EM n® 00104/2023 MF

Brasilia, 24 de Agosto de 2023

Senhor Presidente da Republica,

1. Submeto a sua apreciagdo Projeto de Medida Provisdria que altera as regras de tributagao
de aplicacdes em fundos de investimento no Pais, com o objetivo de aplicar, aos rendimentos apurados
em fundos de investimento fechados, as mesmas regras e as aliquotas atualmente em vigor relativas
aos fundos abertos, de forma a promover isonomia entre eles.

Panorama da situac¢ao atual

2. Os fundos de investimento sdo condominios de natureza especial que possibilitam a
congregacdo de recursos financeiros de diversos cotistas e sua aplicagdo por gestor especializado,
segundo estratégia de investimento previamente definida. A industria brasileira de fundos de
investimento ¢ uma das maiores do mundo, com um patrimonio total de quase R$ 8 trilhdes sob
gestdo. As caracteristicas dos fundos sao muito variadas. Compete a Comissao de Valores Mobiliarios
- CVM regulamentar a industria, tendo recentemente consolidado a regulamentag¢do na Resolucao n°
175, de 23 de dezembro de 2022.

3. As regras de incidéncia do imposto de renda sobre fundos de investimento sdo complexas.
O fundo ndo ¢ tributado na sua carteira. O cotista do fundo € tributado sobre os rendimentos da sua
aplicagdo no fundo. Sao aplicadas aliquotas diferentes por tipo de fundo e por categoria de investidor.
Um investidor pessoa fisica em um fundo de renda fixa esta sujeito a aliquotas de 22,5% a 15%,
conforme o prazo de manutencao dos recursos no fundo. Por sua vez, um investidor de fundo de ag¢des
esta sujeito, em regra, a aliquota de 15% no momento do resgate. A compensacao de perdas ¢
permitida entre fundos de investimento com o mesmo administrador e com o mesmo regime de
tributagao.

4. Os fundos de investimento podem ser constituidos na forma de condominios abertos ou
fechados. Os fundos abertos admitem o resgate de cotas a qualquer tempo, permitindo a entrada e
saida de cotistas. Os fundos fechados, embora ndo admitam o resgate de cotas antes do encerramento
do fundo, permitem a amortizagdo de cotas, o que possibilita a distribuicdo de recursos aos cotistas,
periodicamente, de forma similar ao resgate.

5. Para fins de tributagdo, os cotistas de fundos abertos sdo tributados duas vezes por ano,
por sistematica de tributagdo periddica comumente denominada de “come cotas”, mediante a
aplicacao de aliquota de 20% ou 15% para carteira do fundo de curto ou longo prazo. As aplicagdes
nos fundos de investimento fechados tém a sua tributacao diferida até o momento da amortizagao,
resgate ou alienagdo das cotas, ndo se sujeitando a tributagdo periodica pelo “come cotas”. A



tributacdo pode demorar muitos anos para ocorrer, o que se denomina diferimento tributario.

6. Os recursos economizados pelos cotistas dos fundos fechados com a falta de recolhimento
periddico do imposto podem ser reinvestidos pelo fundo, trazendo, a longo prazo, uma vantagem
financeira sobre os fundos abertos e, também, sobre outras aplica¢des financeiras. Essa vantagem
tributaria dos fundos fechados implica injustica tributaria, pois beneficia os cotistas destes fundos,
em detrimento dos cotistas dos fundos abertos. H4 uma violagdo da isonomia tributaria, pois sao
tributadas de forma diferente pessoas em situagdo equivalente (por exemplo, dois investidores, um
em fundo aberto e outro em fundo fechado). O diferimento nos fundos fechados agrava a
regressividade do nosso sistema tributario, pois tributa de forma mais branda as pessoas de maior
renda, em comparagio com aquelas de menor renda. E um mecanismo de concentragio de renda, que
vai na contramao da desejada redugdo da desigualdade social de nosso Pais.

7. Para ilustrar, os dados de 30 de junho de 2023 da CVM indicam que os fundos
multimercado ¢ de renda fixa constituidos na forma de condominios fechados, com até 20 (vinte)
cotistas, tém um patrimonio total de R$ 530,7 bilhdes, distribuido entre 16.194 cotistas pessoas
fisicas, o que equivale a um patrimonio médio, apenas nesses fundos, de quase R$ 32,8 milhdes por
cotista.

8. O Projeto de Medida Provisoéria propde aplicar a mesma regra de tributagdo para todos os
fundos, abertos ou fechados. Ele também consolida as regras de tributagao relativas a aplicacdes em
fundos de investimentos, revogando dispositivos de diversos diplomas legais. Busca-se, assim, dar
inicio a um processo de simplificagdo e harmonizacdo das normas de tributacio do mercado
financeiro e de capitais no Brasil.

