RDTI Atual 08 IBDT | INSTITUTO BRASILEIRO DE DIREITO TRIBUTARIO
Revista Direito Tributario Internacional Atual
e-ISSN 2595-7155

O REGIME ESPECIAL DE TRIBUTACAO
DOS INVESTIDORES NAO RESIDENTES
E AIDENTIFICACAO DO
BENEFICIARIO FINAL

THE SPECIAL TAX REGIME OF NONRESIDENT INVESTORS
AND THE FINAL BENEFICIARY IDENTIFICATION

Sara Lana Passos Cambraia Furlani

Bacharel em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade de Sdo Paulo — USP. Especialista em
Direito Tributdrio Internacional pelo Instituto Brasileiro de Direito Tributdrio — IBDT. Graduanda
em Ciéncias Contabeis pela Fundagdo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras —
FIPECAFI. Advogada em So Paulo/SP. E-mail: saralanapcfi@gmail.com

Recebido em: 09-11-2020
Aprovado em: 13-12-2020

DOI: http://dx.doi.org/10.46801/2595-7155-rdtia-n8-7

RESUMO

O presente artigo aborda o regime especial de tributacdo dos investimentos estrangeiros nos mercados
financeiro e de capitais brasileiros. Analisa-se ainda a obrigagdo imposta pela Receita Federal de identificacdo
das pessoas naturais beneficiarias finais do investimento estrangeiro, a fim de demonstrar que a referida
exigéncia ndo tem o condao de atestar a aplicabilidade dos beneficios fiscais aos investidores ndo residentes,
na medida em que a legislacdo tributaria brasileira ndo veda estruturas de round-tripping e ndo exige a
presenca de beneficiario final ndo residente no Pais ou em paraiso fiscal para a concessdo do regime especial
de tributacédo. Por fim, avalia-se as figuras da fraude, do dolo e da simulacao, hipéteses em que a jurisdi¢édo do
investidor direto podera ser legitimamente desconsiderada na determinacgdo da origem do investimento para

fins de aplicacdo dos beneficios fiscais.

PALAVRAS - CHAVE: INVESTIDOR NAO RESIDENTE, REGIME ESPECIAL DE TRIBUTAGAO,
BENEFICIARIO FINAL, ADI RFB N. 5/2019
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ABSTRACT

This article describes the special tax regime applicable to foreign investments in the Brazilian capital markets.
It also addresses the obligation imposed by the Brazilian Federal Revenue to identify the natural person who
is the final beneficiary of the foreign investment, in order to demonstrate that this information cannot be used
to attest the applicability of the tax benefits to nonresident investors, considering that the Brazilian tax law
does not forbid round-tripping structures and does not require a nonresident investor outside tax havens as
the final beneficiary. At last, this article describes situations of fraud, willful misconduct and simulation in
which the jurisdiction of the direct investor may be legitimately disregarded in determining the origin of the

investment for the special taxation regime application purposes.

KEYWORDS: NONRESIDENT INVESTOR, SPECIAL TAX REGIME, FINAL BENEFICIARY,
INTERPRETATIVE DECLARATORY ACT RFB NO 5/2019.

1. INTRODUGAO

Em consonancia com a politica nacional de atragdo de investimentos estrangeiros!, a
legislacdo tributéria brasileira estabelece regime especial de tributagéo para investimentos
realizados por ndo residentes nos mercados financeiro e de capitais do Pais, desde que
atendidas as condicdes fixadas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e que os recursos
nao sejam oriundos de paises com tributacdo favorecida, popularmente denominados
“paraisos fiscais™.

Para o investidor residente no Brasil que pretende investir no mercado financeiro e de
capitais nacionais, pode-se dizer que o caminho natural seria o investimento direto, a
exemplo da aquisicdo de a¢des em bolsa ou de titulos de divida publica ou privada pelo
préprio residente.

Contudo, observa-se também situacdes em que o investidor residente investe
indiretamente no Pais a partir de estrutura no exterior, mecanismo este denominado
round-tripping. Estas estruturas de investimento indireto de residentes podem assumir
diversas formas, como a constituicao de empresa em outro pais ou a participacao em fundo
estrangeiro, que, por sua vez, investirdo em ativos nacionais.

1 No presente artigo, a expressdo “investimento estrangeiro” se refere aos investimentos no Pais realizados por nao residentes, de modo
que cidadaos brasileiros nio residentes para fins fiscais no Brasil também podem se enquadrar no conceito de investidor estrangeiro.

2 Nos termos do art. 24 da Lei n. 9.430/1996, considera-se pais com tributagao favorecida aquele que nao tributa a renda ou que a tributa a
aliquota maxima inferior a 20%, bem como aquele cuja legisla¢cdo nio permita o acesso a informagées relativas a composicao societaria
de pessoas juridicas, a sua titularidade ou a identificacio do beneficiario efetivo de rendimentos atribuidos a nao residentes. A Instrugao
Normativa RFB n. 1.037/2010 relaciona os paises ou dependéncias com tributacado favorecida,

147

FURLANTI, Sara Lana Passos Cambraia. O Regime Especial de Tributacao dos Investidores ndo Residentes e a Identificacdo do Beneficiario
Final. Revista Direito Tributario Internacional Atual n° 08 p. 146-166. Sdo Paulo: IBDT, 1° semestre de 2021.



