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RESUMO

O presente trabalho aborda a questdo da ilegalidade da cobranca de Imposto de Renda Retido na
Fonte (IRRF) e Imposto de Renda sobre os ganhos auferidos por um fundo imobiliario na venda
de cotas de outro fundo imobilidrio. O objetivo do estudo é analisar a legislacdo vigente,
jurisprudéncias relevantes e argumentagdes doutrinérias a fim de verificar se essa tributagéo viola
a isencdo prevista na lei federal. A analise parte da compreensdo dos fundamentos legais que
embasam a cobranca desses impostos, com base na legislacdo tributaria brasileira e nas normas
expedidas pela Receita Federal do Brasil. Ao longo do estudo, s&o abordadas as divergéncias
existentes entre especialistas e juristas quanto a interpretacdo da legislagdo, bem como a falta de
uma legislacdo especifica para tratar exclusivamente desse tema. Também sdo discutidos os
impactos dessa controvérsia na seguranca juridica dos investidores e no desenvolvimento do
mercado de fundos imobiliérios. Diante desse panorama, conclui-se que a ilegalidade da cobranca
de Imposto de Renda Retido na Fonte e Imposto de Renda sobre os ganhos auferidos por um fundo
imobiliario na venda de cotas de outro fundo imobiliario ainda carece de uma posicao definitiva
por parte do Poder Judiciario e de uma legislacdo clara e unificada sobre o assunto. A falta de
consenso e a inseguranca juridica decorrente dessa discussdo podem prejudicar o crescimento e a
eficiéncia do mercado de fundos imobiliarios no Brasil.Por fim, sugere-se que o debate em torno
desse tema seja ampliado, envolvendo os 6rgédos reguladores, os legisladores e 0s interessados no
mercado de fundos imobiliarios, a fim de buscar solu¢bes que promovam a seguranca juridica e a
justica tributaria nesse contexto especifico. A clarificacdo dos critérios e a definicdo de um
arcabouco legal adequado s&o fundamentais para incentivar o investimento e fomentar o

desenvolvimento sustentavel desse mercado no pais.

Palavras-chave: Imposto de Renda Retido na Fonte. Imposto de Renda. Fundo Imobiliario.
Venda de cotas.



ABSTRACT

This research paper addresses the issue of the illegality of withholding income tax (WHT) and
income tax on the gains obtained by a real estate investment fund from the sale of units of another
real estate investment fund. The objective of this study is to analyze the current legislation, relevant
case law, and doctrinal arguments to determine if this taxation violates the exemption provided by
federal law. The analysis begins by understanding the legal foundations that justify the collection
of these taxes, based on Brazilian tax legislation and regulations issued by the Brazilian Federal
Revenue Service. Throughout the study, the divergences among experts and jurists regarding the
interpretation of the legislation are discussed, as well as the lack of specific legislation to
exclusively address this topic. The impacts of this controversy on the legal certainty for investors
and the development of the real estate investment fund market are also examined. In conclusion,
it is found that the illegality of collecting withholding income tax and income tax on the gains
obtained by a real estate investment fund from the sale of units of another real estate investment
fund still lacks a definitive position from the Judiciary and clear, unified legislation on the subject.
The lack of consensus and the resulting legal uncertainty may hinder the growth and efficiency of
the real estate investment fund market in Brazil. It is suggested that the debate on this topic be
expanded to involve regulatory bodies, lawmakers, and stakeholders in the real estate investment
fund market, in order to seek solutions that promote legal certainty and tax fairness in this specific
context. The clarification of criteria and the establishment of an appropriate legal framework are
essential to encourage investment and foster the sustainable development of this market in the

country.

Keywords: Withholding Income Tax. Income Tax. Real Estate Investment Fund. Unit Sale.
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1. INTRODUCAO

Indubitavelmente, o ordenamento juridico brasileiro € um dos mais complexos e
extensos que existem no mundo, sobretudo quando se diz respeito a legislacéo fiscal vigente, cuja
obscuridade concorre para uma expansao dos debates contenciosos entre contribuinte e Fisco.

Dentre os tributos existentes, ressalta-se o Imposto de Renda como aquele que
possui um dos maiores pesos na arrecadacdo, com destaque para a sua incidéncia na fonte e nos
ganhos de pessoas fisicas e juridicas diretamente.

Ja na perspectiva dos fundos imobiliarios, vem ganhando forca uma disputa que
versa sobre as exacdes a titulo de Imposto de Renda Retido na Fonte e Imposto de Renda sobre 0s
ganhos provenientes da venda de cotas de outro fundo imobiliario por outros fundos imobiliarios.

Esses fundos imobiliarios vém conquistando seu espa¢o no mercado nos Ultimos
tempos, como uma alternativa de se investir em imoveis de modo indireto, possibilitando que
investidores se exponham ao mercado imobiliario das mais variadas formas.

Contudo, esse impasse tributario gera davidas acerca da exigibilidade do tributo na
situacdo especifica em que um fundo imobiliario vende cotas de outro fundo imobiliario, pois tanto
a Receita Federal quanto o Poder Judiciario possuem pontos de vista distintos sobre a interpretacao
correta da lei.

A controvérsia divide-se em 2 partes, das quais a primeira é a obrigatoriedade da
retencdo de IRRF do cotista pelo fundo imobiliério e a segunda reside justamente na cobranca de
IR do fundo imobiliario em razdo dos valores ganhos pelo fundo com a venda das cotas.

Nesse sentido, a auséncia de uma legislacdo especifica para tal hipotese e de uma
unificacdo definitiva do entendimento por parte da Receita Federal e do Poder Judiciario contribui
para a inseguranca juridica em torno desse tema.

Dessa forma, este projeto tem o intuito de analisar a legalidade da cobranca de
Imposto de Renda Retido na Fonte e Imposto de Renda sobre os ganhos auferidos por um fundo
imobiliario na venda de cotas de outro fundo imobiliario.

Para isso, serdo estudados entendimentos jurisprudenciais e doutrinarios, bem como
a propria legislacdo que versa sobre a matéria, com o objetivo de expor os fundamentos dos
posicionamentos existentes.

Por meio desse debate, tem-se 0 proposito de auxiliar nas discussdes sobre matéria
tributaria, e contribuir diretamente para a seguranga juridica dos investidores, dos fundos

imobiliarios e do mercado imobilidrio como um todo.
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2. BREVES COMENTARIOS SOBRE A HISTORIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Na segunda metade do Século XX, nosso pais vivenciava tempos de grande
desenvolvimento urbano, que tinha como destaque a construcdo de grandes empreendimentos
imobiliarios, como centros comerciais e shoppings. De modo a financia-los, muitas corporacées
se utilizavam de recursos do mercado de capitais, como agdes e debéntures.

Apesar disso, a lei ndo possibilitava a constituicdo dessas empresas sociedades
andnimas, o que dificultava o acesso ao provimento de recursos oriundos do mercado de capitais.

A partir dai, surgiu uma demanda por uma especie de forma juridica que
favorecesse investimentos no setor imobiliario e que estivesse disponivel para uma diversidade
de investidores, no caso, empresas e pessoas fisicas, de maneira a dinamizar esse mercado o
maximo possivel e simplificar o acesso ao investimento.

E justamente o que explica André Luis Ferreira da Silva Bacci:

“Os Fundos de Investimentos Imobilidrios, instituidos pela Lei 8.668/1993,
caracterizam-se pela comunhdo de recursos destinados a aplicagdo em ativos de base
imobiliéria, na forma de condominio fechado, em prazo determinado ou indeterminado.
Compete a CVM autorizar, disciplinar e fiscalizar os FlIs, sendo necessariamente geridos
por instituicbes financeiras. Os rendimentos distribuidos por Flls sdo isentos para
pessoas fisicas em certas situagdes.'”

Ja no comeco dos anos 90, o Brasil passava por sérias dificuldades econémicas, o
que resultou em uma dificil disponibilidade de crédito para o mercado imobiliario.

Nesse panorama, varias companhias empreenderam criando seus primeiros fundos
imobiliarios, no intuito de captar recursos a partir da oferta das quotas desses fundos e emprega-
los na compra de imoveis.

Isso porque, com a Lei n® 8.668, de 1993, que regulamentou os Flls, eles passaram
a ser uma opc¢do mais acessivel de investimento em imdveis, possibilitando a participacdo de

investidores de menor porte.

Cita-se passagem de Bacci, que ilustra muito bem a importancia dessa lei:

“Essa ¢ a principal lei dos FII, no caso a lei que criou os FIIs. E uma lei curta, embora
ndo téo facil de ler. Como boa parte de tudo o que FII é esta definido nesta lei, a descri¢ao
fica um pouco longa.?”

1 BACCI, André Luis da Silva. Introduc&o aos Fundos de Investimento Imobiliarios. Brasilia: Editora g ex
libris, 2014, p. 50.

2 BACCI, André Luis da Silva. Introdu¢ao aos Fundos de Investimento Imobilidrios. Brasilia: Editora e ex
libris, 2014, p. 56.
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Mesmo com a proposta de ampliar 0 acesso aos investimentos, os primeiros fundos
imobiliarios eram restritos e oferecidos somente a investidores qualificados, ou seja, aqueles com
patrimoénio superior a R$ 1 milhdo.

So posteriormente, que os FlIs passaram a ser abertos e puderam ser oferecidos ao
publico em geral, desde que registrados na CVM e com distribuicdo por meio de corretoras de
valores.

A partir de 2004, em razdo da recomposi¢do da economia e da recuperacdo da
disponibilidade de credito no mercado, o ramo imobiliario foi recuperando sua forca e os fundos
imobiliarios ficaram cada vez mais populares, tornando-se um atrativo para novos investidores
dos mais variados perfis.

Tanto e verdade que, no final de 2022, a quantidade de fundos imobiliarios
registrados na CVM era de 762 unidades, com patriménio liquido total em torno dos R$ 188
bilhdes.

Ou seja, fica claro que os fundos imobiliarios consistem em uma excelente
alternativa para os investidores que desejam se expor a diferentes niveis de rentabilidade e
diversificacao, ja que possibilitam a participacdo do investidor em diversas classes de ativos do
ramo imobiliario, sem necessariamente precisar comprar um imdvel.

Ademais, os fundos imobiliarios ddo a oportunidade ao investidor comum de tomar
parte em empreendimentos de grande porte, 0s quais seriam inacessiveis individualmente.

Recentemente, os fundos imobiliarios vém sofrendo alteracdes em decorréncia da
lei, dentre as quais cabe citar a idealizacdo de novos tipos de fundos e a determinacao de condutas
mais transparentes e padronizadas de divulgacao de informagdes aos investidores.

Tais alteracdes fortalecem a credibilidade deles com os investidores e fortalecem
0 mercado de Flls no Brasil.

Ao longo do tempo, os fundos imobiliarios no Brasil expandiram e viraram
alternativas muito populares de investimento no mercado imobiliério, sobretudo para pessoas

fisicas que ndo dispdem de patrimdnio suficiente para aportar em imdvel préprio.

2.1. O QUE E UM FUNDO IMOBILIARIO
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Fundos Imobilidrios sdo espécies de investimento que objetivam direcionar o

capital investido para imoveis, tais como shoppings, galpdes logisticos, prédios comerciais, entre

outros.

Os aportes se concretizam mediante a compra de quotas do fundo, que é

administrado por uma institui¢do financeira especializada, denominada gestora.

Nesse sentido, cita-se o conceito atribuido por Danilo Bastos®:

“Eles reunem investidores, de forma organizada e profissional, com o propdsito de
aplicar seus recursos em negocios imobiliarios a fim de terem acesso a melhores opgdes
de investimento do que teriam se investissem de forma isolada. De uma maneira geral, 0
pequeno investidor ndo consegue comprar iméveis de alto padrao. Eles ficam restritos,
devido a limitac@es financeiras, a pequenos imaéveis residenciais ou comercias. Porém,
ao adquirir uma cota de um fundo imobiliario, qualquer pessoa passa, imediatamente, a
ser coproprietaria de imoveis de alto padrdo ou, dependendo do tipo de fundo, passa a
ser coproprietaria de recebiveis imobilidrios que, geralmente, s6 investidores
qualificados tém acesso.”

Também cabe citar o conceito abordado por Eduardo Fortuna®:

“o fundo de investimento, qualquer que seja esse fundo, é uma comunh&o de recursos,
constituida sob a forma de condominio, destinado a aplicacdo em titulos e valores
mobiliarios, bem como em quaisquer outros ativos disponiveis no mercado financeiro e
de capitais, observadas as disposi¢des gerais e especificas da constituicdo da carteira e
de acordo com a classificagdo do fundo.”

Na medida em que se investe em um fundo imobiliério, a pessoa toma para si uma

parte do patriménio do fundo, o que corresponde a uma fracdo proporcional dos proventos

proporcionados pelos imoveis pelos imoveis, como dividendos e a eventuais ganhos de capital na

hipGtese de esses imoOveis aumentarem seu valor de mercado.