Capitulo II — Regime geral de fundos

9. O art. 2° prevé a regra de tributacdo aplicavel aos rendimentos apurados a partir de 1° de
janeiro de 2024 pela sistematica de tributag@o periodica dos fundos de investimento (conhecida como
“come cotas”).

10. Como regra, os fundos de investimento ficam submetidos a tributagcdo periddica, pela
aliquota de 15%, independentemente da classificacao do fundo prevista na legislacao tributéria e na
regulamentacdo da CVM e da composicdo da sua carteira, ressalvadas as excegdes previstas
expressamente no Projeto de Medida Provisoria. A aliquota € de 20% para os fundos de curto prazo.

11. Também ha retencao do Imposto sobre a Renda Retido na Fonte - IRRF no momento da
amortizacao, resgate ou alienagdo de cotas, ou de distribuicdo de rendimentos, se ocorrerem antes da
data de incidéncia da tributagdo periddica. E aplicada aliquota complementar até alcangar as aliquotas
atualmente previstas para esses investimentos na legislagdo, de 22,5% a 15%, conforme o prazo da
aplicacdo, na regra geral, e de 22,5% a 20%, nos fundos de curto prazo. S3o previstas expressamente
as regras de mensuragdo dos rendimentos em cada um desses momentos, na tributacdo anual e na
amortizagao, resgate e alienagao de cotas.

Capitulo ITI — Regime especifico de fundos nio sujeitos a tributagio periodica

12. O art. 3° estabelece regime especifico de tributacdo de fundos de investimentos que, em
razao de suas caracteristicas, ndo estdo sujeitos a tributagdo periddica de que trata o art. 2°. Sao eles



os Fundos de Investimento em Participagdes - FIP, os Fundos de Investimento em Agdes - FIA e os
Fundos de Investimento em Indice de Mercado — ETF, com exce¢do dos ETFs de Renda Fixa.

13. Os arts. 4° a 6° definem o FIP, FIA e ETF e, para que eles ndo estejam sujeitos a tributagao
periodica, o art. 7° os enquadra como “entidades de investimento”. Basicamente, para serem entidades
de investimento, os fundos devem estar sujeitos a gestdo discriciondria de um prestador de servico
profissional e ndo serem meros veiculos de investimento controlados pelos seus cotistas, bem como
atender aos requisitos estabelecidos pelo Conselho Monetario Nacional - CMN.

14. O art. 8° prevé que, a partir de 1° de janeiro de 2024, os rendimentos do FIP, FIA e ETF,
quando forem classificados como “entidades de investimento”, ficardo sujeitos a aliquota de 15% de
IRRF incidente na data da distribuicao de rendimentos, amortizagcdo resgate ou alienacao de cotas.
Nao hé tributacdo antes de tais ocorréncias.

15. O art. 9° acrescenta que os fundos que investirem, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) do patrimonio em FIP, FIA e ETF classificados como entidades de investimento ficardo sujeitos
ao mesmo tratamento tributério.

Capitulo IV — Regime especifico de fundos sujeitos a tributacdo periddica com
subconta de avaliacio de participacdes societarias

16. O art. 10 estabelece que os rendimentos das aplicagdes nos FIPs, FIAs e ETFs ndo
classificados como “entidades de investimento” ficardo sujeitos a tributagdo periddica. Dessa forma,
busca-se evitar que fundos de investimento familiares ou exclusivos sejam indevidamente
beneficiados, mediante a migragdo para os modelos de fundos excepcionados de forma a evitar o
“come cotas”.

17. Para a determinagao da base de célculo do IRRF, podera ser expurgada a contrapartida de
avaliacdo de participagdes societarias integrantes da carteira dos fundos, desde que evidenciada em
subconta nas demonstracdes contabeis do fundo. Esse regime dispde que a valorizagdo de
participacoes societarias nao sera tributada antes da realizacao desses ativos, desde que haja o controle
dos respectivos ganhos ou perdas em subconta. Os valores controlados na subconta comporao a base
de calculo do IRRF somente quando os ativos forem realizados, inclusive por meio da alienagao,
baixa, liquidagdo, amortizagdo ou resgate do ativo, ou quando houver distribui¢des aos cotistas, sob
qualquer forma.

18. O regime especifico para o FIP, FIA e ETF ndo classificados como entidade de
investimento busca atribuir um tratamento tributario similar aquele que seria aplicavel caso a pessoa
fisica investisse diretamente nos ativos integrantes da carteira do fundo, como se houvesse uma
espécie de “transparéncia fiscal” do fundo. Esse modelo ¢ adequado ao regime juridico do fundo, por
ser um condominio, sem personalidade juridica propria, mantendo a tributacao no nivel dos cotistas,
os condominos.