RDTI Atual 08 IBDT | INSTITUTO BRASILEIRO DE DIREITO TRIBUTARIO
Revista Direito Tributario Internacional Atual
e-ISSN 2595-7155

Neste cenario, as autoridades fiscais demonstraram preocupacdo com a identificacdo do
real investidor, sendo questionado se o investidor ndo residente que acoberta a atuagao de
residente nos mercados financeiro e de capitais brasileiros ainda seria beneficiado pelo
regime especial de tributacao, ou se a presenca de residentes no Pais ou em paraiso fiscal
na estrutura de investimento, ainda que indiretamente, comprometeria a aplicacdo dos
beneficios fiscais.

Atualmente, a Receita Federal exige a abertura da cadeira societaria até a identificacdo das
pessoas naturais caracterizadas como beneficiarias finais para diversas entidades,
inclusive aquelas residentes no exterior que detenham, no Pais, ativos no mercado
financeiro e de capitais. O cumprimento de exigéncias cadastrais podera levar a Receita
Federal a identificar beneficiarios finais de aplicacdes financeiras residentes no Pais ou em
paraiso fiscal. No entanto, como sera demonstrado adiante, a expressio “beneficiario final”
ndo encontra previsdo na legislagdo tributéria brasileira, que, ao estabelecer regime
tributario diferenciado, se refere apenas a beneficiario residente ou domiciliado no
exterior, individual ou coletivo. Assim, um dos principais desdobramentos desse tema
reside em definir se a origem do investimento é definida pela residéncia fiscal do investidor
direto ou de seu beneficiario final, ou mesmo pela jurisdi¢do de demais investidores
indiretos existentes ao longo da estrutura de investimentos.

Cumpre, portanto, indagar até que ponto deve ir a analise do real investidor, e se, a vista do
ordenamento juridico patrio vigente, as operacbes de round-tripping podem ser
consideradas legitimas para fins de aplicagdo do regime especial de tributacdo préprio dos
investidores nao residente. Neste contexto, objetiva-se com o presente artigo apresentar as
particularidades do tema, os avancos ja observados, principalmente com a publicacdo do
Ato Declaratoério Interpretativo RFB n. 5/2019, bem como os desafios que permanecem aos
investidores ndo residentes e seus representantes.

2. AS MODALIDADES DE INVESTIMENTO ESTRANGEIRO

O investimento estrangeiro no Brasil pode ser classificado em trés diferentes modalidades?:
(i) investimento estrangeiro direto, (ii) operacdes financeiras, e (iii) investimento
estrangeiro nos mercados financeiro e de capitais do Pais, também conhecido como
investimento em portfélio (MOURAQ, 2011).

O investidor estrangeiro direto compreende a pessoa fisica ou juridica ou entidade de
investimento coletivo que, tendo residéncia, domicilio ou sede no exterior, adquire bens e
direitos no Brasil. Referidos investimentos diretos sdo regulados pela Lei n. 4.131, de 3 de
setembro de 1962, que considera capitais estrangeiros os bens, maquinas e equipamentos,

3 As trés modalidades de investimento estrangeiro adotadas no presente artigo decorrem da diferenciacao feita pelo Banco Central do
Brasil para fins de registro. Isso considerando que o capital estrangeiro deve ser registrado em um dos seguintes médulos especificos do
Registro Declaratorio Eletrénico (RDE), no Sistema de Informacées do Banco Central (Sisbacen): Investimento Estrangeiro Direto (IED),
Registro de Operagdes Financeiras (ROF) ou Mercados Financeiro e de Capitais (Portfélio).
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entrados no Brasil sem dispéndio inicial de divisas, destinados a producao de bens ou
servicos, bem como os recursos financeiros ou monetarios, introduzidos no pais, para
aplicacdo em atividades econémicas desde que, em ambas as hipéteses, pertencam a
pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior.

As operagdes financeiras abarcam as operagdes de crédito externo concedido a residentes
ou domiciliados no Pais por residentes ou domiciliados no exterior, através de: empréstimo
externo, inclusive mediante a emissao de titulos; financiamento externo; e arrendamento
mercantil financeiro externo. Neste médulo também se incluem os contratos entre
residentes e ndo residentes que preveem transferéncias financeiras ao exterior a titulo de
royalties, ou decorrentes da prestacao de servigos técnicos.

O investimento em portfélio, por sua vez, se refere as aplicacdes no mercado financeiro e
de capitais do Pais por ndo residentes, comumente identificados como Investidor nao
Residente (INR). Esta modalidade é atualmente regulamentada pela Resolugdo CMN n.
4.373, de 29 de setembro de 2014“ (Resolucdo n. 4.373/2014), e constitui o foco do presente
artigo.

