que deram origem a produtos inovadores como a celulose de baixo carbono
e variedades de eucalipto de alto rendimento, foram fatores importantissimos na hora de
estabelecer o valor da entidade resultante. Os avaliadores combinaram abordagens baseadas
na renda e no mercado para valorar os ativos de P15

A expertise em valoracdo de PI vem se tornando cada vez mais essencial, a medida

que a economia cresce e as atividades de fusdo e aquisicdo aumentam. E fundamental
ter uma boa compreensdo de valoragdo, prote¢do e transferéncia da PI. A cooperagdo
constante entre o CADE, o MDIC e o INPI garante que as atividades de M&A promovam a
concorréncia e a inovagao.
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Principais desafios para
uso da PI como garantia de
financiamentos no Brasil

Neste capitulo, examinamos os principais desafios para a expansdo do financiamento
garantido por PI e propomos solu¢des destinadas a fortalecer o IP Finance nos
mercados financeiros brasileiros.

O Brasil criou mecanismos de financiamento da inovagdo, porém ainda esta atrasado
no que tange a utilizagdo da PI como colateral. Um dos principais obstaculos para

a concessdo de crédito as MPMEs é a falta de garantias. Fundos garantidores,

como os geridos pelo BNDES e pelo SEBRAE, desempenham um papel fundamental
na facilitagdo do acesso ao crédito. No entanto, a complexidade do ecossistema
financeiro exacerba as dificuldades enfrentadas pelas empresas.® Por isso, mesmo
com 0s mecanismos existentes, ainda existem barreiras que restringem o efetivo
acesso a financiamentos.

Um fundo garantidor especializado, financiado com recursos publicos ou uma
combinacdo de recursos publicos e privados, poderia destravar o financiamento
garantido por PI e atenuar os riscos para as institui¢des financeiras que concedem
empréstimos a empresas com uso intensivo de PI.

As entrevistas com as partes interessadas (stakeholders) revelaram dois principais
desafios para o uso de ativos de PI como garantia. O primeiro é a complexidade da
valoracdo. Esse célculo esta vinculado ao contexto no qual se insere o ativo, incluindo
seu potencial tecnoldgico, o ambiente competitivo e 0 modelo de negécio. Além da
protecdo legal, o nivel de preparo do produto para o mercado e o potencial do ativo de
PI para gerar receita aumentam seu valor.

O segundo desafio importante é a necessidade de promover o uso estratégico da PI
pelas empresas, garantindo que esteja bem integrada a seus esforgos de inovacao.
Isso significa desenvolver métodos mais adaptados para rastrear ativos intangiveis,
determinar as melhores estratégias de exploracgdo (por exemplo, a criagdo de uma
unidade de negdcios de PI separada) e integrar a PI de modo consistente a estratégia
geral da empresa. Para reduzir a volatilidade dos ativos, é importante ter uma
estratégia de prospecgdo tecnolégica ou um mecanismo para monitorar o ambiente
tecnoldgico e a concorréncia.
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Valoracao da PI

Calcular o valor da PI constitui um desafio particular. Varias incertezas sdo inerentes a muitos
ativos de PI, como os riscos tecnoldgicos, o estagio de P&D, a escalabilidade industrial, as
tecnologias concorrentes e o potencial de mercado. A avaliacdo da tecnologia precede a
valoracdo, possibilitando a compreensao dos riscos e a coleta de informagdes relevantes para
a estimativa do valor. O objetivo da valoragdo ndo é prever o valor exato da tecnologia, mas
determinar um valor estimado que leve em conta os riscos e as incertezas associadas.

Os métodos de valoragdo a serem utilizados dependem do objetivo determinado, uma vez que o
valor estimado é contextual. Os objetivos potenciais incluem:

- Transagdes: aquisi¢cdo, cessdo ou licenciamento e compartilhamento de titularidade;

- Tomada de decisao: investimentos relacionados com o portfélio de PI;

- Requisitos financeiros: contabilidade, demonstrac¢des financeiras, beneficios fiscais e
garantias de empréstimo.

