Ministério d
Fazenda @ Receita Federal

Consulta Pablica RFB: n° 15/ 2016.

L. Identificacido do participante

Nome Completo da Entidade: ABVCAP - Associacao Brasileira de Private Equity e Venture Capital

CNPJ: 03.990.636/0001-16

Endereco: Av. Rio Branco, 123, Salas 1505 e 1506

Cidade: Rio de Janeiro UF: RJ

Telefones: (21) 3970-2432 E-mail: abvcap @abvcap.com.br

1. Por favor, aponte abaixo qual o seu segmento. (Marque apenas uma op¢do)

() Associagdo ou entidade de defesa e prote¢do do consumidor

() Entidade de classe ou categoria profissional

(x) Associacao ou entidade representativa do setor regulado

() Academia ou institui¢do de ensino e pesquisa

() ()rgﬁo ou entidade do Governo (Federal, Estadual ou Municipal)
() Outro. Especifique:

2. Como vocé tomou conhecimento desta Consulta Publica? (Pode marcar mais de uma resposta)

(x) Sitio da RFB
) Outro sitio — Especifique:
) Televisao

) Radio

) Jornais e revistas

) Associacgdo, entidade de classe ou institui¢do representativa de categoria ou setor da sociedade civil
) Outro. Especifique:
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3. De uma forma geral, qual sua opiniao sobre a proposta em discussao? (Marque apenas uma op¢do)

() Fortemente favoravel

() Favoravel

() Parcialmente favoravel
() Parcialmente desfavoravel
() Desfavoravel

(x) Fortemente desfavoravel




I1. Contribui¢oes para a Consulta Pablica RFB n 15/2016.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 2° Ao final de cada periodo o investidor-anjo
fard jus a remuneracdo correspondente aos
resultados distribuidos, conforme definido no
contrato de participagdo, ndao superior a 50%
(cinquenta por cento) dos lucros da sociedade que
receber o aporte de capital.

Exclusdo do artigo.

Justificativa para a solucio proposta: Assunto ja estd disciplinado no artigo 61-A, § 6°, da Lei Complementar 123/06.
Assim, replicd-lo na Instrugdo Normativa da Receita Federal pode causar inseguranca juridica em caso de futuras

alteracdes na Lei Complementar 123/06.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 3° O investidor-anjo poderd alienar a
titularidade dos direitos do contrato de participacao
para sécios da sociedade que receber o aporte de
capital ou para terceiros alheios a sociedade, com
consentimento daqueles, salvo estipulacdo em
contrério expressa no contrato de participacao.

Exclusao do artigo.

Justificativa para a solucio proposta: Assunto ja esta disciplinado no artigo 61-A, § 8° e § 9° da Lei Complementar
123/06. Assim, replicd-lo na Instru¢cdo Normativa da Receita Federal pode causar insegurancga juridica em caso de futuras

alteracdes na Lei Complementar 123/06.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 4° O investidor-anjo poderd exercer o direito
de resgate do valor do aporte depois de decorridos,
no minimo, 2 (dois) anos do aporte de capital ou
em prazo superior estabelecido no contrato de
participag@o. § 1° O valor do resgate serd limitado
ao valor do aporte corrigido por indice de inflagdo
definido no contrato de investimento. § 2° O
resgate serd pago em dinheiro no prazo de até 90
(noventa) dias da resilicdio do contrato, salvo
acordo ou estipulagdo contratual em contrério.

Exclusdo do artigo.

Justificativa para a solu¢io proposta: Assunto ja estd disciplinado no artigo 61-A, § 7°, da Lei Complementar 123/06 e
no artigo 1.031 do Cédigo Civil. Assim, replicd-lo na Instrucdo Normativa da Receita Federal pode causar inseguranca
juridica em caso de futuras alteracdes na Lei Complementar 123/06.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5° Os rendimentos decorrentes de aportes de
capital efetuados na forma prevista nesta Instrugcao
Normativa sujeitam-se a incidéncia do imposto
sobre a renda retido na fonte, calculado mediante a
aplicacao das seguintes aliquotas: I - 22,5% (vinte e
dois inteiros e cinco décimos por cento), em
contratos de participacdo com prazo de até 180
(cento e oitenta) dias; II - 20% (vinte por cento),
em contratos de participagdo com prazo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e
sessenta) dias; III - 17,5% (dezessete inteiros e
cinco décimos por cento), em contratos de
participag¢do com prazo de 361 (trezentos e sessenta
e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; IV -
15% (quinze por cento), em contratos de
participag@o com prazo superior a 720 (setecentos e
vinte) dias.