3.0 INVESTIDOR NAO RESIDENTE - INR

O conceito de INR abarca as pessoas fisicas ou juridicas, os fundos ou outras entidades de
investimento coletivo, com residéncia, sede ou domicilio no exterior, que possuem
aplicacdes nos mercados financeiro ou de capitais brasileiros.

De acordo com a Resolugdo n. 4.373/2014, as aplica¢bes do INR estdo sujeitas a registro no
Banco Central do Brasil (BACEN), na forma prevista em seu Regulamento Anexo I. O
registro no BACEN compreende o lancamento das informacdes requeridas no Sistema de
Informacdes do Banco Central (Sisbacen) — Registro Declaratério Eletrénico (RDE), no
modulo referente aos investimentos de capitais estrangeiros nos Mercados Financeiro e de
Capitais (RDE - Portfélio).

A Resolugdo n. 4.373/20145 determina que, previamente ao inicio de suas operagdes no Brasil,
o INR deve: (i) constituir representante legal no Pais?; (ii) obter registro na Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM)7, (iii) constituir custodiante autorizado pela CVM; e (iv) designar

4 Os Regulamentos I e II anexos da Resolugdo n. 4.373/2014 disciplinam, respectivamente, (I) a aplica¢do nos mercados financeiro e de
capitais dos recursos externos ingressados no Pais, por parte de investidores nao residentes, inclusive a partir de contas em moeda
nacional de residentes, domiciliados ou com sede no exterior; e (II) os investimentos de capitais estrangeiros no Pais por meio de
mecanismos de Depositary Receipts.

5 Art.2° do Anexo I da Resolucéo n. 4.373/2014.

6 Nos termos do art. 2°, § 2°, da Resolugdo n. 4.373 e do art. 10 da Instrucdo CVM n. 560/2015, o representante legal do INR deve ser
instituicdo financeira ouinstitui¢do autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil e ndo se confunde, necessariamente, com aquele
exigido pela legislacao fiscal.

7 A Instrucdo CVM n. 560/2015 dispde sobre o registro, as operagées e a divulgacdo de informagdes de investidor nao residente no Pais,

prevendo que o INR pode se registrar como titular de conta prépria, titular de conta coletiva, ou participante de conta coletiva. Enquanto

o titular de conta prépria pode operar apenas em seu préprio nome, o titular de conta coletiva, também conhecida como conta omnibus,
pode operar por conta de outros investidores nao residentes, admitidos como participantes de conta coletiva.
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representante tributario, que serd responsavel pelo cumprimento das obrigacdes
tributérias decorrentes das operac¢des que realizar por conta e ordem do representado®.
Apesar de o representante legal ndo se confundir, necessariamente, com aquele exigido
pela legislacdo tributacdo, na pratica, observa-se que estas funcdes acabam sendo
atribuidas a uma mesma pessoa.

Para atuar regularmente no Pais, o INR também precisa se inscrever no Cadastro Nacional
da Pessoa Juridica (CNPJ)® ou no Cadastro das Pessoas Fisicas (CPF), conforme o caso,
observando para tanto o regramento estabelecido pela Receita Federal.

O CNPJ compreende as informacdes cadastrais das entidades de interesse da
administracdo tributaria. Conforme dispde o art. 19 da Instrucdo Normativa RFB n.
1.863/2018 (IN RFB n. 1.863/2018), a inscricao no CNPJ de entidade domiciliada no exterior
para realizar aplica¢ées no mercado financeiro ou de capitais decorre automaticamente de
seu registro na CVM como investidor ndo residente, sendo destinada exclusivamente a
realizacdo das aludidas aplicacgdes.

Desde ja, destaca-se que, com a publicacdo da Instrugcdo Normativa RFB n. 1.634, em 9 de
maio de 2016 (IN RFB n. 1.634/2016) (revogada), passaram a ser exigidas, via de regra, para a
emissdo e manutencdo do CNPJ de INR, informacdes sobre seus representantes legais e
cadeia de participagdo societaria até que sejam alcancados os respectivos beneficiarios
finais. Esta obrigacdo, observadas as excec¢des previstas na norma, foi mantida pela IN RFB
n. 1.863/2018°, e, como serd tratado a frente, tem gerado questionamentos e inseguranga aos
INRs e seus representantes.

O escopo da atuacao dos ndo residentes nos mercados financeiro e de capitais brasileiros é
moldado a partir da combinacéo de regras de natureza cambial e do préprio mercado de
capitais (FONSECA; CASTILHO, 2020). De modo geral, desde que cumpridas as condices
estabelecidas e respeitadas algumas restricdes, os INRs estdo autorizados a investir nos
mesmos instrumentos disponiveis para os investidores residentes no Pais". No entanto,
com excecao das hipéteses previstas no art. 19 da Instrucdo CVM n° 560/2015, os INRs

8 Art. 79 da Lei n. 8.981/1995; e art. 85, §§ 2° e 3°, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015. O representante fiscal é responsavel pelo
cumprimento das obrigagdes tributarias relacionadas (i) aos ganhos liquidos auferidos em mercado organizado, e (ii) aos ganhos liquidos
auferidos na alienacgao de ouro, ativo financeiro, e em operacées realizadas nos mercados de liquidacao futura, fora de bolsa. No caso de
rendimentos auferidos por INR, por sua vez, a fonte pagadora sera responsavel pela reten¢do do imposto de renda na fonte, conforme
art. 69 da Lein. 9.430/1996, art. 16, § 1°, da Medida Provisoria n. 2.189-49/2001 e art. 100 da Instru¢do Normativa n. 1.585/2015.