Para financiamentos e garantias de empréstimos bancarios, as empresas com portfélios de

PI valiosos podem usar os ativos como garantia para financiar o crescimento. A valoragdo é
importante para atender aos requisitos legais, como fornecer um valor previsivel a ser aplicado
e um valor de recuperacdo dos ativos de PI em possiveis mercados secundarios.

De acordo com o contexto, varias metodologias de valora¢do de tecnologia sdo amplamente
aceitas para a valoragao quantitativa da PL.%°

Apesar do aumento de depdsitos de pedidos de patentes locais, ainda ha problemas para
valorar e vender esses ativos.”® Os analistas financeiros reconhecem a importancia dos
investimentos intangiveis, mas tém dificuldade em obter as informag¢des necessarias para
realizar valoragdes quantitativas confidveis.”” No Brasil, a valoracdo efetiva exigira avancos
metodoldgicos e melhores praticas de divulgagdo.’

Cada valoracao requer a sele¢do de métodos que correspondam as informacdes e ao
contexto disponiveis. Ndo existe a “melhor abordagem”. Os métodos de valoragdo podem ser
aplicados separadamente ou combinados com outros, baseados no modelo de negécio e nas
incertezas associadas.

Avaloracdo dos ativos de PI é desafiadora em razdo de sua volatilidade inerente. Os fluxos

de caixa futuros permanecem vulneraveis a mudangas nas preferéncias do consumidor e na
tecnologia, até mesmo quando se trata de ativos de PI ja estruturados como unidades de
negdcio.”® Para as tecnologias pré-mercado, a incerteza sobre a rentabilidade futura s6 aumenta
a volatilidade. Por isso, uma valora¢do bem-sucedida depende da compreensao da maturidade
do ativo e do potencial de geracdo de fluxo de caixa.

A valoracdo de fluxos de caixa baseada em ativos de PI, conhecida como método baseado em
renda, é uma abordagem comum. Mas nem todos os titulares de PI poderdo vincular seus ativos
a geracdo de receita direta ou indiretamente.

Cada tipo de PI tem caracteristicas distintas, que podem afetar sua valora¢ao. No caso de
patentes, seus Ultimos anos de vida podem gerar um retorno de investimento menor que

o dos primeiros anos devido a obsolescéncia. Isso pode prejudicar sua fun¢do de garantia

de financiamento a longo prazo. A estabilidade das marcas, que podem ser renovadas
indefinidamente, pode oferecer garantias mais confidveis. Como no caso de patentes, o retorno
de investimento associado aos desenhos industriais tende a diminuir com o tempo.

O valor da PI depende do contexto do mercado. Por exemplo, a liquidez depende da capacidade
de usar os ativos de PI fora da empresa. No que se refere a tecnologia, a liquidez talvez dependa
da identificagdo dos compradores ou usudarios potenciais em nichos de mercado especificos.

As praticas de valoragdo continuam a evoluir a medida que as institui¢des desenvolvem novos
mecanismos para comercializar e negociar tecnologias. Com o aumento das transferéncias
de tecnologia no Brasil, as valora¢des vém sendo realizadas com mais frequéncia pelos NITs,
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como nos exemplos da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), da Universidade Federal
de Santa Maria (UFSM), da Universidade Estadual de Campinas (Unicamp) e de institui¢des

das Forgas Armadas. Alguns NITs tém equipes dedicadas que desempenham essas fun¢des
internamente e para outras instituicdes.

As universidades acessam bases de dados internacionais e aplicam varios métodos de
valoracao, inclusive abordagens modernas que levam em conta o capital intelectual no
desenvolvimento tecnoldgico.

