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Sao diversos os instrumentos disponiveis para um negdécio se alavancar. Seja através da
obtencgao de divida, seja através de venda de participagao societaria e suas diferentes formas de
negociacao. Entre essas modalidades, destaca-se o chamado Contrato de Mutuo Conversivel em
Participacao Societaria.

Este instrumento, muito comum no ambito das startups e empresas em fase de constante
crescimento, ndao apenas oferece uma série de vantagens e protecoes para investidores e
empresas investidas, mas também representa uma alternativa muito eficiente e pratica na
obtencao de investimentos.

OPINIAO

Neste artigo, iremos apresentar mais a fundo o

contrato de mutuo conversivel, sua finalidade, as principais cldusulas e protecoes associadas a
esse instrumento como forma célere e segura de investimento, mas sem deixar de lado seus
pontos de atencao.

Mas afinal, o que é o mutuo conversivel?

O mutuo conversivel, resumidamente, nada mais é que um contrato de empréstimo (mutuo),
combinado com a possibilidade da devolugao dos valores em forma de participagdo societaria
na empresa investida, caso seja de interesse do investidor (mutuante) e a depender do
cumprimento de certos gatilhos (as chamadas condigOes precedentes, normalmente previstas
no contrato).

Sendo assim, esse instrumento permite que investidores injetem capital em empresas em
crescimento, especialmente startups, em troca de: participacao no capital social da empresa;
ou devolucao dos valores devidamente corrigidos, geralmente pela Selic ou IPCA.

Ou seja, ao invés de o investidor adquirir participacao diretamente no quadro societario da
sociedade, é possivel emprestar dinheiro a empresa investida com a possibilidade de converter
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esse valor em participagao societaria em um momento futuro, o qual pode ser representado
pelo vencimento do prazo previsto em contrato ou mesmo com a ocorréncia de algum evento
que desencadeie o direito de conversao, como ocorre, por exemplo, a realizacao de uma nova
rodada de investimento.

Tal formato de disponibilizacao de recurso permite que o mutuante investidor seja considerado
tao somente um credor em face da sociedade investida até que opte por converter o
empréstimo em participagao societaria, ndo correndo qualquer risco na qualidade de socio da
sociedade.

Desse modo, pode-se dizer estar diante de uma via de mao dupla. Enquanto a sociedade
investida recebe o investimento necessario, pagando uma taxa de juros inferior a praticada
pelas instituigcoes tradicionais, o mutuante receberd o pagamento e sem correr o risco de arcar
com possiveis responsabilidades caso investisse diretamente no capital social da empresa.

A titulo de exemplo, na hipotese da sociedade investida entrar com pedido de recuperacgao
judicial, o investidor sera tao somente um credor da sociedade investida, nao correndo qualquer
risco de responder como socio.

Principais caracteristicas e vantagens

Em razdo de sua flexibilidade negocial, é possivel destacarmos varios outros pontos vantajosos
para aqueles que desejam se valer de um contrato de mutuo conversivel, dentre as quais
elencamos:

1. Flexibilidade de conversdo: uma caracteristica chave do contrato de mutuo conversivel é a
flexibilidade de conversao. Os investidores tém a opcao (nao o dever) de converter sua
divida em participacao societdria quando determinadas condigcdes preestabelecidas sao
atendidas, como atingir um determinado marco de crescimento ou a realizacao de uma
nova rodada de investimento;

2. Taxas de juros atrativas: as taxas de juros tendem a ser interessantes o suficiente para
todos os envolvidos, seja para atrair investidores em razao de sua relacao risco-retorno,
seja para empresas que buscam evitar taxas excessivas como as praticadas por
instituicoes financeiras mais tradicionais;

3. Alinhamento de interesses: ao celebrar um contrato de mutuo conversivel, é possivel um
bom alinhamento de interesses, tais como a previsao de direitos do investidor (seja como
mero mutuante, seja previamente com sua participagao ja convertida) ou até outras
formas de colaboracao do investidor além do ponto de vista financeiro (o chamado "Smart
Money");

4. Protecgoes para investidores: em muitos casos, os investidores recebem garantias
adicionais, incluindo, mas nao se limitando, ao direito de preferéncia, que lhes concedem
prioridade na aquisicao de agoes adicionais durante futuras rodadas de investimento e
prioridade no recebimento de valores em caso de liquidacao da empresa; e

5. Direitos de informacgao: investidores tém o direito de receber informacgoes regulares sobre
as operacoes da empresa, garantindo transparéncia e visibilidade em relacao ao
desempenho financeiro e estratégico da investida.
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Clausulas essenciais

Em razao da complexidade do tema, nao iremos discutir seu conteido de modo exauri-lo. No
entanto, em razdao de sua tecnicidade, faz-se necessario trazer breves consideracoes acerca das
clausulas que entendemos como essenciais, de modo a garantir uma boa segurancga ao
investidor e a investida.