Art. 5° O ganho na alienacdo dos direitos do contrato de
participagdo sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda,
calculado mediante a aplicacdo das seguintes aliquotas: I — 5%
(cinco por cento), em contratos de participacdo com prazo de até
36 (trinta e seis) meses; e II — 0% (zero por cento), em contratos
de participag@o com prazo superior a 36 (trinta e seis) meses.




Justificativa para a solucio proposta: A tributacdo deve ser aplicada apenas para ganho auferido na transferéncia do
contrato de participacdo, considerando que:

@) a distribui¢do de lucros ja € atualmente isenta de imposto de renda. Portanto, a tributagdo dos rendimentos
periddicos seria um desestimulo ao instituto do investimento-anjo, uma vez que este se tornaria menos vantajoso do que
uma participagdo societdria direta da forma tradicional; e

(i1) a tributagd@o do resgate também € inapropriada, posto que a lei estabelece que o resgate se dard exclusivamente
pelo valor do aporte com corre¢do monetdria (artigo 61-A, pardgrafo 7°, da Lei Complementar 123/06). Logo, o tinico
“ganho” possivel no resgate, de acordo com a lei, seria exclusivamente a correcio monetdria, e esta por razoabilidade
ndo deveria constituir receita tributdvel.

E importante que a proposta Instru¢io Normativa preserve a finalidade originalmente prevista para o artigo 61-A, da Lei
Complementar 123/06, que era a de criar mecanismos para favorecer o investimento anjo. Como se sabe, o investimento
anjo ¢ fundamental para o estimulo da inovacdo, desenvolvimento tecnoldgico e econdmico em um pais. Nesse sentido,
diversos paises com maior tradi¢cdo na drea de empreendedorismo ja contam com mecanismos semelhantes ao da referida
lei complementar, garantindo aos investidores anjos isengdo total ou parcial do imposto sobre a renda resultante de
investimentos dessa natureza. Assim o é, por exemplo, na Inglaterra, Portugal, Itdlia, Alemanha e Irlanda.

Ao mesmo tempo, o investimento anjo também € uma modalidade de investimento de altissimo risco, sendo muito
comum o investidor anjo nao ter qualquer retorno do investimento, nem mesmo oportunidade de resgate, razao pela qual
os beneficios fiscais sdo extremamente importantes para o estimulo dessa espécie de investimento.

Assim, nossa sugestdo acompanha essa tendéncia internacional, estabelecendo-se aliquota zero para os ganhos auferidos
em contratos de investimento superiores a 36 meses como forma de beneficiar aqueles investimentos de longo prazo em
empresas nascentes.

Finalmente, sugerimos que os periodos sejam consignados em meses, € ndo em dias como originalmente proposto, a fim
de facilitar a contagem dos prazos conforme previsto pela legislagdo civil.

Dispositivo da Minuta Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5°, § 1° A base de calculo do imposto sobre o
rendimento de que trata o inciso II do § 2°
corresponde a diferenca positiva entre o valor do
resgate e o valor do aporte de capital efetuado.

Art. 5° § 1° A base de célculo do imposto sobre o ganho auferido
na alienacdo dos direitos do contrato de participacio de que trata o
caput deste artigo corresponde a diferenca positiva entre o valor
recebido pelo investidor anjo pela transferéncia dos direitos do
contrato de participacdo e o valor do aporte de capital efetuado.

Justificativa para a solucao proposta: Vide justificativa prevista no dispositivo imediatamente anterior (artigo 5°,

caput).

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5°, § 2° Entende-se como rendimento para fins
de aplicagdo do disposto neste artigo: I - a
remuneragdo periddica a que faz jus o investidor-
anjo, correspondente aos resultados distribuidos de
que trata o art. 2° e II - o ganho no resgate do
aporte de que trata o art. 4°

§ 2° Para fins de incidéncia do imposto sobre a renda, considera-se
alienacdo, qualquer forma de transmissio da propriedade,
inclusive a cess@o ou a repactuacio do contrato de participagdo.