Varias referéncias podem ajudar a realizacdo de valorag¢des no Brasil. Podemos citar, por
exemplo, um guia do INPI sobre a valoragdo de ativos de PI,”* e manuais semelhantes
publicados pela Camara de Comércio Internacional (ICC),”> pela Empresa Brasileira de Pesquisa
Agropecuaria (EMBRAPA)™ e pela Revista IBICT (2023).”” A expansdo do acesso a capacitacdo e a
servicos de valoragdo da PI, além do subsidio do custo de realizagdo desses estudos, poderiam
ajudar os titulares de PI a entender e gerenciar melhor seus ativos. A ampliagdo dessa expertise
reduziria a volatilidade do valor da PI e fortaleceria o ecossistema do IP Finance.

Propostas de aprimoramento da consolidagao da PI como acesso
ao crédito

No Brasil, as institui¢des publicas financiam a inovagdo e o desenvolvimento da PI. No entanto,
somente alguns bancos privados oferecem esse tipo de financiamento. Até mesmo as grandes
empresas, com ativos tangiveis que poderiam ser utilizados como garantias, optam por buscar
financiamento publico para atividades de alto custo e alto risco, como a inovagao.

Experiéncias no exterior mostram que barreiras institucionais e econémicas limitam o uso

da PI como garantia, apesar de seu potencial. Os fatores institucionais compreendem direito
contratual, registros publicos e regulamentagdes bancarias internacionais, que exercem uma
influéncia direta sobre a relagdo entre o tomador de empréstimo e a institui¢do financeira, e
impactos sobre os custos da transagdo. A viabilidade econémica do uso da PI como garantia
depende da relagdo entre os beneficios econdmicos esperados e os custos associados. Os
ativos de PI podem proporcionar vantagens significativas em termos de sinaliza¢do e geragdo
de renda penhoravel. Para que a PI seja eficaz como garantia, os aspectos institucionais e
econdmicos devem estar suficientemente maduros.”

O Brasil aprimorou seu ecossistema de inovagdo ao longo dos anos,’® porém poderia

ter feito ainda mais para reforgar a aceitacdo dos ativos de PI como garantias. Se certos
obstaculos, também existentes em muitos outros paises, forem superados a longo prazo, sera
possivel avancar nessa drea. As propostas a seguir dizem respeito aos aprimoramentos no
financiamento publico para inovacdo, aplicabilidade de garantias, consolidacdo de mercados
secundarios para ativos de PI e necessidade de promover a crescente maturidade do sistema de
PI, inclusive por meio de maior eficiéncia na protecdo, valoragdo e aplicagdo da PI.

Melhorias no financiamento publico para inovacao

Ainda é possivel fazer melhorias no financiamento publico, particularmente de ativos de PI.

As clausulas de pontuacdo do portfélio de PI ja estdo incluidas no processo de tomada de
decisdo e a capacitagdo correspondente é fornecida para as empresas interessadas. Iniciativas
suplementares, como o uso de informagdes tecnoldgicas e o depésito obrigatdrio de pedidos
de PI para projetos apoiados, sejam eles com ou sem copropriedade com a agéncia de
financiamento, poderiam permitir que os beneficidrios obtivessem mais beneficios e futuras
oportunidades de licenciamento.

Os bancos ainda ndo realizam buscas de informagdes tecnoldgicas para oferecer empréstimos
e ndo exigem que as inovag¢des que financiam sejam completamente inéditas. Entretanto, a
avaliacdo da liberdade de operagdo pode ajudar a garantir que a inovagdo proposta ndo use
PI de terceiros.

As agéncias de financiamento e os desenvolvedores colheriam beneficios econdmicos se
exigissem que pedidos de PI fossem depositados para inovagdes obtidas gracas ao uso de



fundos publicos, o que impediria a exploragdo por aqueles que ndo contribuiram para a 29
inovagdo, e permitiria 0 advento de novas tecnologias gragas as receitas de royalties.

