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Fazenda @ Receita Federal

Nota Cetad/Coest n2 037, de 24 de margo de 2023.

Interessado: Gabinete da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.

Assunto: Tributagdo de Fundos Fechados
SUMARIO EXECUTIVO
1. Trata-se de analise e manifestacdo acerca do impacto orcamentdrio-financeiro da

Minuta de Medida Provisdria de iniciativa do Poder Executivo, que tem por finalidade dispor sobre a

tributacdo de aplicagdes em fundos de investimento constituidos sob a forma de condominios fechados

no Brasil.

ANALISE

2.

O texto da minuta de Medida Provisdria em andlise é reproduzido abaixo:

“O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da atribuicédo que lhe confere o art. 62 da
Constituigdo, adota a sequinte Medida Proviséria, com forga de lei:

Art. 19 Esta lei dispbe sobre a incidéncia do imposto sobre a renda nas aplicacdes
em fundos de investimento ou em fundos de investimento em cotas, quando constituidos sob a
forma de condominio fechado no Brasil.

Art. 22 A partir de 12 de janeiro de 2024, o Imposto sobre a Renda Retido na
Fonte incidiré anualmente sobre os rendimentos das aplicagées em fundos de investimentos
constituidos sob a forma de condominio fechado, independentemente da sua classificacéo e da
composicdo da sua carteira, no ultimo dia util do més de dezembro de cada ano-calenddrio, ou
na data da distribui¢do de rendimentos, amortizagdo, resgate ou alienagdo de cotas, se ocorridos
em data anterior.

$12 Para fins do disposto nesta Medida Provisdria, consideram-se fundos de
investimento constituidos sob a forma de condominio fechado aqueles em que as cotas s@o
resgatdveis apenas no término do prazo de duragdo do fundo, sem prejuizo da distribuigdo,
durante a existéncia do fundo, de valores aos cotistas a titulo de amortizagdo de cotas ou de
rendimentos advindos de ativos financeiros que integrem a sua carteira.

$§22 Para fins de incidéncia do imposto serd aplicada, em caso de tributag¢éo
anual, a aliquota de 15% (quinze por cento) e, em caso de distribuicdo de rendimentos,
amortizagdo, resgate ou alienagdo de cotas, as aliquotas complementares previstas nos incisos |
alVdoart. 12da lein® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, e nos incisos | e Il do §2° do art. 62
da Lein® 11.053, de 29 de dezembro de 2004.
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§32 A base de cdlculo do imposto sobre a renda na fonte corresponde a diferenca
positiva entre o valor patrimonial da cota, incluido o valor dos rendimentos apropriados a cada
cotista no periodo de apuragdo, e o custo de aquisicdo ajustado pelas amortizagoes realizadas
ou o valor da cota na data da ultima incidéncia do imposto, a qual corresponderd ao rendimento
pago ou creditado ao cotista.

$42 O imposto deverd ser recolhido em cota unica até o 39 (terceiro) dia util
subsequente ao decéndio de ocorréncia do fato gerador.

$52 As perdas apuradas poderdo ser compensadas com ganhos auferidos em
resgates ou incidéncias posteriores, no mesmo fundo de investimento, de acordo com
procedimento a ser definido pela Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.

Art. 32 Na hipdtese de cisGo, incorporagdo, fusdo ou transformagdo de fundo de
investimento constituido sob a forma de condominio fechado, a partir de 19 de janeiro de 2024,
serdo considerados pagos ou creditados aos cotistas os rendimentos correspondentes a diferenca
positiva entre o valor patrimonial da cota na data do evento e o custo de aquisi¢éo.

Pardgrafo unico. O imposto deverd ser retido pelo administrador do fundo de
investimento na data do evento e recolhido em cota Unica até o 32 (terceiro) dia util subsequente
ao decéndio de ocorréncia do evento.

Art. 42 E responsdvel pela retengdo e pelo recolhimento do imposto a que se
refere o art. 29, 62 e 79:

I - 0 administrador do fundo de investimento,; ou

Il - a instituigdo que intermediar recursos por conta e ordem de seus respectivos
clientes, para aplicacbes em fundos de investimento administra dos por outra instituicdo, na
forma prevista em normas expedidas pelo Conselho Monetdrio Nacional ou pela Comissdo de
Valores Mobilidrios.

Pardagrafo unico. Em caso de mudanga de administrador do fundo de
investimento, cada administrador serd responsdvel pela retencéo e pelo recolhimento do imposto
referente aos fatos geradores ocorridos no periodo relativo a sua administragdo.

Art. 59, Ndo estdo sujeitos ao imposto a que se referem os arts. 22 a 42 e 62 as
aplicag¢des de titularidade das pessoas juridicas referidas no inciso | do caput do art. 77 da Lei n®
8.981, de 20 de janeiro de 1995 e os cotistas isentos .

Art. 62 Sem prejuizo da incidéncia de que trata o caput do art. 22, o imposto
incidira sobre os rendimentos das aplicacbes em fundos de investimentos constituidos sob a
forma de condominio fechado, independentemente da sua classificagéio e da composi¢do da sua
carteira, em 12 de janeiro de 2024.