Justificativa para a solucio proposta: Tendo em vista as demais alteracdes propostas, o pardgrafo 2° original deixaria
de fazer sentido, posto que ndo haveria mais a previsao de tributacdo sobre a remuneragdo periddica e o resgate.

Além disso, por uma questdo de sistematizacdo normativa, entendemos que o pardgrafo 3°, do artigo 6°, devera ser

movido para o artigo 5°.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5°, § 3° Os rendimentos periddicos produzidos
pelo contrato de participacdo, serdo submetidos a
incidéncia do imposto sobre a renda retido na fonte
por ocasido de seu pagamento, aplicando-se as
aliquotas previstas neste artigo, calculado o prazo a
partir da data do aporte.

§ 3° Os rendimentos periddicos previstos no art. 61-A da Lei
Complementar n° 123, de 14 de dezembro de 2006, oriundos de
contrato de participacdo, terdo o tratamento previsto para lucros e
dividendos no art. 10 da Lei 9.249, de 26 de dezembro de 1995,
conforme alterada.

Justificativa para a solucdo proposta: A distribuicdo de lucros ja é atualmente isenta de imposto de renda. Portanto, a
tributagdo dos rendimentos periddicos seria um desestimulo ao instituto do investimento-anjo, uma vez que este se




tornaria menos vantajoso do que uma participagdo societdria direta da forma tradicional.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5°, § 5° O imposto sobre a renda retido na
fonte serd considerado: I - definitivo para
investidor pessoa fisica ou pessoa juridica isenta ou
optante pelo Regime Especial Unificado de
Arrecadacdo de Tributos e Contribuicdes devidos
pelas Microempresas ¢ Empresas de Pequeno Porte
(Simples Nacional); e II - antecipa¢do do imposto
devido no encerramento de cada periodo de
apuracdo ou na data de extin¢do, no caso de pessoa
juridica tributada com base no lucro real,
presumido ou arbitrado.

§ 5° O prazo de que trata o caput deste artigo serd calculado a
partir da data do aporte.

Justificativa para a solucdo proposta: Tendo em vista as demais alteracdes propostas, este pardgrafo deixaria de fazer
sentido. Por uma questdo de sistematizacdo normativa, entendemos que a disposicdo sobre a contagem do prazo para
determinagdo da aliquota, que se encontrava originalmente no caput do artigo 6°, devera integrar o artigo 5°, que trata

das aliquotas.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 5° § 6° O recolhimento do imposto sobre a
renda retido na fonte devera ser efetuado até o 3°
(terceiro) dia util subsequente ao decéndio de
ocorréncia dos fatos geradores.

Exclusdo do paragrafo.

Justificativa para a solucdo proposta: Tendo em vista as demais alteracdes propostas, este pardgrafo deixaria de fazer
sentido, posto que ndo mais haveria retengdo de imposto na fonte por meio da distribuicdo de rendimentos, que néo seria

mais tributavel.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 6° O ganho na alienagdo dos direitos do
contrato de participacdo de que trata o art. 3°,
recebido por investidor pessoa fisica ou pessoa
juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional,
serd submetido a incidéncia do imposto sobre a
renda por ocasiio da alienacdo do contrato de
participagdo, mediante aplicagdo das aliquotas
previstas no caput do art. 5°, calculado o prazo a
partir da data do aporte, e recolhido o imposto
devido até o dltimo dia util do més subsequente.

Art. 6° As pessoas fisicas e as pessoas juridicas, inclusive as
isentas ou optantes pelo Simples Nacional, estardo sujeitas a
incidéncia do imposto sobre a renda com base nas aliquotas
dispostas no art. 5° na aliena¢do dos direitos do contrato de
participagdo de que trata esta Instru¢do Normativa.

Justificativa para a solucdo proposta: Reorganizacdo com base nas alteragdes anteriores. Além disso, propde-se
unificar as aliquotas para pessoas juridicas independentemente de sua condi¢do, posto que na norma original parecia ndo
compreender as empresas nio-isentas ou ndo-optantes do Simples Nacional.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 6° § 1° A base de célculo do imposto sobre os
rendimentos de que trata o caput corresponde a
diferenca positiva entre o valor da alienagdo e o
valor do aporte.

§ 1° O ganho de que trata o caput, quando auferido por pessoa
juridica tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado:
I - serd computado no pagamento da estimativa e na apuracdo do
lucro real; e II - compord o lucro presumido ou o lucro arbitrado.