Os bancos publicos geralmente ndo estdo autorizados a usar ativos de PI, nem outros ativos
intangiveis, como garantia de financiamento. Os ativos com menor liquidez, como a maioria

dos bens méveis, inclusive o maquindrio, sdo particularmente dificeis de serem aceitos como
garantia devido as restri¢des aos empréstimos com juros baixos.®® Além disso, o prazo médio

de financiamento geralmente ultrapassa uma década. Para ativos de PI, como no exemplo de
patentes, um prazo superior a 10 anos reduz significativamente sua utilidade enquanto garantia.

Os desafios associados ao uso da PI como garantia para empréstimos bancarios podem

ser tratados de diversos modos. A criagdo de um fundo garantidor® administrado por um
intermediario especializado reduziria os riscos para os bancos e facilitaria a aceitacdo da PI
como garantia. O uso de mecanismos legais, como alienag¢des fiduciarias®? ou a cria¢do de
penhoras especificas sobre os ativos de PI, garantiria sequranca juridica aos credores. Por

fim, a utilizacdo de fluxos de royalties gerados por contratos de licenciamento de PI ou de
transferéncia de tecnologia como garantia poderia ser uma alternativa mais previsivel e de facil
valoracgdo. O objetivo dessas estratégias, no modo como sdo adaptadas ao arcabouco juridico
local, é desbloquear o potencial dos ativos intangiveis no cendrio financeiro global.

Utilizacao do colateral

Portfélios de PI consolidados podem ser utilizados como garantia para dar acesso a novas
fontes de capital, como financiamentos e fundos de private equity. Isso pode proporcionar maior
seguranca juridica aos ativos de PI usados como garantia e ajudar a minimizar a volatilidade,
gragas ao aumento da liquidez dos ativos.

E importante entender que, quando os bancos analisam o risco de crédito de uma garantia,
consideram somente a qualidade da garantia em si, e ndo o potencial do projeto de inovacdo,
calculando, assim, a porcentagem de juros em relagdo ao risco associado.® Para determinar se
devem financiar um projeto, os bancos consideram a estabilidade do fluxo de caixa da empresa, os
balangos patrimoniais do projeto apresentado, o retorno potencial do investimento e os ativos de
PI. Outras questdes relativas a conformidade também podem ser analisadas, como a adequagdo da
estrutura corporativa, o relacionamento do cliente com o banco e a andlise do investimento.

A expansao do uso da PI como garantia requer a integra¢do da PI nas opera¢des comerciais.
As empresas devem ver a PI como uma ferramenta estratégica ao longo do processo de P&D,
e ndo apenas como sua conclusdo. Essa abordagem abrangente reduz a volatilidade dos ativos
e os riscos de liquidez, o que torna os ativos de PI mais atraentes como garantias e reduz
potencialmente as taxas de juros.

As empresas que alinham a explora¢do da PI com a estratégia de negécio demonstram maior
resiliéncia. Sistemas sélidos de gestao da inova¢do ajudam as empresas a reagirem rapidamente
as mudangas no mercado ou a tecnologias disruptivas. Quando as empresas apresentam fluxos
de caixa saudaveis, protecdo juridica adequada e alcance comercial, oferecem maior seguranga
operacional. Essas “empresas visiondrias” obtém retornos mais elevados a longo prazo gragas a
gestdo madura da P

Para expandir o financiamento baseado em PI, algumas das partes interessadas entrevistadas
recomendam a criagdo de um fundo de investimento publico-privado conjunto, apoiado por
bancos e empresas do setor com potencial significativo em matéria de PI. Esse fundo atenderia
a vdrias necessidades de financiamento, desde o capital inicial até P&D e marketing, focado em
empresas com PI valiosa, mas com garantias tradicionais limitadas. Ao compartilhar o risco,

o fundo poderia ajudar a reduzir as taxas de juros proibitivas que geralmente bloqueiam o
financiamento da inovag¢do.®
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Para ter sucesso, o projeto institucional desse fundo precisaria ser cuidadosamente analisado.
Seguindo o exemplo dos fundos setoriais®, as principais decisdes incluiriam a defini¢do do
publico-alvo, a identificagdo dos recursos, o equilibrio do apoio ao financiamento de CT&I e

a determinagdo de fungdes claras para instituicdes como FINEP, BNDES, INPI, CVM e Banco
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Central. Os estdgios de desenvolvimento que se qualificam para o financiamento precisariam
ser definidos, e deveria ser criada uma estrutura de governanca eficaz.