9 Alnstrucdo Normativa RFB n. 1.863, de 29 de dezembro de 2018, com alteracées posteriores, dispe sobre o Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica (CNPJ), estabelecendo em seu art. 4°, inciso XV, alinea a, 6, que também estdo obrigados a se inscrever no CNPJ as entidades
domiciliadas no exterior que, no Pais, sejam titulares de direitos sobre aplica¢gdes no mercado financeiro ou de capitais.

10 A IN RFB n. 1.863, publicada em 28 de dezembro de 2018, revogou a IN RFB n. 1.634/2016, mas manteve a obrigacao de identificar o
beneficiario final nos casos em que especifica.

11 Resolugdo n. 4.373/2014: “Art. 1° As aplicacées de investidor nédo residente no Brasil nos mercados financeiro e de capitais no Pais e as
respectivas transferéncias financeiras do e para o exterior, em moeda nacional ou em moeda estrangeira, devem obedecer ao disposto
nesta Resolugéo, além das normas cambiais e da legislagédo especifica. [...] § 2° As aplica¢6es de que trata o caput devem ser realizadas nos
mesmos instrumentos e modalidades operacionais disponiveis ao investidor residente no Brasil.
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apenas podem negociar valores mobiliarios nos mercados organizados, compostos pelas
bolsas de valores, de mercadorias e de futuros e assemelhadas.

4.0 PRINCIPIO DA TERRITORIALIDADE E O ELEMENTO DE CONEXAO

Antes de adentrar nas particularidades do regime tributario especial aplicavel ao INR,
importante apresentar os fundamentos para a tributacdo pelo Estado brasileiro dos
rendimentos e ganhos auferidos por nao residentes nas aplicacdes realizadas nos mercados
financeiro e de capitais nacionais.

De acordo com Schoueri (2005), a territorialidade em matéria tributaria € um principio geral
que delimita a soberania fiscal dos Estados, de modo que estes somente possam tributar
ganhos que com eles guardem um elemento de conexdo. O fundamento teérico do aludido
principio poderia ser identificado na prépria soberania estatal, e também em um costume
do Direito Internacional adotado pelos Estados.

O principio da territorialidade, reconhecido como principio fundamental do Direito
Tributéario Internacional, exige a existéncia de suficiente nexo entre o Estado tributante e
a situacdo tributada para legitimar a tributacdo. Sem referida conexdo entre um dado
ordenamento juridico e as pessoas, bens e fatos aos quais a pretensao tributéria é dirigida,
o Estado estaria impossibilitado de legitimamente tributar referidas situagoes.

A exigéncia de elemento de conexdo representa verdadeiro limite a tributacao, impedindo
que os Estados atinjam rendas com as quais ndo guardam qualquer relagdo. Ressalta-se,
contudo, que o reconhecimento do principio da territorialidade ndo implica a limitacdo da
tributacdo a fatos ocorridos em um territério, mas sim a exigéncia de uma conexao entre a
situacdo tributavel e o poder tributante.

A conexao apta a fundamentar a tributagdo pode ser real ou pessoal. No sentido pessoal da
territorialidade, exige-se que a tributacdo se limite a pessoas sediadas, domiciliadas ou
residentes no Estado tributante, ou que sejam seus nacionais; enquanto no sentido real a
situacdo tributada deve ter vinculo com o préprio territério, a exemplo das fontes de
pagamento e de producao de determinado rendimento nele localizadas (SCHOUERI, 2005).

No que diz respeito a tributacdo sobre a renda, os elementos de conexao normalmente
reconhecidos sdo a residéncia e a nacionalidade’? no caso das pessoas fisicas, e o local de
constituicdo ou de administracdo efetiva, no caso das pessoas juridicas. Além disso, é
comum a adoc¢ao de elementos de conexao lastreados na origem econdmica da renda (fonte
de producéao ou fonte de pagamento), sendo que a existéncia de qualquer um dos referidos
nexos permitiria que o Estado exercesse sua pretensao tributaria (SILVEIRA, 2016).

12 Atualmente, a utilizagdo da nacionalidade como elemento de conexio esta em desuso, sendo os Estados Unidos um dos paises que ainda
aadotam.
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Como destaca Schoueri (2005), ao se desdobrar o principio da territorialidade nos principios
da fonte, da residéncia e da nacionalidade, cumpre, primeiramente, esclarecer que o
principio da fonte ndo se confunde com o principio da territorialidade, estando com ele em
uma relacdo de conteudo (fonte) e continente (territorialidade), de forma que, ao adotar o
principio da fonte, o Estado tributara todo rendimento cuja origem esteja localizada em seu
territério.