Justificativa para a solucio proposta: Como a disposi¢do sobre a base de calculo foi movida para o sugerido artigo 5°,
§ 1°, nossa sugestdo € que o contetido do antigo § 2° se torne o novo § 1°.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 6°, § 2° O ganho de que trata o caput, quando
auferido por pessoa juridica tributada com base no
lucro real, presumido ou arbitrado: I - serd
computado no pagamento da estimativa e na
apuracdo do lucro real; e II - compord o lucro
presumido ou o lucro arbitrado.

Exclusdo do paragrafo.




| Justificativa para a solucéio proposta: Disposicio movida para o artigo 6°, § 1°.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 6° § 3° Para fins de incidéncia do imposto
sobre a renda, considera-se alienagdo, qualquer
forma de transmissdo da propriedade, inclusive a
cessdo ou a repactuacdo do contrato de
participagdo.

Exclusdo do paragrafo.

o artigo 5°, § 2°.

Justificativa para a solucio proposta: Por uma questio de sistematizagcdo normativa, este dispositivo foi movido para

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 7° S@o dispensados de retencdo do imposto
sobre a renda os rendimentos obtidos pelas
carteiras dos fundos de investimentos que
aportarem capital como investidores-anjo.

Art. 7° Sdo dispensados de retengdo do imposto sobre a renda os
ganhos e os rendimentos obtidos pelas carteiras dos fundos de
investimentos que aportarem capital como investidores-anjo.

abrangéncia da dispensa prevista no artigo.

Justificativa para a solucdo proposta: Sugestdo de ajuste de redacdo visando evitar didvidas quanto ao escopo da

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 7°, § 1° Os resgates dos fundos de
investimentos sujeitam-se a incidéncia do imposto
sobre a renda na fonte aplicivel aos fundos de
investimentos regidos por norma geral.

Art. 7°, § 1° As amortizag¢des das cotas, ou resgate na liquidacdo,
dos fundos de investimentos que aportarem capital
preponderantemente como investidores-anjo sujeitam-se a
incidéncia do imposto sobre a renda na fonte conforme o prazo
entre a data de aporte no fundo e a data de amortizagdo ou resgate
de acordo com as aliquotas previstas no art. 5°.

Justificativa para a solu¢do proposta: Tendo em vista as demais alteracdes propostas, este paragrafo deixaria de fazer
sentido, posto que ndo mais haveria reten¢do de imposto na fonte por meio da distribuicdo de rendimentos, que ndo seria
mais tributdvel. Os aportes de investimento anjo em empresas via fundos de investimento devem ser tributados de forma
similar aos aportes de investidores anjos diretos em empresas.

Dispositivo da Minuta

Texto Proposto para o dispositivo

Art. 7°, § 2° No caso de fundos de investimento
constituidos sob a forma de condominio fechado,
que ndo admitem resgate de cotas durante o prazo
de duracdo do fundo, devem ser observadas as
regras estabelecidas no art. 16 da Instrucdo
Normativa RFB n° 1.585, de 31 de agosto de 2015.

Art. 7°, § 2° Quando da realizacdo de amortizacdo de cotas, ou
resgate pela liquidagdo do fundo, tal como previsto no caput deste
artigo, os recursos distribuidos a cada Cotista serdo considerados
como devolucdo do principal até que a referida amortizagdo, em
conjunto com as demais amortizacdes jd realizadas, atinja
montante equivalente ao custo de aquisi¢do do respectivo cotista ..

Justificativa para a solucio proposta: Tendo em vista as demais alteragcdes propostas, este artigo deixaria de fazer
sentido, posto que ndo mais haveria reten¢ao de imposto na fonte por meio da distribui¢do de rendimentos, que ndo seria
mais tributdvel. Por outro lado, sugerimos a inclusao de novo paragrafo visando esclarecer a sistemdtica de tributacdo
das amortizagdes. O objetivo € deixar claro que referida tributacio deve incidir sobre o resultado positivo de cada cotista,
que somente se configura quando a totalidade das amortiza¢des recebidas supera o custo de aquisicdo das cotas pelo
referido cotista. Evita-se assim a possibilidade que o cotista seja tributado mesmo sofrendo prejuizo com o aporte
realizado no fundo de investimento fechado, risco que afugentaria potenciais investidores anjo.