A prioridade deve ser o capital inicial para startups e spin-offs que desenvolvam tecnologias
complexas. Essa abordagem prestaria apoio a setores tecnoldgicos de alto potencial e, ao mesmo
tempo, atrairia grandes empresas parceiras que ja podem atuar como um mercado secundario para
ativos de PI subjacentes. Os beneficidrios do fundo precisariam apresentar uma estratégia clara de
PI que garantisse o alinhamento entre a estratégia de negécios, a inovagdo e a gestdo da PI.

Consolidacao dos mercados secundarios

E necessério desenvolver mercados secundarios para ativos de PI, a fim de facilitar sua
alienacdo em caso de inadimpléncia. Isso, por sua vez, tornaria os ativos de PI mais atraentes
como garantia. Até mesmo os ativos tangiveis sofrem restri¢des de liquidez, e os ativos de PI
requerem considerag¢des adicionais para a transferéncia de titularidade. A criagdo de mercados
secundarios viaveis depende da transformacao do conhecimento em valor comercial e da
construcdo de uma cultura de PI mais soélida.

O financiamento baseado em PI proporciona contratos de garantia flexiveis. Os credores podem
aceitar ativos isolados ou um portfélio de ativos, ou ainda prote¢des futuras advindas de ativos
dados em garantia. Por exemplo, ja existem opera¢des de crédito garantidas por recebiveis
futuros oriundos de contratos de licenciamento de personagens para diversas aplicacées,

como brinquedos, roupas, produtos de higiene e alimentos. E importante que o credor ateste

a existéncia das licencas, bem como os pagamentos devidos e os valores garantidos nos
contratos. E possivel combinar ativos intangiveis com tangiveis como garantia, permitindo que
os credores possam recorrer aos direitos de propriedade, mas também ao préprio equipamento
ou ao estoque de roupas de grife, por exemplo.

As técnicas de valoracdo quantitativa ajudam a reduzir os riscos inerentes e contribuem para
dar mais maturidade ao uso de ativos de PI, com o intuito de gerar retorno sobre investimentos.
Entretanto, o desenvolvimento do mercado secundario ainda é incipiente no Brasil. Para facilitar
0 acesso ao crédito, o uso de ativos de PI dependera de um aprofundamento sistémico de
conscientiza¢do sobre a importancia da PI

Um mercado secundario funcional fortaleceria os fundos garantidores, ja que ofereceria

opgdes de saida. Porém, durante as entrevistas, as partes interessadas destacaram que o
desenvolvimento de mercados secundarios continua prematuro, enquanto os mercados
primarios continuam a evoluir. O sucesso requer uma compreensdo sistémica mais aprofundada
dos fundamentos da PI e uma participagdo mais ampla no mercado.

Maturidade do sistema de PI

A elevacdo do nivel de maturidade do sistema de PI e a criagdo de oportunidades de
financiamento garantido por PI exigem que as empresas protejam e comercializem inovagdes
mais competitivas. As politicas publicas devem intensificar a relacdo entre os atores da inovagdo
e desenvolver indicadores duradouros para ajudar o Brasil a concretizar todo o potencial do
conhecimento que produz internamente. As partes interessadas enfatizaram a necessidade

de fortalecer o INPI, tanto no sentido de acelerar as decisdes quanto de ampliar o acesso aos
técnicos e as informacdes do instituto. Diferentemente dos direitos autorais, que existem desde
0 momento da cria¢do da obra, outros direitos de PI requerem registro no INPI. Os pedidos

ndo podem garantir a protecdo da qualidade. Reduzir o acimulo de pedidos de patentes a
serem analisados (backlog) e permitir o processamento por prioridades sera fundamental para
estabelecer seguranga juridica e direitos exclusivos. O INPI ja implementou filas prioritdrias para
startups e ICTs de modo a prestar apoio aos agentes mais frageis do ecossistema de inovagao.