Em segundo lugar, destaca-se que fonte e residéncia nao sdo situagdes incompativeis. Um
mesmo ordenamento pode prever a tributacao de todos os residentes, em bases universais,
e, simultaneamente, alcancar os rendimentos de fontes locais, qualquer que seja seu
beneficiario, podendo, portanto, existir situacdes de dupla conexao.

Ademais, cumpre diferenciar fonte de producdo da fonte de pagamento. Para o referido
autor, enquanto a primeira reflete um conceito de indole econémica, exigindo um nexo
causal entre a renda e o fato que a determina, a segunda, numa acepgao fatica, vincula-se
aquele de cujo patriménio foram extraidos os recursos para o respectivo pagamento.

Feitas as consideracdes acima, deve-se reconhecer que o principio da territorialidade
permeia os diversos ordenamentos juridicos, legitimando o exercicio da soberania fiscal
dos diferentes paises, inclusive em relacdo aos rendimentos auferidos por nao residentes,
nao sendo diferente no Brasil.

O Brasil tributa a renda de seus residentes com base no principio da universalidade®, ao
lado da tributacdo dos nado residentes com base no principio da fonte, utilizando,
respectivamente, os elementos de conexao residéncia' e fonte. Isso porque tributa a renda
das pessoas fisicas e juridicas residentes no Paisindependentemente do local em que foram
originadas e produzidas, bem como tributa os rendimentos de nao residentes produzidos
por fonte brasileira, seja pela cumulacdo de fonte de pagamento e producdo de renda, ou
pela presenca de apenas uma destas formas (CASTRO, 2015).

Assim, enquanto os residentes no territério brasileiro sdo submetidos a uma tributacdo em
bases universais, em que sao tributados todos os seus rendimentos, tanto de fonte interna
quanto de fonte externa (principio da residéncia), os ndo residentes estdo sujeitos a uma
obrigacdo tributaria limitada, que abrange apenas os rendimentos decorrentes de fontes
localizadas no Pais (principio da territorialidade em sentido restrito ou da fonte).

13 Destaca-se, neste sentido, que “[...] a universalidade, tal como regulada pelo CTN, vai além da mera inclusdo de quaisquer rendimentos
(independentemente de sua denominacio ou condigéo juridica), abrangendo, também, no aspecto espacial, o conceito de renda universal
(worldwide taxation). O imposto de renda brasileiro ndo se limita a alcangar os rendimentos que aqui sejam produzidos; tributa-se,
também, os rendimentos auferidos no exterior por residentes no Pais.” (SCHOUERI; MOSQUERA, 2020, p. 17)

14 “Eimportante destacar que ao mesmo tempo em que se ope a chamada territorialidade pura, o principio da universalidade nio importa
a exclusao do principio da territorialidade em si. Alias, todos os paises que adotam a universalidade exigem um elemento de conexao
pessoal com o Estado tributante, caracterizando-se, neste sentido, a observancia do principio da territorialidade, enquanto exigéncia de
um elemento de conexdo com o Estado (residéncia ou nacionalidade).” (SCHOUERI, 2005, p. 355)
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Segundo Xavier (2015), a tributagao ‘limitada” dos ndo residentes é de regra no mundo
moderno. Isso por se entender que o Estado da fonte ndo pode, em face do Direito
Internacional Publico, estender o &mbito espacial das suas leis a rendimentos auferidos no
exterior por pessoas que nao residam em seu territério, dada a auséncia de elemento de
conexao apto a legitimar a tributacao.

Dessa forma, adotando-se o principio da territorialidade em sua acepcao de principio da
fonte, as pessoas domiciliadas no exterior sdo tributadas no Brasil apenas pelos
rendimentos que aqui tenham sido produzidos, ou seja, por rendimentos imputaveis a
fontes nacionais (XAVIER, 2015). Como sera explorado adiante, esta limitacdo é
exemplificada pelo regime tributério aplicavel aos INRs, na medida em que apenas seus
rendimentos conexos com o Brasil, ou seja, aqueles decorrentes de fontes brasileiras,
podem sofrer a incidéncia da tributacdo brasileira.

5.0 REGIME TRIBUTARIO DO INR

O presente topico trata do regime tributéario aplicavel aos rendimentos auferidos pelo INR,
buscando evidenciar o tratamento benéfico que lhe é assegurado pelo ordenamento
juridico brasileiro, quando atendidos os requisitos legais e regulatérios. Para tanto, serdo
apresentadas as diferencas entre o regime geral de equiparacdo a residentes no Brasil e o
regime especial de investimentos estrangeiros sujeitos as normas do Conselho Monetario

Nacional e ndo oriundos de paraisos fiscais.

Como regra geral’, os residentes ou domiciliados no exterior estdo sujeitos as mesmas
normas de tributacdo pelo imposto de renda previstas para os residentes ou domiciliadas
no Pais em relacdo aos: (i) rendimentos decorrentes de aplicagdes financeiras de renda fixa
e em fundos de investimento; (ii) ganhos liquidos auferidos em operacées realizadas em
bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas; (iii) rendimentos auferidos
em COE e nas operagdes de swap; e (iv) ganhos liquidos auferidos na alienacédo de ouro,
ativo financeiro, e em operacdes realizadas nos mercados de liquidacdo futura, fora de
bolsa.