Além das partes envolvidas (mutuante e mutuario) e o valor do investimento, sugerimos a
insercao de: cldusula que possibilita a conversao do crédito em participacao societdria;
condicoOes precedentes a conversdo do crédito, onde serao elencadas obrigagoes a serem
cumpridas para a disponibilizacao do investimento; prazo de duracgao; hipoteses de vencimento
antecipado do mutuo; forma de disponibilizagao dos valores; direitos do investidor na qualidade
de mutuante; prévia previsdo de direitos a serem estabelecidos em futuro acordo de sécios; e
clausula de resolucao de conflitos.

Tributacao

A utilizagdo do mutuo conversivel como instrumento de investimento deve ir além de suas
clausulas contratuais, devendo ser elaborado e analisado de forma estratégica em conjunto com
varios outros fatores que poderao impactar no investimento.

Um desses fatores, refere-se aos aspectos tributarios que poderao incidir na operacgao, assim
como toda e qualquer transacao financeira.

Entre os tributos que podem incidir nesse tipo de operagao, chamamos a atengao para o
Imposto sobre Operacoes Financeiras (IOF) e o Imposto de Renda (IR).

O IOF, de forma simplificada, incidird apenas na hipotese do mutuante, isto é, o investidor, ser
uma pessoa juridica, sendo este, o responsavel pelo pagamento dos valores a titulo de IOF.

Por sua vez, o IR exigirda um pouco mais de atencao, uma vez que, no momento do resgate,
surgem duas consideragoes fiscais de grande importancia. A primeira delas diz respeito a
possivel aplicacao do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF), caso o montante emprestado
seja integralmente reembolsado, sem a conversao em participagdo societaria.

No entanto, a questao tributaria torna-se ainda mais relevante na hipétese de o
investidor/mutuante optar pela conversao do mutuo em participagao societaria. Observe que,
neste cendrio, ndo ocorrera a restituicao dos valores inicialmente transferidos a investida em
dinheiro. Em vez disso, o mutuante recebera cotas ou agdes que o tornardo socio da empresa
investida.

Nessa segunda hipotese, ha de se atentar para a existéncia de 4gio no momento da conversao
do investimento, fato este que enseja no pagamento de IR quando estamos diante de sociedades
empresarias limitadas (tipo societario mais comum), uma vez que caracteriza-se como receita
tributavel. O que ndo ocorre com as sociedades an6nimas, em razao do disposto no artigo 38 do
Decreto-lei 1598/77 e no artigo 520 do Regulamento do Imposto de Renda (Decreto
9.580/2018).
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Diante deste cenario, é essencial que, ao optar converter o crédito em participagado societaria,
haja a expressa previsao de, no momento da conversao, ser realizada a transformacao da
sociedade limitada em sociedade anOnima. Pratica esta, no entanto, que devera ser analisada
com cautela e volta a realidade da empresa investida, uma vez que a transformacao em
sociedade anOnima resultara em maiores custos e exigéncia previstas na Lei n? 6.404/76, que
muitas vezes poderao ser incompativeis com o momento em que a sociedade se encontra.

Conclusao

Em resumo, o contrato de mutuo conversivel em participagdo societaria € uma ferramenta
valiosa para investidores e empresas em crescimento, uma vez que traz o efetivo dinamismo
exigido pelo cotidiano empresarial, bem como oferece flexibilidade, alinhamento de interesses e
protecoes para ambas as partes envolvidas.

No entanto, é de extrema importancia que investidores e investidas tenham uma compreensao
clara dos termos e condi¢goes do contrato, e por esse motivo, € sempre recomendavel uma
orientacao juridica apropriada para assegurar que o mutuo conversivel cumpra perfeitamente
seu objetivo, uma vez que, quando aplicado de forma adequada, esse instrumento pode se
tornar uma estratégia eficaz para estimular o crescimento de empresas inovadoras e
proporcionar retornos atrativos aos investidores.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2023-out-26/gabriel-comegno-captar-investimento-contrato-mutuo/
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