As parcerias entre o governo e os gestores de tecnologia poderiam ajudar a desenvolver

bases de dados robustas de transferéncia de tecnologia nacional, disponibilizando dados para
produzir uma valoragdo de PI de qualidade. A combinacdo de dados brasileiros com referéncias
(benchmarks) internacionais fortaleceria as avaliagdes baseadas no mercado, particularmente
adequadas para tecnologias em estdgio inicial (early stage), em que os métodos baseados em
renda podem ser menos eficazes.



A manutencdo do valor da PI requer uma gestdo estratégica da PI. A moderniza¢do 31
do arcabouco legal de garantias aprimora a viabilidade do uso de ativos de PI como

garantia, porém o sucesso da PI também requer abordagens de inovag¢do sistémica mais

amplas. Isso exige equipes multidisciplinares e expertises diversas para levar adiante os

resultados da inovagdo.

0O amadurecimento do IP Finance exige um conjunto coordenado de iniciativas, que comecam
pela promogdo da cultura e da conscientizacdo em matéria de PI, além da aceleracao

dos processos de concessao de direitos. A criagdo de um fundo para o IP Finance e o
desenvolvimento de mercados secundarios robustos proporcionariam uma infraestrutura
financeira essencial. Igualmente importantes sdo os métodos de valora¢do padronizados e a
melhor integracdo dos ativos de PI na contabilidade corporativa. Politicas internas abrangentes
para a protecdo do conhecimento completariam a estrutura. Juntos, esses elementos
posicionariam os ativos de PI como garantias confidveis no Brasil e no exterior.
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Estudo de caso n° 1:
Marca como garantia de empréstimo

Setor de atividade
Turismo

Localizacao da empresa
Brasil

Tipos de direitos de PI utilizados
Marcas e nomes de dominio

Uma empresa de tecnologia do setor de turismo teve dificuldades de fluxo de caixa
durante a pandemia da COVID-19. Enquanto empresa de base tecnoldgica com poucos
ativos fisicos, ndo estava conseguindo obter recursos de institui¢des financeiras
tradicionais. Um dos acionistas entdo se ofereceu para fornecer recursos e solicitou a
marca da empresa como garantia do empréstimo.

Avaloracdo da marca tranquilizou o investidor quanto ao valor do ativo e a capacidade
de recuperagdo do montante emprestado em caso de inadimpléncia.

Processo de valoracao
Para valorar um ativo de PI, primeiro é preciso saber se o ativo pode ser separado da
empresa. Para ter um valor distinguivel, deve haver direitos registrados que possam

ser transferidos e gerar valor.

Nesse caso, os ativos incluiam marcas, pedidos de registro de marca sendo analisadas
em varios paises, nomes de dominio e identificadores de redes sociais.

A garantia cobria ativos intangiveis como um pacote que ndo podia ser facilmente
separado da empresa.

Método de valoragao
Nesse caso, o método de valoracdo mais adequado foi determinar o custo de recriacdo
da marca. A estimativa foi feita com base no investimento da empresa na marca por meio

das principais iniciativas de marketing recentes, e o valor foi corrigido segundo a inflagdo.

Isso se alinhava a estratégia de negdcios da empresa para gerar valor de marca
através de investimentos em midias digitais, off-line e fisicas.