Esses fundos ostentam vérias peculiaridades que os distinguem de outras espécies

de investimento. A principal € o proposito de investir em imdveis, ja que esse tipo de fundo é

especializado na sua aquisicdo e gestao.

Em razao disso, o cotista investe indiretamente nesses iméveis e se desincombe de

se ocupar com cobranca de aluguel, manutencdo e outras demandas.

Outra caracteristica especial desses fundos de investimento é que eles distribuem

periodicamente seus proventos aos seus cotistas, fornecendo renda recorrente a eles. 1sso ocorre
por forca do art. 37 da Instrugdo CVM n° 472/2008:

8 BASTOS, Danilo. Fundos Imobiliarios - Investimento Inteligente em Imdveis. Floriandpolis: Editora
Bookess, 2014, pp. 14-15.
4 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro: produtos e servicos. 18. ed. Rio de Janeiro: Quality Mark,

2011, p. 476.
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Art. 37. O fundo deve distribuir aos cotistas, no minimo, noventa e cinco por cento do
lucro auferido, apurado segundo o regime de caixa, semestralmente, sob a forma de
dividendos ou rendimentos, observado o disposto no art. 19.

§ 1° Os rendimentos serdo pagos aos cotistas no prazo maximo de sessenta dias contados
do término do semestre em que tiverem sido auferidos.

§ 2° O administrador deve informar aos cotistas, nos avisos de pagamento, a origem dos
recursos distribuidos.

Cabe citar também a consideravel liquidez desse tipo de investimento, uma vez que
as cotas dos fundos imobiliarios podem ser negociadas em bolsa de valores, o que torna muito
dindmica a sua compra e venda e facilita o acesso ao dinheiro.

Além disso, a diversificacdo € outra caracteristica bem marcante acerca desses
fundos, ja que é possivel que o investidor se exponha a varios tipos de ativos imobiliarios por
meio do investimento em um ou mais fundos.

Outrossim, vale destacar a terceirizacdo da gestdo dos recursos do fundo, que sao
gerenciados por uma gestora especializada, com profissionais especializados no mercado
imobiliario.

Por fim, cabe mencionar que o valor necessario para comecar a investir em fundos
imobiliarios é baixissimo, muitas vezes inferior a R$100,00, o que amplia 0 acesso a esse tipo de
investimento.

Para realizar investimentos em fundos imobiliérios, deve-se adquirir quotas do
fundo, as quais sdo ofertadas na bolsa de valores (B3). Elas correspondem a uma parcela do
patrimdnio total do fundo, que, por sua vez, equivale ao valor total dos imdveis que o fundos
pOSSuUi.

O capital adquirido por intermédio dos investimentos é empregado na gestao e na
aquisicdo de imdveis, atividades que sdo de responsabilidade da gestora do fundo, além de outras
como cuidar dos contratos de locacdo e da manutencao desses imdveis.

Ha diversas espécies de fundos imobiliarios, dentre as quais vale citar nos

conformes abordados por Rafael Campagnaro®:

I.Fundos de fundos: aplicam seus recursos em cotas de outros fundos.

I1.Fundos de desenvolvimento: direcionam seus investimentos para empreendimentos que
estdo na etapa de reforma ou construcdo, apostando na sua valorizagdo com a conclusdo
da obra.

I1l.Fundos de tijolo: aplicam seus recursos em imdveis fisicos, tais como construcdes
residenciais, galpdes logisticos, prédios comerciais e shoppings.

IV.Fundos de papel: investem em titulos (“papeis”) cujo investimento estd diretamente
atrelado as atividades do ramo imobiliario, tais como CRIs, LCls e cotas de outros fundos
imobiliarios.

V.Fundos hibridos: Séo fundos que possuem uma diversidade de ativos em sua carteira,
justamente aqueles que correspondem as outras 4 espécies

5 https://fiis.com.br/artigos/tipos-de-fundos-imobiliarios/
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Portanto, os fundos imobiliarios sdo uma alternativa atrativa de exposi¢do ao
mercado imobiliario, ainda que o investidor possua pouco dinheiro. Contudo, deve-se ressaltar
que eles envolvem uma atividade de risco e é necessario analisar as caracteristicas de cada fundo

antes de aportar qualquer valor.

2.2. DISCUSSOES SOBRE A NATUREZA JURIDICA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

No que concerne a natureza juridica dos fundos imobiliarios, as discussdes sobre
iss0 sdo bastante recorrentes entre os especialistas, sobretudo em relacéo a defini-los como valores
mobiliarios.

De modo a compreender melhor esse debate, é necessario compreender o que sao
valores mobiliarios.

Para Ary Oswaldo Mattos Filho, os valores mobiliarios sdo, em uma descricéo
genérica, contratos de investimento coletivos, destinados a captar recursos de um grande nimero
de investidores.®

Ja para Nelson Eizirik, a principal caracteristica funcional dos valores mobiliarios
é a captacdo da poupanca popular para um investimento de risco, porém sem a garantia de
resultados positivos ao investidor.’

Ou seja, fica claro que valores mobiliarios correspondem a titulos que lastreiam
participacGes em sociedades ou empreendimentos. Eles sdo ofertados na bolsa de valores e
funcionam como instrumento de captacdo de recursos para essas empresas ou empreendimentos.

Sob uma perspectiva diferente, os fundos imobiliarios podem ser concebidos como
uma forma de investimento coletivo, com foco exclusivo no mercado imobiliario.

Distinguem-se essas duas perspectivas pelo fato de que os valores mobiliarios sdo
tutelados e fiscalizados pela Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM), e os fundos de
investimento imobiliario sdo regulamentados pelo Banco Central do Brasil (BCB).

Ademais, o que é efetivamente negociado na bolsa de valores sdo os valores
mobiliarios, e ndo os fundos imobiliarios.

Ainda que existam essas diferencas, varios estudiosos afirmam que os fundos

imobiliarios possuem atributos que os assemelham a valores mobiliarios.

6 MATTOS FILHO, Ary Oswaldo. O Conceito de Valor Mobiliario. In: Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econ6mico e Financeiro. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, n® 59, 1985, p. 44.

7 EIZIRIK, Nelson. Os valores mobiliarios na nova lei das S/A. In: Revista de Direito Bancario, do
Mercado de Capitais e da Arbitragem. S8o Paulo: RT. n® 124, 2001, p. 74.
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A titulo de ilustracdo, as suas cotas sdo oferecidas em bolsa de valores,
possibilitando a circula¢do delas com dinamicidade. Outro destaque semelhante é que os fundos
imobiliarios também objetivam a captacdo de recursos para a realizagdo de investimentos.

Em razdo dessas coincidéncias, comparam-se muito os fundos imobiliarios com os
valores mobiliarios.

Outro debate relevante € a classificacdo dos fundos imobiliarios como sociedades
ou fundos de investimento. Geralmente, esses fundos s&o criados como condominios, dos quais
se compram cotas para obter participacdo nos rendimentos.

Assim esta disposto no art. 2 da Instrucdo CVM n° 472/2008:

Art. 2°. Os fundos de investimento imobiliario serdo constituidos sob a forma de
condominio fechado ou aberto, regidos por esta Instrucéo e pelas normas aplicaveis as
sociedades de investimento em geral, observadas as disposic6es legais e regulamentares
especificas.

Além disso, vale destacar que os FIl ndo possuem personalidade juridica propria,
0 que impede a sua classificacdo como uma sociedade propriamente dita.

E exatamente o que destaca Bacci®

“Os FIIs sdo instituidos sem personalidade juridica, caracterizados pela comunhéo de
bens destinados a aplicagcdo em empreendimentos imobiliarios (Art. 1°), sob a forma de
condominio fechado, sem resgate de cotas, podendo ser de prazo determinado ou
indeterminado (Art. 2°).”

Outrossim, existe a discussdo acerca da classificacdo dos FIl como investimentos

de renda fixa ou de renda variavel. No geral, eles sdo classificados como ativos de renda variavel,
ja que seus ganhos advém da valorizacdo dos imoveis e dos rendimentos dos aluguéis. Esse é o

entendimento de Danilo Bastos®:

Muitos acreditam que os fundos imobilidrios sdo ativos de renda fixa. Achar isso é
comum porque alguns distribuem um rendimento relativamente constante. Mas um
fundo imobiliério pode variar na distribuicdo do rendimento em funcdo de diversos
fatores, como vacéncia em alguns imoveis, inadimpléncia, reajustes positivos ou até
negativos nos contratos de aluguel e pode, ainda, variar o valor da cota em funcdo da
gestdo do fundo, oferta e demanda, e até em funcao de qualquer insanidade do mercado
financeiro. Todos esses fatores, e esses sdo apenas alguns fatores, fazem com que néo
seja possivel dimensionar o retorno dos fundos na hora do investimento e, por isso, eles
sdo classificados como ativos de renda variavel.

8 BACCI, André Luis da Silva. Introdu¢ao aos Fundos de Investimento Imobiliarios. Brasilia: Editora se ex
libris, 2014, pp. 56.

9 BASTOS, Danilo. Fundos Imobiliarios - Investimento Inteligente em Iméveis. Florianépolis: Editora
Bookess, 2014, p. 21.
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Em resumo, as discussdes sobre a natureza juridica dos fundos imobiliarios séo
importantes para a compreensdo da esséncia deles e para a compreensdo dos seus deveres e
obrigacdes legais como ente juridico.

Por mais que existam algumas divergéncias em certos pontos, € valido ressaltar
que essas discussdes possuem impactos na dinamica operacional e estratégica dos fundos

imobiliarios.

2.3. A FIGURA DOS FUND OF FUNDS (FoF) NO DINAMISMO DO MERCADO
IMOBILIARIO

Na verdade, Os Fund of Funds (FoF) s&o fundos de investimento que aplicam seus
recursos em outros fundos de investimento. Ou seja, um FoF é um fundo que possui em sua
carteira participacdes em fundos de gestoras e propostas diferentes.

Como exemplo, traz-se o conceito de Bacci:

“Os chamados "fundos de fundos" s@o FIIs que investem em outros Flls, apresentando
assim diversificacdo interna. Mas por mais diversificado que seja um FIl internamente,
eventos no Fll externo podem fazer o valor da cota balancar bastante. Em outras palavras,
os FlIs continuam correndo risco de oscilagdo de cota de mercado, independente da
composi¢do interna. A diversificagdo entre Flls é importante. Ter s6 um ou alguns
poucos FIIs de FIIs ainda te deixa concentrado em risco de mercado.”°

Os FoFs investem em uma diversidade de fundos de investimentos, a exemplo de
fundos de a¢bes, fundos de renda fixa, fundos imobiliarios, fundos hedge e outros. Seus gestores
tém expertise para escolher os melhores fundos de investimento e gerenciar a alocacao de ativos.

Eles possuem varias vantagens, dentre as quais a diversificacdo de risco, a reducéao
de custos e a facilidade de acesso a uma ampla gama de fundos de investimento.

Quando o investidor se expbe a uma variedade de fundos gerenciados por
diferentes gestores, ele reduz o risco de perda e diversifica a rentabilidade da carteira,
proporcionando menos volatilidade aos rendimentos.

Ademais, os FoFs possibilitam exposi¢cdo a fundos que ndo aceitam investidores
individuais, a exemplo dos fundos de private equity e fundos de hedge. Essa estratégia é
extremamente relevante para quem quer diversificar sua carteira com produtos mais arriscados

seus portfélios com ativos de maior risco e mais retorno.

10 BACCI, André Luis da Silva. Introdugdo aos Fundos de Investimento Imobiliarios. Sdo Paulo: Saint
Paul, 2014, p. 33.



19

No ramo imobiliario, os fundos de fundos séo de suma importancia, ja que podem
expor seus cotistas a uma série de outros fundos, como fundos de investimento imobiliario
(REITS).

Isso pode ajudar a diversificar o risco em relagdo a um unico imdével ou regido
geografica e oferecer acesso a ativos imobiliarios que normalmente exigiriam grandes quantias de
capital para investir diretamente.

Nessa linha, os fundos de fundos imobilidrios (FoF) vém ganhando destaque
ultimamente, sobretudo no mercado brasileiro.

Eles séo entes juridicos que investem em muitos fundos imobiliarios. Logo, eles
ndo investem primeiramente em imoveis, mas alocam seus recursos em outros fundos
imobiliérios, o que oferece exposic¢ao a mais ativos imobiliarios.

Tudo isso sem precisar ter um grande valor de investimento, possibilitando que
pessoas com Varios graus de poder aquisitivo se aproveitem da diversificacdo e da expertise dos
gestores de fundos.

Outrossim, eles oferecem mais liquidez do que fundos imobiliérios tradicionais, ja
que suas cotas podem ser negociadas em bolsa de valores.

