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INOVAGOES NA TRIBUTAGAO DE OPERAGOES REALIZADAS NO AMBITO DO MERCADO FINANCEIRO E DE
CAPITAIS

Em 27.06.2011, foi publicada a Lei n° 12.431 (Lei n°® 12.431/11), a qual, dentre outros
pontos, alterou a tributacao de determinadas operacdes realizadas no ambito do mercado
financeiro e de capitais, com impactos fiscais distintos para os investidores estrangeiros e
para os residentes no Pais.

1. Impactos fiscais para investidores estrangeiros

Sujeito as normas do Conselho Monetario Nacional (CMN), a Lei instituiu aliquota zero para
o Imposto de Renda incidente sobre rendimentos auferidos por nao residentes que realizem
operacoes financeiras no Brasil que constituam remuneracao de capital aplicado, inclusive
aquela produzida por titulos de renda variavel, tais como juros, prémios, comissoes, agio,
desagio e participacdes nos lucros, bem como os resultados positivos auferidos em
aplicacdes nos fundos de investimento de acles, de commodities e de investimento no
exterior.

Para gozar da aliquota zero, tais rendimentos devem ser produzidos por titulos ou valores
mobiliarios de longo prazo, com prazo médio ponderado superior a quatro anos, cuja
remuneracao se dé por taxa de juros prefixada, vinculada a indice de preco ou a taxa
referencial (TR), vedada a pactuacao total ou parcial de taxa de juros pds-fixada.

Tais titulos devem, ainda, ser objeto de distribuicdo publica, emitidos por pessoas
juridicas de direito privado nao classificadas como instituicoes financeiras e
regulamentados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) ou pelo CMN.

A aliquota zero nao é aplicada para o residente ou domiciliado em pais que nao tribute a
renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20%.

A aliquota zero para fins do imposto de renda também se aplica aos rendimentos
decorrentes da aplicacdo em: (i) fundos que invistam no minimo 85% de seu patrimonio
liguido em debéntures de longo prazo emitidas por sociedade de propédsito especifico
constituida para implementar projetos de investimento na area de infraestrutura, ou de
producao econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao; e (ii) fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento desta mesma natureza.
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2. Impactos fiscais para investidores residentes no Pais.

A Lei n° 12.431/11 previu que os rendimentos decorrentes de operacées com debéntures
de longo prazo emitidas por sociedades de proposito especifico constituida para
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura, ou de producao
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao, assim como em fundos que
invistam ao menos 85% de seu patrimonio liquido nesses ativos, ou, ainda, em fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento desta mesma natureza, sao tributados
pelo imposto de renda na fonte, a aliquota:

(a) 0%, quando auferidos por pessoa fisica; e

(b) de 15%, quando auferidos por pessoa juridica tributada com base no lucro
real, presumido ou arbitrado, pessoa juridica isenta ou optante pelo Regime
Especial Unificado de Arrecadacao de Tributos e Contribuicdes devidos pelas
Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Simples Nacional).

Adicionalmente, a Lei n° 12.431/11 criou o Fundo de Investimento em Participacao na
Producao Econdomica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao (FIP-PD&l) e
estabeleceu a mesma regra de tributacao para seus cotistas e para os cotistas do Fundo de
Investimento em Infraestrutura (FIP-IE).

Os rendimentos auferidos por estes cotistas sao tributados pelo imposto de renda na fonte,
no momento do resgate, inclusive quando da liquidacao do fundo, a aliquota de 15%.

Outra disposicao relevante contida na Lei n° 12.431/11 foi a que alterou a tributacao dos
rendimentos dos titulos de renda fixa, passando a prever que o imposto de renda incida
proporcionalmente em funcao do tempo, sobre a parcela do rendimento produzido.

3. Perspectivas

As alteracdes promovidas pela Lei n° 12.431/11 ainda nao foram regulamentadas por atos
normativos infra-legais, os quais se espera sejam expedidos em breve pela Secretaria da
Receita Federal do Brasil, a fim de sanar as dividas dos investidores e de, por conseguinte,
tornar efetivo o crescimento do mercado privado de financiamento de longo prazo.
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Este informe tem por finalidade veicular informacoes juridicas relevantes a nossos clientes, nao se constituindo

em parecer ou aconselhamento juridico, e ndo acarretando qualquer responsabilidade a este escritorio. E

imprescindivel que casos concretos sejam objeto de analise especifica.
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