A demonstracdo de resultados e o balanc¢o patrimonial da empresa forneceram um
histérico claro dos investimentos.

Avaloracao final incorporou considerag¢des sobre falta de liquidez.8¢



Conclusao

O sucesso foi fruto de uma situagdo muito especifica em que um acionista tinha capital
investido na empresa e estava familiarizado com a operag¢do. O modo de lidar com a situagao
talvez ndo seja facil de ser entendido por terceiros capazes de conceder empréstimos, sem o
mesmo nivel de envolvimento e compreensdo do negdcio.

de caso no Brasil

Estudos
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Estudo de caso n° 2:
Paqueta Calgados Ltda.

Setor de atividade
Calgadista

Localizagao da empresa
Sapiranga, Brasil

Tipos de direitos de PI utilizados
Marcas

Instituicoes ou entidades que possibilitaram a transacao
Banco Bradesco S.A.

A Paqueta Calgados Ltda., grande fabricante brasileira de cal¢ados do Vale dos Sinos, no Rio
Grande do Sul, produz 14 milh&es de pares por ano. Em 2007, a empresa adquiriu a marca
Ortopé em leildo judicial. Posteriormente, a Paqueta licenciou a marca Ortopé para o Grupo
Dok, um calcadista com dificuldades financeiras, estruturando taxas de licenciamento para
prestar apoio a recuperagdo do Dok.

Porém o Dok acabou ndo efetuando os pagamentos previstos na licenga. Durante os
preparativos para tomar medidas contra o Dok, uma investigagdo revelou a existéncia de um

gravame da Ortopé em favor de um terceiro, o Banco Bradesco S.A.

O gravame decorreu de uma transferéncia fiduciaria, demonstrando o uso da PI como garantia
de empréstimo para favorecer a obtencdo de recursos.

Fonte: Paschoini (2024) %



Estudo de caso n° 3:
Kunumi Al

Setor de atividade
Inteligéncia artificial

Localizacdo da empresa
Brasil

Tipos de direitos de PI utilizados
Segredos comerciais, software

Instituicoes ou entidades que possibilitaram a transacao
Fundepar, gestora de fundos de investimentos

A Bradesco Holding de Investimentos S.A. adquiriu a Kunumi, empresa de inteligéncia artificial
(IA) fundada na Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG) em 2016, 0 que representa um
marco na colaboragdo entre o meio académico e o setor produtivo.

A Kunumi desenvolveu um sistema de IA que imita o funcionamento do cérebro, usando redes
neurais para analisar bases de dados gigantescas e propor soluc¢des para problemas complexos. A
empresa montou um impressionante portfélio de clientes, incluindo grandes empresas brasileiras
como Braskem, Suzano e Unimed BH, além de marcas globais como Coca-Cola, Spotify e Warner.

A aquisicao foi viabilizada pela estrutura juridica de CT&I do Brasil, inspirada nas praticas

da Universidade Stanford. A UFMG forneceu know-how técnico e recebeu uma participagdo
aciondria na Kunumi em vez dos tradicionais pagamentos de royalties, administrada pela
Fundepar Investimentos e Negdcios Inovadores, o braco de investimentos da Fundagao de
Apoio a UFMG (Fundep). A empresa garantiu duas rodadas de financiamento: o apoio inicial
do Programa de Investimento em Empresas Inovadoras em 2016, sequido do investimento do
Fundo de Investimento e Participagao (FIP) Seed4Science em 2020.

0 acordo introduziu uma abordagem sem precedentes no Brasil ao utilizar o modelo de
usufruto de a¢des, pelo qual a UFMG detinha os direitos de se beneficiar das a¢des, enquanto a
Fundep mantinha o controle da remuneragdo da universidade na transferéncia de tecnologia.
Apos a aquisicdo pelo Bradesco, a UFMG recebeu sua parcela da receita por meio do Fundep.

Fontes: UFMG® e Fundepar®

udos de caso no Brasil
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