Outra possibilidade € a de investir em fundos imobiliarios com varios tipos de
proposta, 0 que permite que os FoFs se exponham menos a riscos especificos de cada fundo e se
protejam de uma volatilidade consideravel.

Sinteticamente, os fundos de fundos imobiliarios sdo uma alternativa viavel para
quem quer acessar uma maior diversidade de investimentos imobiliarios, de modo menos

arriscado e mais profissional.
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3. TRIBUTACAO DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Inicialmente, destaca-se que os fundos imobiliarios devem distribuir pelo menos
95% dos lucros auferidos a cada ano, sob a forma de rendimentos, aos cotistas, conforme
paragrafo unico do artigo 10 da Lei n° 8.668/1993:

Lei n°® 8.668/1993:

"Art. 10. Cada Fundo de Investimento Imobilidrio serd estruturado através de
regulamento elaborado pela instituicdo administradora, contendo:

[-]

Paréagrafo Gnico. O fundo devera distribuir a seus quotistas, no minimo, noventa e cinco
por cento dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Esses lucros ndo se sujeitam a tributacdo pelo imposto de renda para pessoas
fisicas, exceto para fundos com menos de 50 cotistas e para 0s cotistas que detenham mais de 10%
das cotas do fundo ou ganhem mais de 10% dos rendimentos auferidos pelo fundo, de acordo com
art. 40 da IN RFB n° 1.585/2015:

Art. 40. Ficam isentos do imposto sobre a renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual
das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario
cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado.
§ 1° O beneficio disposto no caput:
I - sera concedido somente nos casos em que o fundo de investimento imobiliario possua,
no minimo, 50 (cinquenta) cotistas;
Il - ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo de investimento
imobiliario ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo.
[-]

Como na pratica quase todos os fundos imobiliarios abertos e disponiveis na bolsa

de valores cumprem esses requisitos, eles se tornaram uma alternativa muito popular, uma vez
que a ideia de se expor a rentabilidade do mercado imobiliario isento de tributacdo é bastante
chamativa.

Ja no que se refere a tributacdo dos ganhos auferidos pelos proprios fundos, os

rendimentos sdo tributados em 20%, em conformidade com o artigo 17 da Lei n° 8.668/1993:

Art. 17. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos, apurados segundo o regime de
caixa, quando distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobiliario a qualquer
beneficiario, inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de
renda na fonte, a aliquota de vinte por cento.

No geral, essa ¢ a tributacdo dos fundos imobiliarios, na 6tica dos quotistas e do

préprio fundo. Ou seja, como regra geral, 0s quotistas estdo isentos de pagar o referido imposto,
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mas os proprios fundos tém que pagar quando auferem renda, o que ndo qualifica toda a operagéo

como totalmente livre da tributagdo.

Apesar disso, existem algumas exce¢des importantes que influenciam muito a
forma como eles serdo tributados, sobretudo no que diz respeito a negociacdo das cotas e a

propriedade de imGveis em uma mesma pessoa ou empresa.

3.1. AS DISPOSICOES TRIBUTARIAS DA LEI N° 8.668/93 SOBRE A TRIBUTACAO
DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

A Lei dos Fundos Imobiliarios, no caso a Lei n® 8.668/93, estipula as principais
normas que regem a tributacdo deles. Muitas dessas disposi¢des tributarias tém o objetivo de
incentivar as negociac6es imobiliarias, levando ao desenvolvimento desse mercado no Brasil.

Conforme o art. 16 dessa lei, os ganhos e rendimentos obtidos por fundos
imobiliérios ficam isentos de IOF e de imposto de renda:

Art. 16. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario ficam isentos do Imposto sobre Operacbes de Crédito, Cambio e Seguro,
assim como do Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza.

De acordo com o art. 16-A da mesma lei, em regra, os ganhos e rendimentos
adquiridos por fundos imobiliarios ficam sujeitos a tributacdo na fonte. No entanto, ao se
enquadrar nas hipdteses definidas em seu § 1°, é possivel se ver livre dessa tributacéo:

Art. 16-A. Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, em aplicacBes financeiras de renda fixa ou de renda variavel, sujeitam-se &
incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributacéo.

8 10 Nao estdo sujeitas a incidéncia do imposto de renda na fonte prevista no caput as
aplicacdes efetuadas pelos Fundos de Investimento Imobilidrio nos ativos de que tratam
os incisos Il e 111 do art. 30 da Lei no 11.033, de 21 de dezembro de 2004.

Ja de modo confuso, o legislador inscreveu no art. 17 da lei o mandamento que
determina a incidéncia da aliquota de 20% sobre a distribuicdo de seus rendimentos a qualquer
beneficiario:

Art. 17. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos, apurados segundo o regime de
caixa, quando distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobilidrio a qualquer
beneficiario, inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de

renda na fonte, a aliquota de vinte por cento.
Por fim, a lei também dispde sobre a tributacdo na hipotese de alienagao ou resgate

de cotas de fundos imobiliarios em seu art. 18, cometendo a mesma gafe de generalizagdo do

artigo anterior:
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Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagdo ou no resgate de
quotas dos fundos de investimento imobiliario, por qualquer beneficiario, inclusive por
pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de vinte
por cento:

I - na fonte, no caso de resgate;
Il - s mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operac@es de renda variavel, nos demais casos.

Ou seja, verifica-se que essas disposicdes tributérias foram redigidas e introduzidas
de modo muito confuso no ordenamento juridico brasileiro, o que certamente foi crucial para o
surgimento e discussdo da tese em debate.

Apesar disso, destaca-se a gama de isen¢des que o legislador conferiu as operactes
realizadas pelos fundos imobiliarios, as quais contribuem bastante para a democratizacdo do
acesso ao mercado imobiliario e, consequentemente, para o seu dinamismao.

Caso contrario, os rendimentos dos cotistas e dos fundos sofreriam sempre a
incidéncia do imposto de renda e a rentabilidade dos fundos imobiliarios néo teria a mesma forca
que possui atualmente.

Com isso, 0s cotistas ndo teriam acesso ao mercado de modo pratico e ficariam

excluidos dele, sobretudo os que possuem menor poder aquisitivo.

3.2. UM COMPARATIVO COM A TRIBUTACAO DAS PESSOAS JURIDICAS EM
GERAL

A tributacdo dos fundos imobiliarios e das pessoas juridicas em geral sdo bastante
distintas, ja que cada um deles tem seu regime de tributacdo. Apesar disso, eles possuem algumas
semelhangas sutis

Os aspectos tributarios dos fundos imobilidrios sdo regulados pela Lei n°
8.668/1993 e pela IN RFB n° 1.585/2015. Além disso, o seu regime de tributacdo sobre o lucro é
a modalidade presumida, na qual se estipula uma margem de lucro sobre a qual deve ocorrer a
incidéncia tributaria.

Como regra geral, a Lei n° 8.668/1993 determina uma aliquota de 20% de imposto
de renda para que incida sobre os rendimentos distribuidos aos cotistas.

Ainda que essa aliquota seja consideravelmente alta, vale destacar que os fundos
imobiliarios séo livres dos demais tributos, a exemplo de I0F, CSLL, PIS e COFINS.

Contudo, vale destacar que, recentemente, o Superior Tribunal de Justica validou

a cobranga de ITBI quando o fundo imobiliario integraliza um imdvel em transmissao onerosa.
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No julgamento do AREsp 1.492.971, o STJ entendeu que, na hipétese de o fundo
imobiliario adquirir determinado imdvel e oferecer cotas ao alienante como forma de
contraprestacdo, ha a transferéncia de propriedade que caracteriza a incidéncia do ITBI.

Apesar disso, ndo se trata de um entendimento sumulado nem de decisdo em
demandas repetitivas, o que ndo torna o referido entendimento vinculante. Mas é possivel a sua
aplicacdo por instancias ordinarias, nas oportunidades que forem estritamente compativeis com o
contexto fatico do caso que ensejou o julgamento do AREsp 1.492.971.

A titulo de informacdo, segue a ementa do referido julgado:

PROCESSUAL CIVIL E TRIBUTARIO. ITBI. AQUISICAO DE IMOVEL.
COMPOSI(;AO DE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO. IMUNIDADE.
MATERIA CONSTITUCIONAL. EXAME. INADEQUAGAO. TRANSFERENCIA
DE PROPRIEDADE. EXISTENCIA. FATO GERADOR. CONFIGURA(;AO.

1.A fundamentacdo empregada no acorddo recorrido para ndo reconhecer a imunidade
tem natureza constitucional, sendo, pois, insuscetivel de exame em sede de recurso
especial.

2. A aquisi¢do de imdvel para a composi¢do do patriménio de fundo de investimento
imobiliario efetivada mediante emissdo de novas quotas em favor dos alienantes
configura transferéncia a titulo oneroso de propriedade de imével para fins de incidéncia
do ITBI, na forma dos arts. 35 do CTN e 156, Il, da CF/1988, ocorrendo o fato gerador
no momento da averbacdo da propriedade fiducidria em nome da administradora (do
fundo) no cartorio de registro imobiliario.

3.Agravo conhecido para conhecer em parte do recurso especial e, nessa extensao, negar-
Ihe provimento.

Ja no caso das pessoas juridicas em geral, elas podem ser tributadas conforme trés
possibilidades de regimes, que sdo o Simples Nacional, o Lucro Real ou o Lucro Presumido.

O Simples Nacional é um regime tributario que foi desenvolvido pela Lei
Complementar n°® 123/2006, de forma a cumprir com o dever constitucional de favorecimento as
micro e pequenas empresas € a aliquota pode variar de 4% a 33%, calculadas conforme o
faturamento.

Com relagdo ao Lucro Real, os tributos incidem sobre o lucro efetivo da empresa,
e podem variar de 6% a 15%, conforme a atividade desenvolvida pela pessoa juridica.

No Lucro Presumido eles incidem sobre uma porcentagem do faturamento
estipulada pela lei que equivale a uma estimativa da margem de lucro, que pode variar de 1,6% a
32%, conforme a atividade da empresa.

Ademais, as demais pessoas juridicas devem muito mais obrigaces tributarias, tais
como, como a Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), o Programa de Integragdo
Social (P1S), a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e a

Contribuicdo Previdenciaria Patronal (CPP).
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3.3. ALEI N°9.799/99 E A EQUIPARACAO DO FUNDO IMOBILIARIO A PESSOA
JURIDICA PARA FINS TRIBUTARIOS

A Lein®9.779/99 ndo so trouxe algumas alteracdes relevantes na Lei n°® 8.668/1993,
como também trouxe disposi¢des inéditas acerca da tributacdo dos fundos imobiliarios.

Antes dessa lei, os fundos imobilidrios eram concebidos como condominios
fechados, no qual os cotistas eram considerados socios do fundo. Com a vinda da Lei n® 9.779/99,
esses fundos passaram a adquirir obrigacdes tributarias de maior relevancia, aproximando sua
tributacdo cada vez mais das pessoas juridicas em geral.

Uma alteracdo importantissima provocada por essa lei foi a cobranga de imposto de
renda sobre os rendimentos auferidos pelos cotistas. O seu art. 1° criou uma estrutura que permitia

a incidéncia do imposto de renda sobre os ganhos do fundos sobre as mais variadas circunstancias:

Art. 1o Os arts. 10 e 16 a 19 da Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, a seguir
enumerados, passam a vigorar com a seguinte redacg&o:

PAME 10, s

"X1 - critérios relativos a distribuicéo de rendimentos e ganhos de capital.

Paragrafo Gnico. O fundo devera distribuir a seus quotistas, no minimo, noventa e cinco
por cento dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balango ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada
ano."

"Art. 16-A. Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, em aplicacBes financeiras de renda fixa ou de renda variavel, sujeitam-se &
incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributagéo.

Paragrafo Unico. O imposto de que trata este artigo podera ser compensado com o retido
na fonte, pelo Fundo de Investimento Imobiliario, quando da distribuicdo de rendimentos
e ganhos de capital."”

"Art. 17. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos, apurados segundo o regime de
caixa, quando distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobilidrio a qualquer
beneficiario, inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de
renda na fonte, a aliquota de vinte por cento.

Paragrafo Unico. O imposto de que trata este artigo devera ser recolhido até o dltimo dia
util do més subseqiiente ao do encerramento do periodo de apuracdo.” (NR)

"Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na aliena¢do ou no resgate de
quotas dos fundos de investimento imobiliario, por qualquer beneficiario, inclusive por
pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de vinte
por cento:" (NR)

"I - na fonte, no caso de resgate;
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Il - as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operagdes de renda variavel, nos demais casos."