Todavia, buscando promover investimentos estrangeiros de portfélio no Pais com vistas
ao crescimento do mercado financeiro e de capitais brasileiros, foi instituido regime
especial de tributacao® para os ndo residentes que, cumulativamente: (i) cumprem as regras

15 Art. 78 da Lein. 8.981/1995 e art. 85 da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015.

16 Art. 81 da Lei n. 8.981/1995, observado o disposto no art. 16 da Medida Proviséria n. 2.189-49/2001 e no art. 7° da Lei n. 9.959/2000, bem
como arts. 88 e seguintes da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015. Inicialmente, o regime tributario especial aplicava-se somente aos
(i) fundos de investimento com cotistas residentes ou domiciliados no exterior, mencionados nos arts. 1° e 2° do Decreto-lei n. 2.285/1986
e no art. 50 da Lei n. 4.728/1965; (ii) sociedades de investimento a que se refere o art. 49 da Lei n. 4.728/1965, de que participassem,
exclusivamente, investidores nio residentes e (iii) carteiras de valores mobilidrios, inclusive vinculadas & emissio, no exterior, de
certificados representativos de a¢ées, mantidas, exclusivamente, por investidores ndo residentes. Posteriormente, contudo, a Medida
Provisoéria n. 1.990-26/1999, atual Medida Provisoéria n. 2.189-49/2001, estendeu o regime especial de tributacgdo a todos os investimentos
nos mercados financeiro e de capitais brasileiros realizados por nao residentes de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo
CMN, desde que nao oriundos de pais que nao tribute a renda ou que a tribute a aliquota inferior a vinte por cento.
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do CMN, atualmente veiculadas pela Resolucdo CMN n. 4.373/2014, e (ii) ndo residem em
paises com tributagao favorecida”.

Como destaca Xavier (2015), os investimentos estrangeiros nos mercados financeiro e de
capitais brasileiros se beneficiardo do regime especial de tributacdo quando atenderem as
normas e condi¢des fixadas pelo CMN, e ndo forem oriundos de paraiso fiscal. Caso
descumpram quaisquer destes requisitos, sujeitar-se-do ao regime geral de equiparagdo aos
residentes ou domiciliados no Pais.

A fim de evidenciar o tratamento benéfico concedido aos investidores de portfdlio
estrangeiros, a tabela® abaixo resume as principais diferencas entre a tributacdo dos
investidores residentes (pessoa fisica e pessoa juridica) e dos INRs ndo residentes em paises
com tributacdo favorecida que atuam nos mercados financeiro e de capitais brasileiros em
conformidade com as normas e condi¢des estabelecidas pelo CMN, considerando, para
tanto, aplicacdes em diversas classes de ativos:

Tabela 1-Tributacgdo dos Investimentos nos Mercados Financeiro e de Capitais Brasileiros

Residentes Nao Residentes®

Pessoa Fisica Pessoa Juridica PFePJ

Renda Fixaz

IRRF conforme o prazo da

aplicacdo:

22,5% (até 180 dias) . IRRF de 15% sobre
. Regra geral PF residente

20% (181 a 360 dias)

175% (361 a 720 dias)

15% (acima de 720 dias)

Regra geral .
grag rendimentos

17 De acordo com os §§ 1° e 2° do art. 100 da IN RFB n. 1.585/2015, o administrador dos recursos estrangeiros investidos nos mercados
financeiro e de capitais brasileiros devera informar a fonte pagadora o nome do pais ou dependéncia do qual se originou o investimento,
sendo que a falta desta informacao ensejara incidéncia da aliquota aplicavel ao rendimento auferido por residente ou domiciliado no
Pais.

18 Atabelaapresentada é exemplificativa, ndo abordando todas as classes de ativos e operacdes financeiras existentes. No mais, nao foram
considerados os investimentos de pessoas juridicas financeiras.

19 Salvo disposi¢do em contrario, na analise do tratamento tributario atribuido aos nao residentes, foram considerados apenas os
investimentos realizados por INRs nio residentes ou domiciliados em pais com tributa:iéo favorecida, que investem no mercado
financeiro e de capitais do Brasil de acordo com as normas e condi¢des estabelecidas pelo CMN.
20 “O mercado de renda fixa foi definido como aquele voltado a negociacées que remuneram o dinheiro com valores certos e
predeterminados, fixados e, portanto, conhecidos, ou suscetiveis de serem conhecidos, desde o momento da negociacao. A renda fixa,
remuneracao dos contratos, tem a caracteristica principal de ser liquidada mediante o uso de referenciais como indices, moedas,
coeficientes, taxas ou similares, mantendo-se como fixa, ainda que sujeita a apuragdo subsequente. O investidor no mercado de renda fixa,
ao final do contrato, recebe o capital investido e a correspondente remuneracéo, calculada conforme contrato.” (BIFANO, 2011, p. 218)
21 Arts. 46 e 70 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015. As aliquotas regressivas conforme prazo do investimento aplicam-se inclusive
aos rendimentos ou ganhos decorrentes da negociacgao de titulos ou valores mobiliarios de renda fixa em bolsas de valores, de
mercadorias, de futuros e assemelhadas, conforme art. 46, § 12, I, da Instrucido Normativa RFB n. 1.585/2015.
22 Art. 11 da Lei n. 9.249/1995 e art. 89, II, da Instrucido Normativa RFB n. 1.585/2015. No mais, destaca-se que, de acordo com o Ato
Declaratério SRF n. 60, de 3 de agosto de 2000, “os rendimentos auferidos por residentes ou domiciliados no exterior em operacées com
titulos ou valores mobiliarios de renda fixa realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas sio tributados pelo
imposto de renda de acordo com as regras aplicaveis aos rendimentos de operacdes do mesmo género realizadas fora de bolsa”. Portanto,
nao se aplica a isencéo prevista no art. 90, § 1°, I, da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015, aos ganhos auferid os por INR na negociagao de
aplicagdes financeiras de renda fixa nos mercados organizados.