§12 A base de cdlculo do imposto serd a diferen¢a positiva entre o valor
patrimonial da cota em 12 de janeiro de 2024 e o custo de aquisicdo ajustado pelas amortizagées
realizadas, a qual corresponderd ao rendimento pago ou creditado aos cotistas em tal data.

§22 Para fins de incidéncia do imposto serd aplicada a aliquota de 15% (quinze
por cento).

$32 O imposto a que se refere o caput deverd ser recolhido em cota unica até 30
de abril de 2024.

$42 Vencido o prazo de que trata o §32 deste artigo, o fundo néo poderd realizar
distribui¢cbes ou repasses de recursos aos cotistas ou realizar novos investimentos enquanto néGo
ocorrer a quitagdo integral do imposto, com os eventuais acréscimos legais devidos.

§59 Na retengdo de que trata este artigo aplica-se o disposto nos §§ 12 e 42 do
art. 2°.
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3.

Art. 79. Alternativamente ao disposto no art. 62, para fins de cdlculo dos
rendimentos de aplicagcbes em fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio
fechado a serem tributados, poderd ser utilizado o valor patrimonial da cota em 31 de maio de
2023, data na qual os rendimentos serdo considerados pagos ou creditados ao cotista .

$12 Na hipdtese do caput, serd aplicada a aliquota reduzida de imposto de 10%
(dez por cento) unicamente para recolhimento em cota unica até 30 de junho de 2023, ou em
seis cotas mensais com vencimento no ultimo dia util de cada més.

§22 A opgdo pela tributagdo de que trata o caput serd realizada com o
recolhimento da cota unica.

§32 O cotista deverd prover previamente ao administrador do fundo de
investimento os recursos financeiros necessdrios para o recolhimento do imposto previsto neste
artigo.

$42 Os rendimentos apurados nos meses de maio a dezembro de 2023 compordo
a base de cdlculo tributdvel nos termos do disposto no art. 2°.

Art. 8. Esta Medida Provisdria entra em vigor na data de sua publicagdo.

Brasilia, de de ; dalIndependéncia e da Republica..”

O texto em andlise trata do IR incidente sobre os rendimentos auferidos em aplicacées

em fundos de investimento fechado.

4.

O art. 62 estabelece a incidéncia do imposto sobre os rendimentos acumulados até 12

de janeiro de 2024 (rendimento acumulado/estoque) pelas carteiras de fundos de investimento

constituidos sob a forma de condominio fechado. A sistematica de tributacdo de estoque, ja adotada

para os fundos constituidos sob a forma de condominio aberto com base no art. 29 da Lei n29.532, de

10 de dezembro de 1997, funcionara como inclusdo de um novo critério temporal do fato gerador.

5.

O art. 72 cria a possibilidade de, por op¢do do contribuinte, recolher o imposto sobre a

renda utilizando o valor patrimonial da cota apurado em 31 de maio de 2023 em cota Unica com

vencimento em 31 de junho de 2023 ou em seis parcelas mensais, com aliquota reduzida de 10%.

METODOLOGIA

6.

As estimativas dos efeitos destas medidas foram objeto de andlise da Nota Executiva e

comunicacdo eletronica, cuja apuracdo, efetuada pelo Banco Central do Brasil foi utilizada como

referéncia para o calculo dos valores dos itens 1, 2 e 3 da Tabela de calculo das estimativas.
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7. A apuragao efetuada pelo Bacen foi apresentada no texto reproduzido abaixo:

“O quadro abaixo traz a quantidade e o valor do patriménio liquido (PL) dos fundos ICVM 555 fechados

em dez/2022.
Total PL Dez/22 (R$ bi) Qtde
Classe Cotas | N&o Cotas |Cotas | Nado Cotas
Fundo de Renda Fixa 15 4,3 9 59
Fundo Multimercado 104,5 301,1| 2.199 3.5652
Subtotal 106,0 305,4| 2.208 3.611
Subtotal ICVM 555 411,4 5.819

Considerando os fundos da instrucdo CVM 555 (Renda Fixa e Multimercado), o valor do PL seria de RS411,4 bi,
distribuidos em 5.819 fundos.

A rentabilidade acumulada (desde janeiro 2005) dos fundos de Renda Fixa e Multimercado fechados (de acordo
com a posigcto de dezembro de 2022) foi atualizada com algumas melhorias, tanto em relagdo ao escopo (por
exemplo, foram retirados fundos de debéntures incentivadas e fundos que tivessem mais de 99% do PL vindo de

outros fundos) quanto em relagdo a evolugdo, que tiveram efeito de reduzir a rentabilidade acumulada tributdvel
estimada.

Assim, a estimativa do impacto da tributag¢éo sobre o estoque dos fundos fechados seria de R$23,2 bi até dez/2022,
basicamente referentes a Fundos Multimercados.