"Art. 19. O imposto de que tratam os arts. 17 e 18 sera considerado:" (NR)

"I - antecipacdo do devido na declaracdo, no caso de beneficiario pessoa juridica
tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado;

Il - tributacdo exclusiva, nos demais casos."
Desse modo, os ganhos auferidos pelos fundos imobiliarios a serem distribuidos

aos cotistas devem sofrer retencdo de imposto de renda na fonte, a aliquota de 20%, exceto em
algumas ocasifes excepcionais.

Ou seja, verifica-se um interesse do legislador em ampliar o rol de obrigagdes
tributarias dos fundos imobiliérios, reduzindo seus beneficios tributérios, os quais servem
justamente para incentivar a circulacao de capital no mercado imobiliario e promover o acesso de
investidores menores nesse mercado.

Por outro lado, uma mudancga positiva por essa lei foi a possibilidade de os fundos
imobiliarios serem tributados pelo lucro presumido, que simplifica os procedimentos de apuragédo
do Imposto de Renda para empresas e que passou a ficar disponivel para os fundos imobiliérios.

Por meio desse regime, os fundos imobiliarios podem ser tributados sobre uma
porcentagem fixa do seu faturamento, o que é extremamente benéfico em fundos onde a margem
liquida é muito grande.

Além do que j& foi citado, a Lei n® 9.779/99 promoveu muitas outras alteracdes
sobre a tributacdo dos fundos imobiliarios, tais como a necessidade de apresentar demonstrativos
e declarac@es especificas e a possibilidade de compensar prejuizos fiscais.

Apesar de os fundos imobilidrios ostentarem o regime tributario bastante
desonerado, existem hipdteses nas quais eles podem perder esses beneficios e serem tributados
como as pessoas juridicas em geral.

Isso é justamente a equiparacdo do FII a pessoa juridica para fins tributarios, a qual
foi incluida pelo art. 2° da Lei n. 9.779/99:

Art. 20 Sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, o fundo de investimento
imobiliério de que trata a Lei no 8.668, de 1993, que aplicar recursos em empreendimento
imobiliario que tenha como incorporador, construtor ou sécio, quotista que possua,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de vinte e cinco por cento das
quotas do fundo.

Paragrafo Unico. Para efeito do disposto neste artigo, considera-se pessoa ligada ao
quotista:

| - pessoa fisica:

a) 0s seus parentes até o segundo grau;
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b) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o segundo grau;

Il - pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou coligada, conforme
definido nos 88 10 e 20 do art. 243 da Lei no 6.404, de 15 de dezembro de 1976.

Essas proibicbes foram criadas para que pessoas ndo utilizassem os fundos
imobiliarios para praticamente zerar a tributacdo sobre as atividades imobiliarias, uma vez que o
regime tributério dos fundos imobiliérios é bastante atraente por si so.

Contudo, o legislador teve que intervir para impedir que eles fossem utilizados
como ferramenta para a fuga das obrigacdes tributérias por parte de alguns investidores,

dificultando a transformacéo dos fundos imobiliarios em holdings totalmente isentas de tributos.
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4. UMA BREVE DISTINCAO ENTRE IMUNIDADE, ISENCAO E NAO-INCIDENCIA

Imunidade, isencéo e ndo-incidéncia sdo defini¢cbes importantissimas para o direito
tributario, ja que elas correspondem a fenémenos que definem hipoteses nas quais 0s envolvidos
estdo eximidos do pagamento de tributos.

Apesar de terem 0 mesmo efeito pratico para o contribuinte, esses trés conceitos
séo significativamente distintos em suas esséncias, fundamentacdo legal, producdo de efeitos e
requisitos.

E possivel definir a imunidade tributaria como limitacéo constitucional ao poder
de tributar do Estado, inscrita no artigo 150, inciso VI, da Constituicdo Federal de 1988, a qual
determina que algumas pessoas, bens, ou atividades sdo imunes aos tributos.

Logo, eles estdo protegidos da incidéncia da tributacdo por forca do mandamento
constitucional, ainda que se enquadrem na hip6tese de incidéncia descrita na legislacdo tributaria
infraconstitucional para o respectivo tributo.

Para enriquecer o debate, traz-se 0 conceito de imunidade criado por Amilcar de
Araljo Falcdo!!:

“¢ uma forma qualificada ou especial de ndo incidéncia, por supressdo, na Constitui¢ao,

da competéncia impositiva ou do poder de tributar, quando se configuram certos
pressupostos, situagdes ou circunstancias previstas pelo estatuto supremo”

Além disso, vale mencionar o conceito do saudoso Professor Hugo de Brito

Machado, que define imunidade como*?:

“o obstaculo criado por uma norma da Constituicdo que impede a incidéncia de lei
ordindria de tributacdo sobre determinado fato, ou em detrimento de determinada pessoa,
ou categoria de pessoas”

Ja para Eduardo Sabbag, imunidade é*3:

“a norma constitucional de desoneracdo tributaria, que, justificada no plexo de valores
proclamados no texto constitucional, inibe a atribuicdo de competéncia impositiva e
credita ao beneficiario o direito publico subjetivo de ‘ndo incomodagdo’ perante o ente
tributante.”

Finalmente, para Paulo de Barros Carvalho, imunidade é*:

“a classe finita e imediatamente determinavel de normas juridicas, contidas no texto da
Constituicdo Federal, e que estabelecem, de modo expresso, a incompeténcia das pessoas
politicas de direito constitucional interno de expedir regras instituidoras de tributos que
alcancem situag0es especificas e suficientemente caracterizadas”

11 FALCAO, Amilcar de Aradjo. Fato gerador da obrigacéo tributaria. S&o Paulo: RT, 1971, p. 64.
12 MACHADO, Hugo de Brito. Curso de direito tributario. Sdo Paulo: Malheiros, 2008, p.230.

13 SABBAG, Eduardo. Manual de Direito Tributario. Sdo Paulo: Saraiva, 2010, p. 280.

14 CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributario. Sdo Paulo: Saraiva, 2004, p.181.
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Ou seja, a imunidade é uma expressdo da protecdo constitucional para certas
ocasifes nas quais se considera resguardar da tributacdo algo que seja de suma importancia para
a sociedade, de modo que seja afastada a tributacdo, a exemplo de entidades religiosas, partidos
politicos, sindicatos, livros, jornais, entre outros.

A imunidade tributaria é objetiva, ou seja, ndo considera as caracteristicas
especificas dos envolvidos, mas sim a esséncia da atividade, bem ou pessoa.

Esta € uma regra de exoneracao tributaria que exime a situagdo imune da incidéncia
e do pagamento do tributo, ainda que houvesse determinacdo pela lei. Porém, para que a
imunidade seja aplicada, ela deve constar explicitamente no texto constitucional e deve ser
interpretada restritivamente pelo Poder Judiciério.

Um exemplo de imunidade é a imunidade de templos de qualquer culto, que veda
qualquer exacdo tributaria sobre o patrimonio, renda e servicos relacionados ao exercicio de
atividades religiosas.

Além dessa, existe a imunidade de livros, jornais, periddicos e o papel destinado a
sua impressdo, a qual impede a cobranca de qualquer tributo sobre esses objetos e seus acessorios.

Ja a isencdo tributaria € um tipo de excecdo a regra de tributacdo proporcionada
pela legislacdo infraconstitucional, na qual o legislador proibe o Estado de cobrar tributos de
algumas pessoas, bens ou atividades, nos casos em que cumpram as exigéncias contidas na lei.

A isencdo é regra que dispensa a expressamente a cobranca do tributo e impede
que a lei incida em determinada situacdo ou condicdo particular, o que deve ser determinado pela
legislacdo ordinaria. Sua concessao fica a critério do legislador, a respeito da definicao sobre quais
situacGes ou condicOes serdo beneficiadas com a isencéo.

A isencdo tributéria privilegia, sobretudo, o aspecto subjetivo, ou seja, toma como
relevante as caracteristicas particulares dos envolvidos, a exemplo de sua situacdo
socioeconémica e de sua atividade tipica.

Veja-se como o renomado autor Sasha Calmon define a isengdo™:

A isencdo € heterbnoma quando o legislador de uma ordem de governo, com permissao
constitucional, proibe ao legislador de outra ordem de governo o exercicio do poder de
tributar. Insta repetir, com permissdo constitucional, porquanto a regra em nosso sistema
é a vedacdo a isengdo heterdbnoma, nos termos do art. 151, I1l, da CF. A distingdo em
relagdo a imunidade, na espécie, é feita a partir da hierarquia normativa. Enquanto a
norma imunitoria é constitucionalmente qualificada, a norma isencional heterénoma é
legalmente qualificada (lei complementar da Constituicao).

15 COELHO, Sacha Calmon Navarro. Curso de Direito Tributario Brasileiro. Rio de Janeiro: Forense,
2020, p. 190.
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Ja a ndo-incidéncia faz referéncia a uma circunstancia em que néo esta prevista a
incidéncia de nenhum tributo, tanto na Constituicdo como na legislacdo infraconstitucional.
Portanto, refere-se a uma situacdo em que ndo ha hipotese de incidéncia pré-determinada para
aquele suposto fato gerador.

A ndo-incidéncia pode ser diferenciada da imunidade e da isencdo, na medida em
que estas sao formas de exclusdo ou reducéo do montante da obrigag&o tributaria, enquanto aquela
se trata simplesmente da auséncia de previsdo da respectiva hipdtese de incidéncia.

Nesse sentido é o entendimento do Professor Hugo de Brito Machado Segundo?:

“Ja a ndo incidéncia abrange todas aquelas situacdes ndo descritas na lei como sendo
tributadas. Trata-se de mera decorréncia logica da enumeragdo legal das hipdteses de
incidéncia: por exclusdo, o que ndo esta legalmente indicado como sendo tributavel
configura uma hipotese de ndo incidéncia. Se a hipétese de incidéncia do IPVA ¢ a
propriedade de veiculos automotores, logicamente a propriedade de computadores, de
brinquedos, ou mesmo de veiculos de propulsdo humana (bicicletas) ou animal (carrocas)
é hipdtese de ndo incidéncia desse imposto.”

Desse modo, tem-se que a distin¢do entre imunidade, isen¢do e ndo-incidéncia esta
centrada na hierarquia normativa, ja que através da verificacdo do status da norma que embasa a
auséncia da tributacdo na hipotese em analise.

No presente caso, discute-se uma hipdtese de isencdo, uma vez que todo o debate
envolve dispositivos da legislacdo infraconstitucional, tais como a Lei n° 8.668/1993 e a Lei n°
11.033/2004.

4.1. A LEGALIDADE DA ISENCAO DE IRRF SOBRE OS GANHOS AUFERIDOS
PELOS FoF NA ALIENACAO DE COTAS DE OUTROS FUNDOS IMOBILIARIOS

Inicialmente, destaca-se que o artigo 16-A da Lei n° 8.668/93 determina que 0s
lucros e os ganhos obtidos pelos FIl em investimentos financeiros estdo sujeitos a tributacdo do

Imposto de Renda na fonte:

Art. 16-A. Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, em aplicac@es financeiras de renda fixa ou de renda variavel, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributagdo. (Incluido pela Lei n® 9.779, de
19.1.1999)

Contudo, conforme o paragrafo 1° do artigo 16-A da Lei n° 8.668/93, o Imposto de
Renda retido na fonte ndo pode ser cobrado sobre aplicagdes financeiras realizadas pelo FIlI nos

ativos indicados pelos incisos 1l e 111 do artigo 3° da Lei n® 11.033/04:

16 MACHADO SEGUNDO, Hugo de Brito. Manual de Direito Tributério. Sdo Paulo: Atlas, 2018, p. 87.
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Art. 16-A. (...)

§ 1° Nao estdo sujeitas a incidéncia do imposto de renda na fonte prevista no caput as
aplicacGes efetuadas pelos Fundos de Investimento Imobiliario nos ativos de que tratam
os incisos Il e I11 do art. 3° da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004. (Incluido pela
Lei n° 12.024, de 2009)

Portanto, ndo ha tributacdo sobre os rendimentos e ganhos obtidos em
investimentos realizados em tais ativos, conforme estabelecido no referido paragrafo.

Vale ressaltar que os incisos Il e 111 do artigo 3° da Lei n® 11.033/04 indicam letras
hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario e Fundos de
Investimento Imobiliario cujas cotas sejam negociadas exclusivamente em bolsas de valores ou

no mercado de balcdo organizado (conhecidos como "FII listado™):

Lei n®11.033/04
“Art. 3° Ficam isentos do imposto de renda: (Producao de efeito)

()

Il - na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneracéo produzida
por letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios e letras de crédito
imobiliério.

Il - na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos
distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobiliarios cujas quotas sejam admitidas a
negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.
(Incluido pela Lei n°® 11.196, de 2005)”

Ou seja, 0 artigo 16-A da Lei n° 8.668/93 estabelece uma regra e uma excecdo. De
acordo com o caput, a regra é a incidéncia de IR-Fonte sobre os rendimentos e ganhos liquidos
obtidos pelo FIl em aplicagdes financeiras.

