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ALTERACAO DA TRIBUTAGAO DOS FUNDOS FECHADOS

Como ja anunciado pela equipe econémica, a Medida Provisdria n2 806 de 30 de outubro
ultimo introduziu mudancas na tributacdo dos fundos de investimento fechados, nos quais
nao se admite o resgate de cotas.

Diferente da regra geral aplicavel aos fundos de investimentos, no qual ha a tributagao
semestral na sistematica conhecida como “come-cotas”, nos fundos fechados a tributacao se
da somente na liquidagao do fundo.

Assim, esse produto foi largamente utilizado pelo mercado financeiro e de gestdo de
patrimonio de forma a postergar a tributacdo sobre os ganhos auferidos.

Em linhas gerais a Medida Provisdria estabelece que em 31 de maio de 2018 os fundos
fechados sejam objeto de tributa¢do dos ganhos auferidos entre o valor patrimonial da cota
nesta data e o valor de custo ajustado por eventuais amortizacGes, ainda que seu prazo de
liquidagdo seja posterior, aplicando a tabela regressiva de aliquotas levando em conta o prazo
de permanéncia do investimento, que varia de 22,5% a 15%.

A partir de junho de 2018 fica implementada a sistematica de tributagao semestral a ser
aplicada nos meses de maio e novembro de cada ano.

Alguns tipos de fundos permaneceram fora da regra do come-cotas, tais como:

N fundo de investimento imobiliario (FlI);

N fundo de investimento em direitos creditorios (FIDC);

N fundo de acdes;

N fundo constituidos exclusivamente por investidores ndo-residentes; e

N fundo de investimentos em participacdes (FIP), qualificados como entidade de
investimentos; dentre outros.

Caso o FIP ndo seja qualificado como entidade de investimento, nos termos das regras da
CVM, fica sujeito a tributagao aplicavel as pessoas juridicas, ou seja, 34% em regra.

Semelhantemente a outros casos que se amontoam em nossos tribunais, as alteracdes
estabelecidas pela Medida Provisodria trazem disposicdes que possuem falta de clareza e
pontos controversos que tém grandes chances de serem objeto de discussdes judiciais.
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Inicialmente destaca-se o possivel questionamento da aplicacdo retroativa da nova regra, ou
seja, acaba tributando ndo sé os rendimentos produzidos a partir de 2018, inicio da sua
vigéncia, assim como todos os rendimentos auferidos e ainda nao tributados.

A eventual n3o aprovacdo da medida proviséria e respectiva conversio em lei
necessariamente em 2017, é outro ponto que abrira a discussao da inconstitucionalidade das
medidas introduzidas que devem ser consideradas como equivalentes as regras que
aumentam tributos.

Outra questdo pratica e de fundamental importancia é a existéncia de fundos fechados de
longo prazo que, dependendo de suas caracteristicas, ndo possuem liquidez para antecipar a
tributacdo na sistematica do come-cotas. Assim, ndo faz sentido pratico e muito menos
juridico-tributdrio, obrigar o gestor a alienar e realizar investimentos para antecipar os
impostos previstos na Medida Proviséria.

Assim, dado esse novo regramento, os investidores e as familias investidoras deverdo analisar
as alternativas de reestruturacdo dos seus investimentos, bem como as controvérsias que
podem ou devem ser objeto de discussao judicial para tentar mitigar os efeitos desta medida,
que nos calculos divulgados do Ministério da Fazenda devem arrecadar cerca de RS 6 bilhdes
com essa medida, ou seja, estamos diante de assunto de extrema relevancia, para o qual nos
colocamos desde ja a disposicdao de nossos clientes e amigos para |lhes assessorar sobre os
aspectos juridicos da matéria.

Osmar Marsilli Junior
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