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Fintech propde uma 'bolsa de startups' para negociacdo no mercado
secundario

A proposta da SMU foi enviada para a CVM como parte do processo de admissao de participantes
para o sandbox regulatério, que é um ambiente de testes dos projetos aprovados com condicdes

especiais e limitadas
Weruska Goeking

A fintech SMU, em parceria com o escritério de advocacia Demarest, propés a CVM (Comissdao de Valores
Mobilidrios) a criacdo de um mercado secundario de ativos de startups, contemplando areas como "crowdfunding"
(as vaquinhas virtuais), bolsas de investimentos, investidores anjos, associacdes de investimento, dentre outras.

A proposta de uma bolsa de startups tem o objetivo de fornecer um sistema de negocia¢do organizado em um
ambiente apropriado e que oferega protec¢do aos investidores e ao mercado em geral. Com a criagdo desse sistema, a
ideia é resolver o problema de liquidez desse mercado e, com isso, aumentar a atratividade para o investimento em
startups.

"A falta de liquidez é uma das dores desse mercado. O investidor brasileiro gosta de investir em startups, ele assume
o risco, mas fica desconfortavel com a falta de liquidez. Para ganhar dinheiro com esses ativos, hoje ele precisa ter
um evento de liquidez, como uma incorporacdo da empresa", afirma Rodrigo Carneiro, presidente da SMU e da
Crowdinvest (Associacdo Brasileira de Crowdfunding de Investimento).

Atualmente, as plataformas que oferecem as ofertas publicas de investimentos em startups sdo proibidas de
intermediar o mercado secundario, explica Carneiro. Do outro lado, com um mercado secundario com liquidez, as
startups devem ter seu caminho facilitado para a captacao de investimentos.

"0 dinheiro que esse empreendedor necessita ndo é obvio nem evidente. Por isso existe a necessidade de criar
algo especifico para os empreendedores mais novos", afirma Thiago Giantomassi, socio de mercado de capitais e
fusOes e aquisi¢coes do Demarest.
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Para Giantomassi, a vantagem de participar do "sandbox", se aprovados, é ter a flexibilidade para adaptacao de
todos os processos em um ambiente experimental. Assim, quando eventualmente a bolsa de startups "for para a
rua", todo o sistema ja foi testado.

O sandbox é um ambiente de testes de projetos aprovados pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), com
condicOes especiais e limitadas. Em outras palavras, é uma espécie de laboratério onde se testa o que dd ou nao
certo naquele ativo ou ambiente de negociacdo, antes de bater o martelo, oficializando a criagdo e funcionamento
do mesmo.

Na avaliagao de Fabio Braga, sdcio de banking e corporate finance do Demarest, sem a possibilidade do sandbox
seria muito mais dificil enfrentar a regulagdo atual e buscar a aprovagao de uma bolsa de startups. Mas isso ndao
significa um relaxamento das regras.

"Para fazer a apresentagao dessa proposta especifica precisamos cercar todo o projeto de seguranga juridica para
convencer o regulador de que o que esta sendo proposto é seguro e permitir que entendam a importancia do
projeto"”, diz Braga.

A proposta da SMU foi enviada para a CVM como parte do processo de admissdo de participantes para o sandbox
regulatdrio. Durante 12 meses, esses projetos receberdo autorizagdes temporarias para desenvolver inovagdes em
atividades regulamentadas no mercado de capitais. Todo o desenvolvimento serd monitorado e orientado pela CVM,
em busca de proteger os investidores e manter o bom funcionamento do mercado de capitais.

A CVM recebeu 32 propostas de seis estados e de uma jurisdicdo estrangeira. A SMU "briga" por uma das sete vagas
disponiveis do sandbox. As propostas estdo sob andlise da CVM até 30 de abril e a data estimada para inicio dos
projetos aprovados é 3 de maio.

Segundo Carneiro, da SMU, sua equipe vem estudando ha dois anos para a criacdo do projeto e buscaram inspiracado
em duas plataformas estrangeiras - Seedrs e Funderbeam - que oferecem servicos semelhantes para criar a versao
brazuca.

Regulagdo para crescer

As startups ja conseguiram RS 210,3 milhdes em 268 rodadas de captacdo em plataformas voltadas para esse
mercado de janeiro de 2018 a 12 de janeiro de 2021, seguindo as regras da Instrucdo Normativa da CVM 588, que
regula essas negociagdes.

Mas nem sempre esse mercado nadou de bracada. Antes da publicacdo da Instrugdao CVM 588, |1a em 2014, foram
realizadas 60 rodadas com captacdo total de RS 25,1 milhdes. Apenas em 2020 foram mais de RS 84 milhdes captados
em 123 rodadas.

Assim, o time da SMU e da Demarest acreditam que uma regulacdo e uma plataforma para negocia¢ao secundaria
desses ativos devem ajudar esse mercado a crescer ainda mais.

Embora a maior parte das captacdes das startups em 2020 tenha sido para o setor imobilidrio, com 24% do total,
esse mercado movimenta setores diversos.
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De acordo com o documento enviado pela SMU a CVM, a perspectiva é de que o mercado de crowdfunding (espécie

de "vaquinha virtual" em que os investidores podem fazer um aporte em troca de participacdo em empresas ou

projetos) deve acelerar fortemente o seu ritmo de crescimento, de forma a duplicar ou mesmo triplicar de tamanho

a cada ano, pelos proximos cinco anos.

Projecdes da SMU enviadas a CVM mostram que o mercado secundario de crowdfunding tem o potencial de

destravar mais de RS 70 milh&es por més na economia brasileira.