Porém, o §1° estabelece a excecdo, isentando de IR-Fonte os rendimentos e ganhos
liquidos auferidos pelo FII que invista em FlI listado.

Portanto, ao analisar o 81° do art. 16-A da Lei n° 8.668/93 em conjunto com 0s
incisos Il e 111 do art. 3° da Lei n® 11.033/04, conclui-se que as aplicacdes realizadas pelo FIl nos
ativos mencionados nos incisos Il e 111 do artigo 3° da Lei n° 11.033/04.

Ou seja, em letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios e letras de
crédito imobiliario (referidos no inciso 11), e em cotas de FIl negociadas exclusivamente em bolsas
de valores ou no mercado de balcdo organizado (referidos no inciso Ill), ndo estdo sujeitas a
retencdo de IR, conforme previsto no 81° do art. 16-A da Lei n° 8.668/93.

Em outras palavras, de acordo com as disposicdes claras do 81° do art. 16-A da Lei
n° 8.668/93 em conjunto com o art. 3°, 11 da Lei n° 11.033/04, os rendimentos e ganhos liquidos
gerados por um FII cujas cotas sdo negociadas exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo ndo serdo sujeitos a retencdo do IR-Fonte quando o beneficiario desses
rendimentos for outro FlI.

Ou seja, quando se trata dos rendimentos obtidos com a venda de cotas de outros

Flls, a classificacéo seria feita conforme a excecéo estabelecida no 81° do artigo 16-A da Lei n°
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8.668/93, que estipula que o IR-Fonte sobre as aplicacdes financeiras ndo incidird sobre as
aplicacOes realizadas pelo FIl nos ativos mencionados nos incisos Il e 111 do artigo 3° da Lei n°
11.033/04.

Tanto é verdade que a Receita Federal do Brasil ("RFB"), ao examinar a disposicao
do artigo 16-A da Lei n°® 8.668/93, admitiu que a remissao abrange ganhos liquidos, e assim, a
propria RFB, por meio da Solucéo de Consulta Cosit n® 181/14, reconhece que a remisséo deve
abranger 0s casos em que 0 sujeito passivo é um Fll, uma vez que o 81° estabelece a exce¢do, que
prevé a isencdo de IR-Fonte sobre rendimentos e ganhos liquidos obtidos pelo FII Investidor que
investe em um FII listado.

Em outras palavras, se aplicarmos literalmente a disposicao do artigo 16-A da Lei
n® 8.668/93, conclui-se que ndo ha obrigacdo legal do pagamento de IRRF sobre os ganhos
obtidos, ou a serem obtidos, com a venda de cotas de outros Flls, o que evidencia o direito
reivindicado.

Portanto, os investimentos feitos pelos Fundos de Investimento Imobiliario em tais
ativos - letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario e
quotas de Fundo de Investimento Imobiliario - ndo estdo sujeitos a incidéncia do IRRF.

Assim, fica claro que, com base no §1° do artigo 16-A da Lei n° 8.668/93 e na
Solucédo de Consulta Cosit n°® 181/14, existe possibilidade juridica de ndo pagar IRRF sobre os

ganhos obtidos, ou a serem obtidos, com a venda de cotas de outros Flls.

4.2. A LEGALIDADE DA ISENCAO DE IMPOSTO DE RENDA SOBRE OS GANHOS
AUFERIDOS PELOS FoF NA ALIENACAO DE COTAS DE OUTROS FUNDOS
IMOBILIARIOS

Com relacdo ao Imposto de Renda, a Lei n° 8.668/93 determinou sua isen¢do para
as operacOes "ordinarias" (a exemplo da venda de quotas e ativos e o recebimento de

rendimentos), de acordo com o que se inscreve no artigo 16 desta lei:

Art. 16. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario ficam isentos do Imposto sobre OperacBes de Crédito, Cambio e Seguro,
assim como do Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza

A regra em questdo determinou a tributacdo dos quotistas, tanto na alocacgdo da
porcentagem de quotas por quotista, quanto na venda delas, nos conformes dos artigos 17 e 18 da
Lei n° 8.668/93):
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Art. 17. Os rendimentos e ganhos de capital distribuidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, sob qualquer forma e qualquer que seja o beneficiario, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte, a aliquota de 25%.
Paragrafo Unico. Os rendimentos e ganhos de capital distribuidos a investidores
residentes ou domiciliados no exterior sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda,
nos termos da legislacdo aplicavel a essa classe de contribuintes.
Art. 18. O rendimento auferido por pessoas fisicas ou pessoas juridicas ndo tributadas
com base no lucro real, inclusive isentas, decorrente da alienacdo de quotas ou da
liquidacdo de Fundo de Investimento imobiliario, sujeita-se a incidéncia do imposto
sobre a renda, a mesma aliquota prevista para a tributacdo de rendimentos obtidos na
alienacao ou resgate de quotas de Fundos Mutuos de Acdes.
§ 1° A base de calculo do imposto é constituida pela diferenca positiva entre o valor de
cessdo das quotas ou de liquidacdo de investimento e o custo médio de aquisicdo da
quota, atualizado de acordo com a variagdo do valor da Ufir diéria da data de aquisigdo
das quotas até a conversdo das quotasem cruzeiros.
8 2° O rendimento auferido por investidores residentes ou domiciliados no exterior
sujeita-se a incidéncia de imposto sobre a renda, nos termos da legislacdo aplicavel a
essa classe de contribuintes.
§ 3° E vedada a compensagao do prejuizo havido em uma operagao de cess&o de quotas
ou de liquidac@o do investimento com lucro obtido em outra, da mesma ou de diferente
espécie.”

Destarte, na medida em que o artigo 16 da Lei n® 8.668/1993 isenta do Imposto de

Renda os rendimentos auferidos pelos Flls, os artigos 17 e 18 da mesma lei definiram a tributacao
de lucros remetidos pelos Flls a qualquer beneficiario e dos ganhos derivados da negociacdo das
quotas deles pelos quotistas.

E importante salientar que, no tempo em que a lei foi editada, ndo se levava em
conta tributar os resultados das vendas de quotas de outros Flls, ja que, naquele momento, essa
alternativa ndo era possivel.

Naquela época, os fundos imobiliarios s6 conseguiam comprar bem imdveis ou
projetos de bens imoveis futuros, assim como aportar em fundos de aplicacdo financeira, quotas
de fundos de renda fixa e titulos de renda fixa.

Somente em 1999, com a inser¢do do artigo 16-A na Lei n° 8.668/1993, que
conferiu um tratamento fiscal diferenciado para a parte dos ativos pertencentes ao Fll parcela da
carteira de ativos dos Flls que ndo estivesse diretamente relacionada ao investimento em imoveis
(investimentos "ndo operacionais™).

De acordo com esse dispositivo, os rendimentos e ganhos liquidos obtidos pelos
Flls em aplicacOes financeiras de renda fixa ou varidvel passaram a estar sujeitos a incidéncia de
Imposto de Renda na Fonte.

Desse modo, foi abordada apenas a modalidade de Imposto de Renda na Fonte e
ndo o Imposto de Renda propriamente dito dos FlIs, uma vez que este ja estava devidamente
regulado no artigo 16, caput, que previu a isencdo dos rendimentos e ganhos de capital auferidos
pelos Fundos de Investimento Imobilidrio em relacdo ao Imposto sobre a Renda e Proventos de

Qualquer Natureza.
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Em outras palavras, o artigo 16-A criou uma excecao a regra: na medida em que as
aplicacOes ordinarias ou operacionais dos fundos imobiliarios estariam isentas do imposto de
renda, nos termos do artigo 16 da Lei n° 8.668/93, outros rendimentos, como aqueles provenientes
de aplicacdes financeiras em renda fixa ou variavel se submeteriam ao IRRF.

No entanto, € importante ressaltar que, mesmo nessa exce¢do, o paragrafo Unico
do mesmo artigo previa a possibilidade de compensacdo desse IRRF com o imposto recolhido
quando na distribuicdo para os quotistas, a fim de evitar a dupla tributacao.

Adicionalmente, a Lei n®9.779/99 realizou modifica¢cdes na redacéo dos artigos 18

e 19 da Lei n° 8.668/93, os quais permanecem inalterados até o presente momento:

“Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagdo ou no resgate de
quotas dos fundos de investimento imobiliario, por qualquer beneficiario, inclusive por
pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de vinte
por cento:

I - na fonte, no caso de resgate;

Il - as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operagdes de renda variavel, nos demais casos.

Art. 19. O imposto de que tratam os arts. 17 e 18 serd considerado:

I - antecipacdo do devido na declaracdo, no caso de beneficiario pessoa juridica tributada
com base no lucro real, presumido ou arbitrado;

Il - tributagdo exclusiva, nos demais casos.”

Com a alteracdo promovida pela Lei n® 9.779/1999, o artigo 18 da Lei n°
8.668/1993 passou a incluir a expressao "qualquer beneficiario"”. No entanto, na época, nao estava
prevista a tributacdo dos ganhos decorrentes da alienagdo de quotas de outros Flls, uma vez que
essa operacao ainda ndo era permitida.

Em outras palavras, exceto nos casos em que o fundo imobiliario servisse como
uma empresa imobilidria legitima e nas aplicacdes financeiras em renda fixa ou variavel
(consideradas investimentos ndo relacionados ao setor imobiliario), a fungéo dos artigos 16 e 18
naquela época objetivava manter a isencdo dos rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos
fundos imobiliarios, concentrando a tributacdo nos cotistas em relacdo a eventuais ganhos de
capital e rendimentos.

Somente em 2008, a CVM, no cumprimento de sua funcdo regulatéria, editou a
Instrucdo CVM n° 472/2008, que passou a permitir que os Flls realizassem investimentos

regulares em papéis imobiliarios, incluindo quotas de outros Flls:

Art. 45. A participagdo do fundo em empreendimentos imobiliarios podera se dar por
meio da aquisicdo dos seguintes ativos:
VI — cotas de outros FlI

Logo, apenas com a publicacéo da Instrucdo CVM n° 472/2008, especificamente
em seu artigo 45, os fundos imobiliarios passaram a ter permisséo para investir em papéis

imobiliarios.
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Dadas as circunstancias da época, de acordo com o artigo 16-A da Lei n°
8.668/1993, incidiria IRRF sobre esses ativos por serem considerados aplicacdes financeiras de
renda fixa ou renda variavel.

Porém, como a funcao do artigo 16-A era evitar que os fundos imobiliarios fossem
meros receptaculos de investimentos fora do mercado imobiliario, entdo ndo haveria razdo para
que ele englobasse investimentos em CRIs, LHs, LCIs e quotas de outros Flls, como mencionado
no caput do art. 45 da mesma lei, que considera tais aplicagdes como formas de participagédo do
fundo em empreendimentos imobiliarios, direta ou indiretamente.

Em decorréncia dessa nova realidade, foi necessario estabelecer um tratamento
tributario para essa nova classe de ativos. Nesse sentido, a Lei n® 12.024/2009 foi editada,
incluindo o §1° no artigo 16-A e trazendo uma excecao a hipotese prevista nesse artigo.

Conforme esse artigo, a retencdo de IRRF sobre os ganhos auferidos em aplicacdes
financeiras de renda fixa ou renda variavel (consideradas "ndo operacionais™) nao se aplica aos
investimentos realizados nos ativos mencionados nos incisos Il e Il do artigo 3° da Lei n°
11.033/2004:

Art. 3° Ficam isentos do imposto de renda: (...)

Il - na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a

remuneragdo produzida por letras hipotecarias, certificados de recebiveis

imobiliérios e letras de crédito imobiliério.

111 - na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, 0s

rendimentos distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobiliario e pelos

Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro) cujas cotas
sejam admitidas a negociacéo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcéo organizado;

E possivel observar que a norma estabelecida no paragrafo primeiro do artigo 16-
A trata da ndo incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) em aplicacdes financeiras
relacionadas ao mercado imobiliario (“operacionais"), tais como Letras Hipotecarias (LH),
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) e Letras de Crédito Imobiliario (LCI) (inciso I1), e
Fundos de Investimento Imobiliarios (FIIs) cujas quotas sejam negociadas em bolsas de valores
ou mercado de balcdo organizado, conhecidos como "Flls Listados™ (inciso I11).

Por meio do paragrafo primeiro ao artigo 16-A pela Lei n° 8.668/1993, retirou-se
a cobranca de IRRF sobre as aplicagcdes em quotas de outros fundos imobiliarios negociados em
bolsa.