Estimativa Come-Cotas
Total Estoque (R$ bi)
Classe Cotas N&o Cotas
Fundo de Renda Fixa 0,0 0,1
Fundo Multimercado 4,5 18,6
Subtotal 4,5 18,7
Total 23,2

Além disso, a estimativa foi refinada retirando fundos que tivessem mais de 67% da carteira em agées, investimento
no exterior e cotas de fundo negociadas em bolsa, tanto direta quanto indiretamente, e também fundos que
tivessem mais de 67% da carteira em cotas de FIP, Fundos de A¢des, Fll e ETF, em linha com a emenda 27 a MP
806. Nesse caso, a estimativa do impacto cairia para RS16,5 bilhdes até dez/2022.
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Estimativa Come-Cotas

Total Estoque (R$ bi)

Classe Cotas Nao Cotas
Fundo de Renda Fixa 0,0 0,1
Fundo Multimercado 3,9 12,5
Subtotal 3,9 12,6
Total 16,5

Por fim, destacamos a possibilidade de ocorréncia de erros nas estimativas. Para se ter uma estimativa

mais precisa seria necessario o calculo da rentabilidade acumulada por cotista (base de incidéncia do come-cotas),

informacgdo que ndo esta disponivel. Aléem dessa ressalva, vale destacar a possibilidade de erros nas informagées

prestadas pelos fundos (PL, rentabilidade e fluxo). Outros fatores também podem contribuir para que a estimativa

desvie da realidade, como mudangas na composi¢do dos cotistas dos fundos, possibilidade de resgates/amortizag¢oes

parciais (a tributagdo ja pode ter sido feita), ou alteragdes do fundo ao longo do periodo que podem afetar os

numeros (fundos que eram de condominio aberto, sujeitos ao come-cotas, que mudaram a forma de condominio

I

para fechado, por exemplo.

IMPACTO ORCAMENTARIO-FINANCEIRO

8. O impacto orcamentdrio-financeiro da proposta serd separado em 3 itens para melhor

visualizacdo e compreensdo dos impactos da medida:

a. Antecipacdo da arrecadagdo devido a tributacao do estoque de rendimento acumulado

até 31/05/2023;

b. Remissdao de 33% (Aliquota de 5%) do Imposto devido a redug¢do da aliquota de

tributacdo do estoque de 15% para 10%

c. Antecipacdo da arrecadagdo devido ao novo fuxo anual de pagamento do tributo.

9. A tabela abaixo apresenta os resultados do impacto na arrecadacgao estimados:
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RS BILHOES
ESTIMATIVA DE IMPACTO
MEDIDAS
2023 2024 2025
| |FUNDOS DE INVESTIMENTOS FECHADOS - ADIANTAMENTO 12,10 0,00 0,00
TRIBUTACAO ESTOQUE (1)
, |FUNDOS DE INVESTIMENTOS FECHADOS - TRIBUTAGAO 0,84 0,83 0,88
ESTOQUE ALIQUOTA REDUZIDA (2)
3 |FUNDOS DE INVESTIMENTOS FECHADOS - FLUXO 0,00 1,53 3,06
TOTAL 11,25 0,70 2,18

Obs: (1) Os valores informadaos no item 1 ndo constituem ganho real de arrecadacdo, pois representam apenas uma
antecipacdo do Imposto de Renda que seria pago em um momento futuro no resgate dos fundos.

(2) Os valores informados no item 2 representam a perda real de arrecadacgdo (remissdo) decorrente da reducdo da
aliquota de 15% para 10% sobre o estoque dos rendimentos dos fundos fechados, no montante estimado total de RS
5,5 bilh&es, distribuidos uniformemente em um periodo de 7 anos.

10. Por fim, cumpre ressaltar que os montantes acima foram apurados com base em
premissas tedricas aplicaveis ao caso, sem considerar o grau de aderéncia dos contribuintes a medida
ora proposta. Da mesma forma, ndo foi considerado nenhum risco relativo a eventuais
guestionamentos judiciais que possam advir da medida, fato que tem capacidade de reducdo da

recuperac¢ao dos valores apresentados.

CONCLUSAO

11. Conforme tabela acima, havera impacto orcamentario-financeiro positivo estimado da
ordem de R$ 11,25 bilhées para o ano de 2023, de RS 700 milhdes para o ano de 2024 e de

aproximadamente RS 2,18 bilhdes para o ano de 2025.

A consideragdo superior.

Assinatura digital
ANDRE ROGERIO VASCONCELOS
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Gerente de Projetos



NOTA TECNICA CETAD/COEST N° 037, DE 24 DE MARGO DE 2023. FOLHA 7

De acordo. Encaminhe-se ao chefe do Cetad.

Assinatura digital
ROBERTO NAME RIBEIRO
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Coordenador da Coest

Aprovo a Nota. Encaminhe-se ao Gabinete do Secretario Especial da Receita Federal do Brasil.

Assinatura digital
CLAUDEMIR RODRIGUES MALAQUIAS
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Chefe do Cetad
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