Capitulo V — Regras de transicao

19. O art. 11 estabelece regra de transi¢ao para os rendimentos das aplicagdes em cotas dos
fundos de investimento fechados apropriados até 31 de dezembro de 2023. Em razdo do diferimento
tributario de que se beneficiavam antes do Projeto de Medida Provisoria, esses fundos acumulam



rendimentos relevantes de periodos anteriores que, diferentemente do que ocorre com os fundos
abertos, ndo foram submetidos a tributagdo periddica. O artigo prevé que os rendimentos apropriados
até o final de 2023 serdo apropriados pro rata tempore ¢ ficarao sujeitos ao IRRF pela aliquota de
15%.

20. O mesmo tratamento ¢ conferido aos FIP, FIA e ETF nao enquadrados como entidades de
investimento, mantida a op¢ao do cotista de computar ou ndo, na base de calculo do IRRF, os valores
controlados nas subcontas de que trata o § 3° do art. 10.

21. O IRRF de que trata o caput do art. 11 devera ser retido pelo administrador do fundo de
investimento e recolhido a vista até 31 de maio de 2024. Alternativamente, o imposto podera ser pago
em até 24 (vinte e quatro) parcelas mensais, fixas e sucessivas, atualizadas por juros equivalente a
taxa referencial do Sistema Especial de Liquidac¢do e Custodia - SELIC, com inicio em 31 de maio
de 2024.

22. O art. 12 oferece, ainda, a opcao de o contribuinte recolher o imposto sobre o rendimento
apurado até 31 de dezembro de 2023 mediante uma aliquota reduzida de 10% cujo pagamento sera
feito em duas fragdes: (i) em parcelas mensais com inicio em 29 de dezembro de 2023 e término em
29 de margo de 2024, relativa ao imposto sobre rendimentos apurados até 30 de junho de 2023; e (ii)
a vista, no ultimo dia util de maio de 2024, relativa aos rendimentos apurados de 1° de julho a 31 de
dezembro de 2023.

23. O art. 13 prevé uma regra de transi¢do, especificamente, para os fundos que serdo
encerrados até 30 de novembro de 2024.

Capitulo VI — Disposicoes comuns aos fundos

24. O art. 14 prevé regras relativas a fusdo, cisdo, incorporagdo ou transformacao de fundos
de investimento. Nesses eventos de reorganizacao, ¢ encerrado o vinculo juridico dos conddminos no
fundo original e iniciado um novo vinculo com o fundo remanescente.

25. O art. 15 define os responsaveis pela retencdo e recolhimento do IRRF incidente sobre os
rendimentos de fundos de investimento auferidos por pessoas fisicas no Pais.

26. O art. 16 determina que o IRRF incidente sobre os rendimentos de aplicagdes em cotas
de fundos de investimento serd considerado definitivo, no caso de pessoa fisica residente no Pais,
pessoa juridica isenta ou optante pelo Regime Especial Unificado de Arrecadagdo de Tributos e
Contribui¢des devidos pelas Microempresas € Empresas de Pequeno Porte - Simples Nacional, e
considerado antecipacdo do Imposto sobre a Renda da Pessoa Juridica - IRPJ devido, no caso de
pessoa juridica tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado.

217. O art. 17 prevé a dispensa de retengdo de IRRF incidente sobre os rendimentos das
aplicacdes financeiras no caso das pessoas juridicas domiciliadas no Pais e mencionadas no inciso |
do caput do art. 77 da Lei n°® 8.981, de 20 de janeiro de 1995.

28. O art. 18 prevé que os rendimentos de aplicagdes em fundos de investimento no Pais
auferidos por cotistas residentes ou domiciliados no exterior permanecerdo sujeitos ao IRRF a
aliquota de 15%. E mantida a aliquota de 10% dos rendimentos em aplica¢des em fundos de a¢des
pelos cotistas ndo residentes ou domiciliados no Pais, desde que nao sejam localizados em jurisdi¢des
de tributacao favorecida.

29. O art. 19 estabelece, como regra geral, que o IRRF incidente sobre rendimentos de



aplicacdes financeiras deve ser recolhido em cota tnica, respeitado o prazo previsto no art. 70 da Lei
n° 11.196, de 21 de novembro de 2005.

30. O art. 20 esclarece que, no caso de cotas de fundo de investimento gravadas com usufruto,
o tratamento tributavel sera determinado levando em consideragdo o beneficiario dos rendimentos,
ainda que este ndo seja o proprietario da cota.

31. O art. 21 estabelece que, no caso de fundos de investimento com diferentes classes de
cotas, conforme inovagdo trazida pela Resolugdo CVM n° 175, de 2022, cada classe de cotas sera
considerada como um fundo de investimento para defini¢ao das regras de tributagdo. Trata-se de
importante inovagao para o fomento do mercado.