Isso representa uma excecao dentro de uma excecéo na tributagdo dos ganhos dos
fundos imobiliarios, que, em sua regra geral, sdo isentos do Imposto de Renda no nivel do veiculo
(Fundo), conforme estabelecido pelo artigo 16 da Lei n® 8.668/1993.
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Portanto, a “nova” disposi¢do tributaria sobre isso afirmou que o0s ganhos
provenientes da venda de papéis e titulos imobiliarios possuem sdo tratados pelo Fisco do mesmo
modo que os ganhos e rendimentos de imoveis, seguindo a regra geral aplicada aos rendimentos
dos Flls, ou seja, sdo isentos tanto do Imposto de Renda (artigo 16) quanto do Imposto de Renda
Retido na Fonte (paragrafo primeiro do artigo 16-A).

Assim, fica demonstrado que o paragrafo primeiro do artigo 16-A é simplesmente
uma "excecdo da excecdo™" no tratamento tributario dado aos ganhos auferidos pelos fundos
imobiliarios.

Por essa razao, nas disposicOes tributarias referentes aos ganhos auferidos pelos
fundos imobiliarios, os rendimentos recebidos pelas receitas decorrentes de investimentos diretos
ou indiretos no mercado imobiliario estdo isentos do Imposto de Renda (IR), conforme
estabelecido pelo artigo 16 da Lei n° 8.668/93.

Apesar disso, outros tipos de aportes realizados fora do mercado imobiliario, a
exemplo de renda fixa ou renda variavel, continuam sofrendo incidéncia do Imposto de Renda na
Fonte (IRRF), por forca do artigo 16-A.

Desse modo, as alteracdes na lei objetivaram equilibrar a tributacdo dos fundos
imobiliarios, protegendo o investidor da dupla tributacdo, ao retirar a tributacdo dos fundos
imobiliarios que operarem conforme sua fungdo especifica, qual seja, a captacdo de recursos no
mercado financeiro e de capitais, concentrando a carga tributaria nos quotistas, de acordo com o
que prescrevem os artigos 17 e 18 da Lei n° 8.668/93.

De acordo com 0 que consta nesse artigo 17 dessa mesma lei, quando ha
distribuicdo de rendimentos e ganhos liquidos aos beneficiarios (quotistas), deve ocorrer a
retencdo do Imposto de Renda na Fonte.

Contudo, a partir da Lei n°® 11.033/2004, determinou-se a isencao sobre as pessoas
fisicas que cumprissem 0s requisitos presentes em seu artigo 3° (quando ha pulverizacdo das
quotas).

Em oposicao a isso, aqueles que detém cotas dos fundos imobiliarios podem ganhar
dinheiro com a venda de suas cotas. No que concerne a essa operacao feita pelo cotista, o artigo
18 determina a cobranca de Imposto de Renda na fonte, nos casos de resgate, ou de acordo com

as regras aplicveis as operacgdes de renda variavel, no caso de venda das quotas:

Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienac¢&o ou no resgate de cotas
dos fundos de investimento imobiliario, por qualquer beneficiario, inclusive por pessoa
juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de vinte por cento:
I - na fonte, no caso de resgate;
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Il - as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operagdes de renda variavel, nos demais casos. (Incluido pela Lei 9.779/99)

Assim como foi exposto acima, o artigo 18 prescreve a cobranca de Imposto de
Renda sobre ganhos de capital e rendimentos auferidos via venda de cotas de fundos imobiliarios,
aplicavel a qualquer beneficiario.

De outra maneira, o artigo 16 dessa mesma lei determina a auséncia de cobranca
do Imposto de Renda sobre os rendimentos e ganhos de capital adquiridos pelos fundos
imobiliarios.

E correto que o artigo 18 seja invocado na hipotese de pessoa fisica ou juridica ter
ganhos de capital e rendimentos na venda de quotas de fundos imobiliérios, da mesma forma que
0 artigo 16 fundamenta a isen¢do na situacdo em que um fundo imobiliario ganha dinheiro com
aluguel e com a venda de imdveis.

Contudo, a Receita Federal, por exemplo, afirma que existe um choque
interpretativo entre os artigos 16 e 18 da Lei n° 8.668/93. Ele se faz presente nas hipoteses em que
um fundo imobiliario aufere ganhos a partir da venda de cotas de outros fundos imobiliarios.

Nessas ocasides, o0 artigo 18 poderia ser invocado em razao do contetdo da venda
ser as cotas do fundo, e o artigo 16 incidiria em decorréncia de o sujeito ser um fundo imobiliério.
Desse modo, cabe a aplicagdo desses dois artigos, apesar de exibirem uma producédo de efeitos
oposta no caso concreto.

Embora haja essa contradicdo entre os artigos, € evidente que, ainda que um fundo
imobiliario aufira ganhos com a venda de cotas de outro fundo imobiliario, vale destacar que o
fundo investidor ndo deve ser tratado como um contribuinte qualquer, de maneira que seja
tributado conforme o artigo 18, ao invés do artigo 16 da Lei n° 8.668/93.

Logo, ainda que haja choque entre os artigos 16 e 18 da Lei n° 8.668/93, havera a
prevaléncia das disposicdes do artigo 16, o que se conclui a partir da aplicacdo dos critérios
tradicionais de anélise de antinomias.

Inicialmente, a partir do critério da especialidade, tem-se que a regra mais
especifica prevalece sobre uma regra mais universal ou prevalece sobre parte de uma norma geral.
Pela andlise do caso em comento, verifica-se que as disposi¢fes do artigo 16 se mostram muito
mais especificas do que aquelas do artigo 18.

Essa afirmativa é correta, ja que, conforme foi explicado antes, a lei distinguiu duas
tributacdes diferentes a serem adotadas com base nos tipos de ganhos sujeitos a incidéncia de
tributos.

Quanto ao tipo de renda auferida, destaca-se que os artigos 16 e 16-A versam sobre

ganhos auferidos pelos Fundos de Investimento Imobiliario, ja os artigos 17 e 18 falam sobre
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rendimentos ganhos, por intermédio de fundos imobiliarios, por "qualquer beneficiario, inclusive
pessoa juridica isenta".

Portanto, invocar o artigo 18 para o presente caso como forma de tributagéo dos
fundos imobiliarios, ja que a lei regula especificamente os ganhos auferidos por fundos
imobiliarios nos artigos 16 e 16-A.

Por isso, as disposices tributérias firmadas pela Lei n® 8.668/93 nos artigos 16 e
18 se distinguem a partir do tipo de renda tributada. No presente caso, faz-se referéncia a cobranca
de imposto de renda sobre ganhos auferidos pela venda das cotas de um fundo para outro fundo
imobiliario, quais sejam, as receitas ganhas pelos fundos imobiliarios.

Nessa hipotese, é necessario que seja invocado o artigo 16 da Lei n° 8.668, ja que
0 imposto ndo pode ser cobrado na esfera do fundo imobiliario como veiculo de investimento, no
proprio FII, porém na esfera do cotista, de modo semelhante as demais espécies de fundos de
investimento.

Conforme o Parecer de ID n° 52168681, convém citar o entendimento do
ilustrissimo Professor Tercio Sampaio Ferraz Janior, no que tange ao entendimento da regra que
assevera que se tem uma "norma de obrigacdo de omissdo", garantindo ao sujeito da regra a
prerrogativa de pleitear a isencdo, o que resulta em uma permissdo geral no panorama das
operac¢des dos fundos imobiliarios.

E importante reiterar a afirmativa do Parecerista de que a regra do caput do art. 16
é muito mais especifica do que a do art. 18 no que se refere ao assunto em comento e, dessa forma,
deve prevalecer como regra especifica em relacdo as normas gerais.

No que concerne ao art. 18 da Lei no 8.668/93 no panorama da hip6tese em
comento, o Professor Tercio afasta a possibilidade de caracterizar o fundo como "qualquer
beneficiario”, em razdo de sua serventia especifica de fundo investidor.

Isso decorre do fato de que "um fundo, mesmo quando, estruturalmente, assume o
papel de um cotista dentro de outro fundo, jamais se confunde com qualquer beneficiario, uma
vez que, por sua fungéo, ndo perde sua condicao instrumental.”

Tem-se que a especialidade determinada pela lei foi a intencdo particular dos
ganhos obtidos. No caso de ser obtido por fundo imobiliario, aplica-se a disposicéo especifica
contida no artigo 16, mas se for obtido por qualquer outro beneficiério, aplica-se a disposi¢do
genérica do artigo 18.

Destarte, 0 artigo 16 da Lei n°® 8.668/93 se sobrepde ao artigo 18 da mesma lei, o
que justifica o fato de os fundos de investimento imobiliarios ndo podem ser cobrados a titulo de

imposto de renda sobre as receitas auferidas pela venda de cotas de outros fundos imobiliarios.
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De outra forma, o choque interpretativo € dirimido pelo fato de que o critério
especial determinado pela lei é justamente o proposito pessoal dos ganhos obtidos.

Na presente hipdtese, que faz referéncia a tributacdo dos ganhos obtidos pelos
fundos imobiliarios na venda de cotas de outros fundos imobiliarios, € necessario aplicar a
disposicao especifica do artigo 16.

J& sob a 6tica do critério cronoldgico, deveria-se considerar ndo se poder dirimir a
controvérsia, ja que os artigos 16 e 18 da Lei n° 8.668/93 foram introduzidos na legislagéo
brasileira.

Contudo, é relevante salientar o acréscimo do paragrafo 1° no artigo 16-A da Lei
n° 8.668/93, o qual menciona expressamente a isen¢do dos ganhos advindos da venda de cotas
dos fundos imobiliarios.

Desse modo, € preciso considerar esse retrospecto da lei, que possibilitou que esses
fundos investissem em papéis imobiliarios, assim como em outros fundos imobiliarios (Instrucéo
CVM 472/2008). Para consolidar isso, foi aprovada a Lei n® 12.024/2009, alterando a Lei n°
8.668/93, e determinou essa forma de tributacéo nessa hipotese.

De acordo com o que foi citado antes, mediante a Lei n°® 9.779 de 1999, foram
incluidas novas normas: (i) a tributacdo das receitas financeiras "ndo operacionais™ obtidas pelo
FIl e (ii) a tributacdo do ganho de capital na venda das quotas de FII por qualquer beneficiario.

S6 em 2009, pela Lei n° 12.024, foi inserida a isencdo da referida receita na venda
das cotas, porém somente para os fundos imobiliarios.

Justamente pelo fato de que, ja que anteriormente a 2009 os fundos imobiliarios
ndo podiam investir em ativos imobiliarios, considerando também cotas de outros fundos
imobiliarios, ndo existia porque de criar disposi¢des tributérias na lei para a referida situacao.

A regulacdo de sua tributacdo s6 foi concretizada depois da permissdo da CVM em
2008, por meio de sua Instrucdo n° 472/2008, de modo que esses fundos pudessem investir em
ativos imobiliarios.

Nessa perspectiva, levando em conta que o artigo 16 da Lei n° 8.668/93
determinava a isencdo de ganhos adquiridos pelos fundos imobiliarios, a lei introduziu novas
disposigdes como excecdes a regra geral a partir do artigo 16-A e do seu 81o0.

E necessario verificar que a lei, posteriormente, declarou que a regra geral é a que
consta no artigo 16, ja que incluiu a norma isentiva do IRRF no ordenamento juridico dedicado

as disposicoes tributarias dos ganhos obtidos pelos fundos imobiliarios
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Caso o poder legislativo tivesse determinado que a regra geral fosse a norma
inscrita no artigo 18, teria colocado alguma norma de exclusé@o logo depois do artigo 18, como
um "art. 18-A" e ndo um art. 16-A.

Desse modo, pode-se concluir que a invocacéo do art. 16, caput, da Lei n® 8.663/93
sobre os ganhos auferidos por fundos imobiliarios na venda de cotas de outros fundos imobiliarios
é o correto a se fazer.

Novamente, é notoria a intencdo da legislagdo tributaria em prezar o fundo como
veiculo, ao passo que tributa aqueles que ganham os rendimentos repartidos pelos fundos
imobiliarios, no caso, os cotistas.

Em razdo disso, ndo deve haver cobranca de Imposto de Renda, conforme o artigo
16 e Imposto de Renda Retido na Fonte, conforme o artigo 16-A, §1°, ambos da Lei n° 8.668/1993,
na esfera do fundo, devendo haver a cobranca diretamente sobre o cotista nivel do cotista, de
acordo com os artigos 17 e 18.

Finalmente, destaca-se que as isen¢des inscritas nos artigos 16 e 16-A, 81° da Lei
n°® 8.668/93 ndo contrariam o artigo 111, 11 do CTN.

Sob essa Gtica, € preciso compreender o0 panorama da inser¢do do artigo 111, inciso

I1 no Codigo Tributario Nacional, que prescreve o seguinte:

“Art. 111. Interpreta-se literalmente a legislacéo tributéria que disponha
sobre: (...)
Il - outorga de isencdo;”
Essa dispensa de tributagdo ndo é uma excec¢do ao sistema, mas uma configuracdo

da situacdo tributaria, cujo propdsito € evitar o aumento excessivo da carga tributaria em
atendimento aos principios da capacidade contributiva e da vedacao ao confisco.