154

FURLANTI, Sara Lana Passos Cambraia. O Regime Especial de Tributacao dos Investidores ndo Residentes e a Identificacdo do Beneficiario
Final. Revista Direito Tributario Internacional Atual n° 08 p. 146-166. Sdo Paulo: IBDT, 1° semestre de 2021.



RDTI Atual08

IBDT | INSTITUTO BRASILEIRO DE DIREITO TRIBUTARIO
Revista Direito Tributario Internacional Atual
e-ISSN 2595-7155

Titulos i

e Al IRRF
Eggégig Regra geral Regra geral r e;%l‘ilg;[:nzg;de sobre
%Egér%‘gne" os | Regra geral Regra geral Regra geral
Debéntures
de Aliquota zero de IRRF sobre | IRRF de 15% sobre Aliquota zero de IRRF sobre
Infraestrutur |rendimentos rendimentos® rendimentos?
a
LH, CRI, LCI, Isencdo de IR para PFf,

; ! e
EBéAWﬁAEIA Isencdo de IR Regra geral inclusive em paraiso fiscal?;
CRA e CPR Regra geral para os demais
2 IRRF de 10% sobre

Swap Regra geral® Regra geral rendimentos
COE Regra geral Regra geral Regra geral

Renda Variavelz

Regra geral®

IR de 15% sobre ganhos
liguidos mensais (IRRF de
0,005%)3%;

Day trade. IR de 20% sobre
ganhos liquidos mensais
(IRRF de 1% sobre
rendimento)3s

Regra geral PF residente

(com excec¢do das hipbteses
de isenc¢do para PF)

Isencdo de IR para ganhos
auferidos em bolsas de
valores, de mercadorias, de
futuros e assemelhados, e nas
operacdes com ouro ativo
financeiro fora de bolsa3,

IRRF de 10% nas operagdes
realizadas em mercados de
liquidagéo futura, fora de
bolsas,

Fundos de Investimento (fi)

23 Art. 91 da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015.
24 Art. 20,1, da Lei n. 12.431/2011 e art. 48,1, e 55, V, da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.
25 Art. 20,11, da Lei n. 12.431/2011 e art. 48, II, da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015. Neste caso, os rendimentos sao tributados
exclusivamente na fonte, podendo ser excluidos na apuragéao do lucro real.

26 Art. 1° da Lei n. 12.431/2011 e art. 92 da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015.

27 Art. 30,11, IV e V da Lei n. 11.033/2004 e art. 55, IT a IV, e paragrafo tinico, da IN RFB n. 1.585/2015.

28 Arts. 85, § 4°, e 88, paragrafo Uinico, da Instrucdao Normativa RFB n. 1.585/2015.
29 Art. 50 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.
30 Art. 89, I, da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.
31 Art. 51da Instrucdo Normativa REB n. 1.585/2015.

32 “As operagdes de renda variavel podem ser conceituadas como as aplicac6es financeiras nos mercados financeiro e de capitaisem que a
remuneracao ndo pode ser, de alguma forma, predeterminada pelo investidor no momento da aplicacdo - diferente do que ocorre com as
operacées de renda fixa. Em outras palavras, nas operacdes de renda variavel, o investimento nio é regido por regras definidas de como

sera a remuneracao.” (SCHOUERIL; MOSQUERA, 2020, p. 127)

33 De acordo com a legislacdo fiscal (art. 56 da Instrugcao Normativa RFB n. 1.585/2015), sdo tributados como renda variavel os ganhos
liquidos auferidos nas bolsas de valores, de mercadorias e de futuros e assemelhados. Para fins fiscais, também se qualifica como de renda
variavel os ganhos auferidos fora de bolsa: (i) com ouro ativo financeiro, (ii) nos mercados de liquidagéo futura, (iii) na alienacio de
participacées societaria detidas por pessoas juridicas. Os principais ativos negociados nas operagoes de renda variavel sdo valores
mobiliarios como acées, BDRs, contratos derivativos, dentre outros.
34 Arts. 2° e 3°, 1, da Lei n. 11.033/2004 e arts. 57, 59, 63 e 70 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015. Sdo isentos de IR os ganhos liquidos
auferidos por pessoa fisica em operacdes: (i) com ac¢des, no mercado a vista de bolsas de valores ou mercado de balcdo, se o total das
alienagdes desse ativo, realizadas no més, nao exceder R$ 20.000,00, (ii) com ouro, ativo financeiro, se o total das alienacdes desse ativo,
realizadas no més, nao exceder a R$ 20.000,00 e (iii) com ag¢des de pequenas e médias empresas. A isencio néo se aplica as operagdes de day-

trade.