32. O art. 22 aplica as mesmas regras dos fundos aos clubes de investimento, que possuem
funcionamento similar.

33. O art. 23 estabelece que o Projeto de Medida Provisdria nao se aplica aos fundos de
investimentos nele mencionados, 0s quais permanecem sujeitos a regramento especifico da legislacao
em vigor. E mantida a isen¢iio do imposto de renda para pessoas fisicas em rendimentos de cotas dos
Fundos de Investimento Imobiliario - FII, com ajustes relativos a quantidade minima de cotistas do
fundo e ao ambiente de negociacao das cotas.

Capitulo VII — Disposic¢oes finais

34, O art. 24 confere nova reda¢ao ao art. 3° da Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
estabelecendo condigdes para a isengdo de imposto de renda sobre rendimentos de Fundos de
Investimento Imobiliario e Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais.

35. O art. 25 atribui competéncia a Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil para
regulamentar o disposto no Projeto de Medida Provisoria.

35. O art. 26 revoga dispositivos de leis esparsas que tratavam de temas abrangidos pelo
Projeto de Medida Provisoria:

I - os arts. 49 e 50 da Lei n® 4.728, de 14 de julho de 1965 - tratam de
sociedades de investimento que ndo sdo utilizadas no Pais e da conversao de fundo em sociedade;

IT - arts. 28 a 35 da Lei n°® 9.532, de 10 de dezembro de 1997 - dispdem sobre regras
antigas de tributacao de aplicagcdes em fundos, atualizadas no Projeto de Medida Provisoria;

III - arts. 1° a 6° da Medida Provisoria n® 2.189-49, de 23 de agosto de 2001 - preveem
regras antigas de fundo de agdes - FIA e de tributacao periddica, substituidas pelas regras do Projeto
de Medida Provisoria;

IV - art. 28 da Medida Provisoria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001 - trata da
responsabilidade por retengdo de impostos e contribuigdes em aplicagdes de fundos de investimento
e sobre a tributagdo de investidor ndo residente ou domiciliado no Pais, temas que sdo tratados no
Projeto de Medida Provisoria;

V - arts. 3° e 6° da Lei n® 10.426, de 24 de abril de 2002 - dispdem sobre
regras de transi¢do sem aplicacdo pratica e regra de deducdo de perdas incorporada no Projeto de
Medida Provisoria;

VI - art. 3° da Lei n° 10.892, de 13 de julho de 2004 - dispde sobre regra antiga de



tributacao periddica, substituida pelo Projeto de Medida Provisoria; e

VII-os §§ 2°a7°do art. 1°da Lein® 11.033, de 21 de dezembro de 2004 - dispdem sobre
regra antiga de tributacao periodica, substituida pelo Projeto de Medida Provisoria.

37. O art. 27 determina a entrada em vigor da lei na data da sua publicagao.

Da relevancia e urgéncia

38. Com relacdo a relevancia e urgéncia, as medidas ora propostas buscam corrigir graves
distor¢des do sistema tributario, com notdrio prejuizo a isonomia e ao or¢amento do Pais, e simplificar
a legislagdo tributaria relativa ao mercado financeiro de capitais, questoes estas que perduram hé anos
sem um enfrentamento definitivo.

39. 39. Além disso, para fins de cumprimento do disposto no art. 132 da Lei n° 14.436,
de 9 de agosto de 2022, Lei de Diretrizes Or¢camentarias/LDO-2023, cabe informar que o incremento
de arrecadacao decorrente das medidas propostas visa compensar a redugdo de receita decorrente da
alteracdo da legislacdo de Imposto sobre a Renda das Pessoas Fisicas - IRPF, relativa a atualizacao
dos valores da tabela mensal e a modificacdo das regras de dedugdo, previstas originariamente na
Medida Provisoria n® 1171, de 2023, e constantes na Lei que sera derivada da conversao da MP n°
1172, de 2023.

Estimativa de impacto orcamentario

40. Em cumprimento ao disposto no art. 14 da Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de
2000 - Lei de Responsabilidade Fiscal, cumpre informar que a medida proporcionara impacto
orcamentario-financeiro positivo estimado da ordem de R$ 3,21 bilhdes para o ano de 2023, de
R$ 13,28 bilhdes para o ano de 2024, de R$ 3,51 bilhdes para o ano de 2025 e de aproximadamente
RS 3,86 bilhdes para o ano de 2026.

41. Essas, Senhor Presidente, sdo as razdes que justificam a elaboragao do Projeto de Medida
Provisoria que ora submeto a sua apreciagao.

Respeitosamente,

DARIO CARNEVALLI DURIGAN