Além disso, é sabido que o art. 111 do CTN ndo impede a aplicacdo de outros
elementos de interpretac&o, tais como o finalistico, o sistémico e o histdrico. Isso atesta que néo
se pode usar o referido dispositivo sempre sob a hipotese restritiva, visto que ela nunca contempla
sempre o real sentido da norma.

Tanto é verdade, que o STJ ja se posicionou nesse sentido, conforme ementa do
julgamento do Recurso Especial n° 411.704/SCY’, cujo teor é amplamente reiterado em julgados

mais recentes:

17 BRASIL. Superior Tribunal de Justiga. Recurso Especial 411.704/SC. Relator: Joao Otavio de Noronha
— Segunda Turma. DJ: 07/04/2003. Disponivel em
https://processo.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=398381&
num_reqistro=200200155040&data=20030407&formato=PDF. Acesso em 15 jun. 2023.



https://processo.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=398381&num_registro=200200155040&data=20030407&formato=PDF
https://processo.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=398381&num_registro=200200155040&data=20030407&formato=PDF
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ADMINISTRATIVO. TRIBUTARIO. APOSENTADORIA VOLUNTARIA.
MOLESTIA GRAVE. CARDIOPATIA. ISENCAO DO IMPOSTO DE RENDA. CTN
ART. 111-11.
(--)
2. A regra insculpida no art. 111 do CTN, na medida em que a interpretacdo literal
se mostra insuficiente para revelar o verdadeiro significado das normas tributarias,
ndo pode levar o aplicador do direito a absurda conclusdo de que esteja ele
impedido, no seu mister de interpretar e aplicar as normas de direito, de se valer de
uma equilibrada ponderacéo dos elementos Idgico-sistematico, histdrico e finalistico
ou teleolégico que integram a moderna metodologia de interpretacdo das normas
luridicas.
()
5. Recurso a que se nega provimento.

E, é fato que, mesmo considerando aplicavel o mencionado artigo do CTN, a

redacdo clara do art. 16 da Lei no 8.668/1993 isenta expressamente os rendimentos e ganhos de
capital obtidos por FllIs.

Dessa maneira, cobrar imposto de renda dos fundos imobiliarios, mesmo que eles
exercam 0 seu propoésito proprio de servirem como instrumento de captacdo de recursos no
mercado financeiro e de capitais, quando eles vendem cotas de outros fundos imobiliarios
significa contrariar a isencdo prevista na literalidade do art. 16.

Além disso, é errado considerar que ha aplicacao restritiva da expressdo do art. 18
da Lei n°® 8.668/1993, com destaque para a sua expressao “qualquer beneficiario”.

Tal fato se justifica em razéo de, como o art. 111 do CTN demanda uma leitura
restritiva de normas que outorgam isen¢édo, logo o art. 16 da Lei n° 8.668/1993 deve ser
interpretado restritivamente. Contudo, tal artigo é enfatico na inclusdo de todos os tipos de ganhos
e rendimentos obtidos por FlI.

Por isso, é indispensavel declarar que a interpretacdo correta das regras permite
concluir que prevalece a isengdo de Imposto de Renda sobre os ganhos obtidos por um fundo de
investimento imobiliario na venda de quotas de outro fundo imobiliério, conforme o artigo 16 da
Lei n° 8.668/1993.
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5. OS POSICIONAMENTOS DA RECEITA FEDERAL E DO PODER JUDICIARIO
SOBRE A TESE

No ambito da prética juridica, o debate sobre a cobranca de IRRF e imposto de
renda na operagdo de venda de cotas de um fundo imobilidrio por outro fundo imobiliario gera
algumas controvérsias em vérias esferas.

Nessa perspectiva, a Receita Federal e o Poder Judiciario apresentam tém se
posicionado sobre a questdo. Logo, cré-se que uma analise desses posicionamentos pode facilitar
a compreensao geral da tese e a dimensdo da relacdo tributaria nestas operacdes.

Verifica-se, portanto, que é conveniente explorar os principais pontos defendidos
por esses entes nNo que concerne aos impostos cobrados sobre os ganhos auferidos na venda de
cotas de fundos imobiliarios por outros fundos imobiliarios.

Como ja foi exaustivamente exposto, a complexidade desse tema decorre da
interacdo entre diversos dispositivos legais, como a Lei n® 8.668/1993, dentre os quais se destacam
0s seus artigos 16, 16-A e 18, que dispdem sobre a incidéncia do imposto de renda para fundos
imobiliarios.

Diante dessa complexidade, a Receita Federal tem se posicionado de forma
cautelosa em relacdo a questdo da incidéncia de impostos sobre a venda de cotas de fundos
imobiliarios por outros fundos imobiliarios.

Em suas discussdes, a Receita vem sendo coerente com 0S argumentos ora
apresentados e dispensando o pagamento de Imposto de Renda Retido na Fonte sobre os ganhos
auferidos nessas operacdes, mas defendendo de modo duvidoso a cobranga do imposto de renda
sobre a mesma operagao.

De forma contraditéria, o Poder Judiciario tem adotado uma postura mais agressiva
em relacdo ao tema. Algumas decisdes judiciais tém entendido que tanto a cobranca de IRRF
quanto de imposto de renda sobre a venda de cotas de fundos imobiliarios por outros fundos
imobiliarios é devida.

Apesar das leves diferencas de entendimento entre a Receita Federal e o Poder
Judiciério, é importante ressaltar que a analise da incidéncia do imposto de renda sobre a venda de
cotas de fundos imobiliarios por outros fundos imobiliarios deve levar em conta as particularidades

de cada caso concreto.
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Isso porque, embora existam normas gerais que regulamentam a tributacdo dessas
operacg0es, a interpretacdo dessas normas pode variar de acordo com as circunstancias especificas
de cada caso.

Por isso, para facilitar a analise, decidiu-se tomar como material de estudo a
Solucdo de Consulta COSIT n° 181/2014, da Receita Federal, e as sentencas proferidas nos
processos n° 5005956-56.2019.4.03.6100 e 5025163-07.2020.4.03.6100, os quais estdo em curso
na Justica Federal de Sdo Paulo e ilustram a discusséo da referida tese com maestria.

5.1 O PARCIAL ACERTO DA RECEITA FEDERAL POR MEIO DA SOLUCAO DE
CONSULTA N° 181 - COSIT, DE 25 DE JUNHO DE 2014

No referido ato decisorio administrativo, a Receita Federal do Brasil € questionada
se a regra de isengdo estabelecida pelo artigo 16-A, § 1° da Lei n° 8.668/1993 se aplica,
indistintamente, tanto aos rendimentos produzidos e distribuidos pelas Cotas FII Adquiridas como
aos ganhos liquidos decorrentes da alienacdo das Cotas FIl Adquiridas (admitidas a negociacdo
exclusivamente nos mercados de bolsa de valores ou balcdo organizado), ambos auferidos pelas
carteiras dos FlIs.

Para fundamentar seu posicionamento, a Receita afirma, corretamente, que néo
deve haver incidéncia do imposto de renda na fonte, justamente em raz&o da interpretacdo guiada
pela leitura conjunta dos artigos 16-A, 81° da Lei n® 8.668/1993 e 3°, inciso Ill da Lei n°
11.033/2004:

Lei n° 8.668, de 1993:

Art. 16-A. Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario, em aplicagdes financeiras de renda fixa ou de renda variavel, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributacdo. (Artigo incluido pela Lei n®
9.779, de 19.1.1999)

§ 1° Nd&o estdo sujeitas a incidéncia do imposto de renda na fonte prevista no caput as
aplicacdes efetuadas pelos Fundos de Investimento Imobilidrio nos ativos de que tratam
os incisos Il e 111 do art. 3° da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004. (Incluido pela
Lei n®12.024, de 27 de agosto de 2009)

Lei n° 11.033, de 2004:

Aurt. 3° Ficam isentos do imposto de renda:

()

Il - na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneracao produzida
por letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobilidrios e letras de crédito
imobilirio.

Il - na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos
distribuidos pelos Fundos de Investimento Imobiliarios cujas quotas sejam admitidas a
negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado;
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Isso ocorre porque, embora o inicio do artigo 16-A da Lei n° 8.668, de 1993
imponha a retencdo do imposto de renda na fonte sobre os lucros e os ganhos liquidos obtidos pelo
fundo investidor, o § 1° deste artigo, no entanto, isenta as aplicacgdes feitas nos ativos mencionados
nos incisos Il e I11 do artigo 3° da Lei n® 11.033, que incluem os fundos imobiliarios.

No entanto, ele realiza uma generalizacdo equivocada quanto a cobranca de imposto
de renda sobre o proprio fundo imobiliério, ja que ndo analisa completamente os dispositivos legais
que regem a matéria como um todo.

Na sua argumentacao, a Receita Federal apenas faz referéncia ao artigo 18 da Lei
n° 8.668/1993, que meramente apresenta duas formas diferentes de cobranca do imposto de renda
na venda ou no resgate de quotas de fundos imobiliérios.

Segundo o referido artigo, no caso do resgate, a cobranga ocorre na fonte (inciso 1),
enguanto que para 0s demais casos seguem-se "as mesmas regras aplicaveis aos lucros de capital

ou ganhos liquidos obtidos em transacGes de renda variavel™ (inciso I1):

Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienacdo ou no resgate de
quotas dos fundos de investimento imobiliario, por qualquer beneficiario, inclusive por
pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de vinte
por cento:

I - na fonte, no caso de resgate;

Il - as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operacGes de renda varidvel, nos demais casos.

Contudo, considerar apenas esse dispositivo pde em xeque a credibilidade do
posicionamento do Fisco, que, apesar de acertar quanto a questdo do imposto de renda retido na
fonte, peca no posicionamento quanto ao imposto de renda cobrado sobre o fundo.

Isso pode ser constatado em razdo da auséncia de qualquer mencdo, na consulta, do
artigo 16 da Lei n° 8.668/1993, o qual traz expressamente a norma isentiva que é crucial para o

debate sobre o seu choque normativo com o artigo 18 da mesma lei:

Art. 16. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos Fundos de Investimento
Imobiliario ficam isentos do Imposto sobre OperacBes de Crédito, Cambio e Seguro,
assim como do Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza.

Veja-se que esse artigo exime expressa e claramente os fundos imobiliarios da
cobranga do imposto de renda sobre os rendimentos e ganhos de capital auferidos por eles e, por
isso, ndo deveria estar de fora de qualquer fundamentacgéo ou debate acerca dessa matéria.

Talvez seja justamente pelo fato de que, conforme explicado anteriormente, 0
choque interpretativo entre o art. 16 e o art. 18 da Lei n°® 8.668/1993 € dirimido pelos critérios

tradicionais de interpretacdo de antinomias, os quais determinam que a isengéo deve prevalecer.
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Dai a total auséncia de mencdo desse artigo por parte do Fisco, na consulta, tendo
em vista que ele vira o jogo a favor do contribuinte e, por consequéncia, reduziria
significativamente a sua arrecadagéo.

Por fim, fica claro que quanto a questdo do imposto de renda retido na fonte, a
Receita Federal age corretamente pelo reconhecimento da isenc¢éo, mas peca ao omitir o artigo 16
da Lei n° 8.668/1993 do debate sobre a cobranca de imposto de renda do fundo imobiliario,
comentando apenas sobre o artigo 18 da mesma lei, curiosamente o que privilegia o seu ponto de

vista.

5.2. O ATIVISMO JUDICIAL NA APRECIAGCAO DA MATERIA PELA JUSTICA
FEDERAL DE SAO PAULO E OS EQUIVOCOS NA TENTATIVA DE TRIBUTAR OS
FoF

Sob uma perspectiva semelhante, a Justica Federal de S&o Paulo se posicionou
perante 0 presente debate, nos processos n° 5005956-56.2019.4.03.6100 e 5025163-
07.2020.4.03.6100, nos quais os fundos Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario
e FIl RBR Rendimento High Grade, respectivamente, questionam a tributacgéo.

Na sentenca do processo de 2019, julga-se o pleito do fundo demandante, que
sustenta a afirmacéo de que o art. 16 da Lei n°® 8.668/1993 prevalece sobre o seu art. 18, de acordo
com os critérios tradicionais de resolucdo de antinomias ora mencionados e com a interpretacao

mais favoravel ao contribuinte, como ela mesma relata:

“Sustenta que, ante a antinomia presente entre os artigos 16 ¢ 18 da Lei n® 8.668/93, deve
ser aplicada a interpretacdo mais favoravel ao contribuinte, pois o art. 16 veicula a
isencdo de IR sobre ganhos auferidos por Fll e o art. 18 veicula a incidéncia de IR sobre
ganhos auferidos na alienacao de cotas de FII por qualquer beneficiario.”

Apesar da exposigdo dos argumentos que validam a isencdo tributaria em comento,
a sentenca ora debatida negou o pedido do fundo. Para isso, ela se limitou a reproduzir a redacao
literal do art. 18, sem mencionar os critérios que justificariam sua prevaléncia em relacdo ao art.
16:

“Apesar do art. 16 da Lei n°® 8.668/93, acima transcrito, dispor que ha a isengdo do
imposto de renda sobre os rendimentos e ganhos auferidos pelos Fll, o art. 18 da mesma
norma deixa claro que excetua-se do caso “os ganhos de capital e rendimentos auferidos
na alienag@o ou no resgate de quotas dos fundos de investimento imobilidrio”, uma vez
que determina expressamente que tal tributagdo se aplica a “qualquer beneficiario,
inclusive por pessoa juridica isenta”.
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Além disso, ela contraria o entendimento da prépria Receita Federal quanto ao
julgamento do imposto de renda retido na fonte, ja que ignora o teor da SC COSIT n° 181/2014
que versa a esse respeito.

Para isso, a sentenca se limitou a invocar julgado do TRF-3, que tem como
argumento principal ndo permite sua aplicacdo nos ganhos oriundos de relagdes econdmicas
perpetradas por meio de bolsa de valores ou mercado de balcdo, entre Fundos de Investimento
Imobiliério, ja que ao se reportar aos incs. 11 e 111 da Lei n® 11.033/2004 a norma isentiva posta no
8§ 1° do art. 16-A da Lei n° 8.668/93 implicitamente estendeu a desoneracao tributaria de imposto
de renda retido na fonte apenas aos ganhos derivados de relacGes entre os fundos e a pessoa fisica.

Como ja se viu anteriormente, isso ndo procede, ja que esse beneficio quanto ao
imposto de renda na fonte pode ser estendido aos fundos imobiliarios investidores, e ndo apenas a
pessoas fisicas, pois ndo ha dispositivo legal que os impeca de figurarem como investidores na
hipbtese de isencéo.

Isso é um absurdo, j& que a propria Receita Federal reconhece que existe a isencdo
do imposto de renda retido na fonte para fundos imobiliarios que vendem cotas de outros fundos
imobiliarios. Por isso, fica evidente a parcialidade do juizo federal nesse topico.

Ja no processo de 2020, ele reproduz o equivoco da SC COSIT n° 181/2014, ao
simplesmente citar o art. 18 e generalizar o entendimento da isencdo no que concerne a isengao de
imposto de renda sobre o fundo.

Logo, ao procurar negar os entendimentos exarados pela prépria Receita Federal e
ao ndo privilegiar a correta interpretacdo da controvérsia com base nos critérios tradicionais de
resolucdo de antinomias e na interpretacdo mais favoravel ao contribuinte, tem-se um fenémeno
conhecido como ativismo judicial.

O ativismo judicial na legislacdo tributaria € uma préatica que tem sido alvo de
criticas por diversos setores da sociedade. I1sso porque essa abordagem pode gerar instabilidade
juridica, além de prejudicar a seguranca juridica e a previsibilidade dos negécios.

Em muitos casos, o ativismo judicial na legislagdo tributaria se manifesta através
de decisbes que vao além da interpretacdo da lei, criando novas normas e regras que ndo estéo
previstas na legislacédo existente.

Essas decisbes podem ter consequéncias graves para as empresas e individuos,
afetando diretamente sua capacidade de planejamento e investimento.

No presente caso, 0 juizo federal se mostra displicente com a auséncia da adog¢ao

de critérios na interpretacdo da lei, buscando privilegiar o interesse arrecadatorio da demanda, ja
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que ele ndo menciona entendimentos e interpretacGes que sdo cruciais e obrigatorios para a sua
real compreensao.

Logo, fica claro que o ativismo judicial em favor do fisco pode resultar em decisdes
que vao além do que esté previsto na legislacdo tributaria, criando interpretacGes que favorecem o
Estado em detrimento dos contribuintes.

Essas decisdes sdo motivadas por um desejo de maximizar a arrecadacao fiscal,
independentemente do impacto sobre a economia e a sociedade.

Isso demonstra que o ativismo judicial em favor do fisco pode levar a decisdes que
violam os direitos fundamentais dos contribuintes. Em alguns casos, 0s juizes podem utilizar
interpretacdes extensivas da lei para justificar acfes invasivas e excessivas do fisco, como 0 uso
de penhoras e outras medidas coercitivas.

Além disso, o ativismo judicial em favor do fisco pode gerar uma perda de
confiancga na justica e no Estado de Direito, especialmente quando as decisdes sao percebidas como
arbitrarias e injustas pelos contribuintes. 1sso pode afetar a percepcéo da sociedade em relacdo a
importancia da arrecadacdo fiscal e a legitimidade do sistema tributario.

5.3. ANECESSIDADE DE ADOTAR UMA INTERPRETACAO MAIS FAVORAVEL AO
ELO MAIS FRAGIL DA RELACAO JURIDICO-TRIBUTARIA: O CONTRIBUINTE

O presente debate ainda € muito controverso, visto que ndo existe uma posicao
definitiva do Poder Judiciario para por fim as discussées. Apesar de 0s argumentos a favor do
contribuinte possuirem mais forca e serem mais bem fundamentados, os julgadores supracitados
insistem em ir pela via que privilegia a arrecadacéo tributéria.

Ainda que, no choque interpretativo, os julgadores pré-fisco entendam que sua
posicdo possa ser mais coerente que a do contribuinte, existe um principio que precisa ser
respeitado dentro de qualquer relagdo juridico-tributaria, que € justamente o principio do in dubio
pro contribuinte.

O principio do in dubio pro contribuinte é uma regra juridica que estabelece que,
em caso de duvida na interpretagdo de uma norma tributéria, deve-se adotar a interpretacdo mais
favoravel ao contribuinte.

Logo, se houver incerteza sobre como aplicar uma lei fiscal, a interpretacdo deve

ser feita de forma a ndo prejudicar o contribuinte.
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Isso se deve ao fato de que o direito tributario é considerado um ramo do direito
que visa a equilibrar o poder do Estado de tributar com os direitos e garantias dos contribuintes. O
principio do in dubio pro contribuinte é uma forma de garantir que esse equilibrio seja respeitado.

Um reflexo desse principio pode ser encontrado no artigo 112 do CTN, que tem a
seguinte redacao:

Art. 112. A lei tributéria que define infracdes, ou lhe comina penalidades, interpreta-se
da maneira mais favoravel ao acusado, em caso de ddvida quanto:

| - & capitulacéo legal do fato;
Il - a natureza ou as circunstancias materiais do fato, ou a natureza ou extensao dos seus
efeitos;

111 - & autoria, imputabilidade, ou punibilidade;
IV - a natureza da penalidade aplicavel, ou a sua graduacéo.
Essa regra € fundamental para proteger os direitos e garantias dos contribuintes e

garantir que a interpretacdo da lei seja feita de forma justa.

No presente caso, verifica-se que ha uma antinomia entre os artigos 16 e 18 da Lei
n° 8.668/1993 e que ainda existem divergéncias entre os posicionamentos do contribuinte, da
Receita Federal e do Poder Judiciério.

Com base no referido principio, esse conflito normativo poderia ser resolvido a
partir da aplicacdo desse principio, uma vez que a prevaléncia do artigo 16 garante a preservagao
do direito a isen¢do de imposto de renda sobre os valores auferidos com a venda de cotas de fundos
imobiliarios por outros fundos imobiliarios.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

Resumidamente, este projeto analisou o debate sobre a cobranca de Imposto de
Renda retido na fonte e Imposto de Renda sobre os ganhos auferidos por um Fundo Imobiliario na
venda de cotas de outro fundo imobiliario. Durante o seu desenvolvimento, verificou-se que a
questdo ainda gera muita discussao.

Nesse contexto, a legislagdo tributaria escassa e confusa que versa sobre os fundos
imobilidrios deu origem a um vazio normativo para essa situacao particular, o que a torna refém
de mais de uma Unica interpretacao, que poderia ou nao justificar a cobranca.

Outrossim, deve-se reconhecer a esséncia particular do fundo imobiliario e o seu
escopo de incentivar a dinamicidade do mercado imobiliario, bem como o impacto que esse regime
de tributacdo sugerido pelo fisco pode causar na promocdo dessa finalidade, atrapalhando a sua
concretizacao.

Ainda que a Receita Federal e o Poder Judiciério queiram legitimar as referidas
cobrancas, foi possivel constatar que essas exac¢des sdo consideradas ilegais, uma vez que violam
o direito a isen¢do do contribuinte na situacdo especifica em comento.

A analise dos artigos 16, 16-A e 18 da Lei n° 8.668/1993 foi crucial para concluir
que, para a hipétese especifica de um fundo imobiliario estar vendendo cotas de outro fundo
imobiliario, a isencdo para o imposto de renda existe.

Isso porgue a interpretacdo conjunta do art. 16-A da Lei n° 8.668/1993 com o art.
3° da Lei n° 11.033/2004 nos permite concluir que os rendimentos das aplicacGes realizadas em
fundos imobiliarios ficam isentas de imposto de renda retido na fonte. Ademais, a propria Receita
Federal confirma esse ponto de vista na sua SC COSIT n° 181/2014.

Ja com relacdo ao imposto de renda, verifica-se que ha um choque entre os artigos
16 e 18 da Lei n° 8.668/1993, no qual o art. 16, o qual concede a isen¢do, prevalece, em razdo da
aplicacdo dos critérios tradicionais de resolucdo de antinomias.

A partir desses fundamentos, é urgente que o fisco, o poder legislativo e o poder
judiciério cuidem para que a edigdo e aplicacdo da norma tributaria seja cada vez mais objetiva e
compreensiva, de modo a ndo gerar mais distor¢des de entendimento desfavoraveis as partes.

Esses cuidados servem para que se zele por um tratamento fiscal equilibrado em
relacdo ao contribuinte, para afastar violagdes a direitos de isencdo e cobrancgas irracionais que
tenham o objetivo de simplesmente aumentar a arrecadacao.

Em razéo dessas eventuais distor¢des no ordenamento juridico brasileiro, faz-se

essencial que os cotistas de fundos imobiliarios e o proprio fundo em si procurem profissionais
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especializados em identificar essas anomalias juridicas no ordenamento e que possam tomar as
providéncias corretas quanto a isso..

Isso evita a0 maximo a violacdo dos seus direitos e garante a aplicacdo da lei do
modo mais equilibrado e compativel com os interesses do contribuinte que, como vimos, é o elo
mais fragil da relacéo tributaria e merece ser resguardado contra as investidas ilegais do Fisco.

Ademais, é preciso destacar que essas incursoes ilegais do Fisco com o intuito de
aumentar a arrecadagdo concorrem para 0 aumento da inseguranga juridica no mercado financeiro,
bem como no proprio mercado imobiliario, uma vez que o contribuinte esta refem de sofrer, a
qualquer momento, cobrancas mal fundamentadas. .

Portanto, reitera-se que as autoridades fiscais devem avaliar a discusséo e adotar
medidas que pacifiquem definitivamente este debate, de modo a conferir legalidade, seguranca e
isonomia ao tratamento tributario conferido aos fundos imobiliarios e 0s seus cotistas.

Uma forma de concretizar isso seria submeter o presente debate a sistematica do
Poder Judiciario de resolucdo de demandas repetitivas.

Por meio desse instituto, o Superior Tribunal de Justica, como responsavel final
pela resolucdo de conflitos interpretativos no ambito da legislacdo federal, deve selecionar um
recurso especial como paradigma para julgar e unificar o entendimento sobre a tese, de modo a
por fim ao debate.

Vale ressaltar, ainda, que este projeto ndo busca estimular qualquer tipo de préatica
de sonegacéo fiscal ou outro tipo de conduta ilegal, mas proporcionar um ponto de vista sobre a
interpretacdo coerente da legislacdo fiscal.

Por mais que se entenda que a tese em comento merega uma solucéo definitiva a
favor do contribuinte, reconhece-se que ainda é necessario o convencimento do Fisco via resolucao
de demandas repetitivas, para que se possa dar carater de definitividade ao debate.

Diante desses argumentos, concluimos que a cobrancga de imposto de renda retido
na fonte e imposto de renda sobre os ganhos auferidos por um fundo imobiliario na venda de cotas
de outro fundo imobiliario é ilegal e deve ser objeto de revisdo por parte das autoridades
competentes.

Essa revisdo permitiria a adequacdo do tratamento tributario dos fundos
imobiliarios, promovendo a justica fiscal, a competitividade do setor e o incentivo ao investimento
nessa modalidade, alinhando-se com os principios legais e 0s objetivos econdmicos subjacentes

aos fundos imobiliarios.
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