35 Art. 29,1, da Lei n. 11.033/2004 e art. 65 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.
36 Art. 81da Lei n. 8.981/1995 e art. 90 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.
37 Art. 89, I, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.
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FI delongo prazo: IRRF no
resgate a aliquotas

regressivas, conforme o prazo IRRF de 15% sobre

da aplicacao: rendimentos (sem come-

22,5% (até 180 dias) cotas)4;

20% (181 a 360 dias)

17,5% (361 a 720 dias) Isencdo de IR para

15% (acima de 720 dias) rendimentos e ganhos

produzidos por FI cujos

Fundo de FI de curto prazo: IRRF no cotistas sejam
Investimento | resgate a aliquotas Regra PF residente exclusivamente investidores
em geral® regressivas, conforme o prazo estrangeiros, desde que

da aplicacao: atendidas as condic¢des

22,5% (até 180 dias) legais«,

20% (acima de 180 dias)
Isencdo de IR para ganho

*FI abertos: come-cotas auferido na alienagdo de
semestral (15% para FI de cotas em mercados
longo prazo e 20% para F1 de organizados#

curto prazo), com tributacdo
complementar no resgate®.

IRRF de 10% sobre
rendimentos (sem come-
Fundo de cotas)*
: IRRF de 15% exclusivamente :
égif’;%gemo no resgate (sem come-cotas)« | R¢8ra PF residente Isencdo de IR para ganho
auferido na alienagao de
cotas em mercados
organizados#
IRRF de 15% sobre
rendimentos no resgate e IRRF de 15% sobre Como regra geral, IRRF de
amortizagao; rendimentos no resgate e 15% sobre rendimentos#;
amortizagao;
g IFE}'EFEI C-EIP IR de 15% sobre o ganho Atendidas as condigbes
liquido, na alienagdo em IR de 15% sobre o ganho ais, aliquota zero de IRRF
bolsa, ou sobre o ganho de liquido, na alienagdo em re rendimentos e
gapfital, na alienacdo forade | bolsa ou fora de bolsa* ganhos“’,
olsa“

38 Considera-se, neste item, todos os fundos de investimento nao submetidos a regime tributario especifico.

39 Art. 1° da Lei n. 11.033/2004 e arts. 6° a 10, 16 e 70 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

40 Art. 89,11 e § 2°, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

41 Art. 91, § 19,11, e 94 da Instrucdao Normativa RFB n. 1.585/2015.

42 Art. 81da Lein. 8.981/1995 e art. 90, § 1°, I, da Instrugdo Normativa REB n. 1.585/2015. Destaca-se que, “ao contrario do caso das aplicagdes
de renda fixa, tributacao equitativa nao representa, necessariamente, um principio norteador da legislacio que versa sobre_tributacéo
dos fundos de investimento. A conclusio a que se chega é que ndo existem motivos de natureza juridica que justifiquem a ndo concessiao
dai lsengao do art. 81 da Lei n. 8.981/1995 aos ganhos auferidos em virtude da alienagio de cotas de fundo de investimento, constituidos na
forma de condominio fechado, nos mercados organizados.” (FONSECA; CASTILHO, 2020, p. 43)

43 Arts. 18 e 70 da Instrucao Normativa n. 1.585/2015.

44 Art. 89,1 e § 2°, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

45 Art. 81da Lein. 8.981/1995 e art. 90, § 1°,I, da Instrucdo Normativa n. 1.585/2015.

46 Art. 2° da Lei n. 11.312/2006 e art. 32 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

47 Art. 2° da Lei n. 11.312/2006 e art. 32 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.

48 Art. 2° da Lei n. 11.312/2006 e art. 95, § 4°, da Instrucdao Normativa RFB n. 1.585/2015.

49 Art. 3° da Lei n. 11.312/2006 e art. 95 da Instrugcdo Normativa RFB n. 1.585/2015.
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Como regra geral, IRRF de
Como rg.'gra gecllr_al, IRRF de 15% sobre os rendimentos;
20% sobre rendimentos;
Isencdo de IR para os
Isencio de IR para os IRRF de 20% sobre rendcimentos c?istribuidos a
Fundo de rendimentos distribuidos, se rendimentos; PF, inclusive em pais com
Investimento atendidas as condigbes legais; tributagao favorecida, se
Imobiliario IR de 20% sobre ganho atendidas as condi¢3es
IR de 20% sobre ganho liquido, na alienacio em legais®;
liquido na alienagdo em bolsa ou fora de bolsas
bolsa, e sobre ganho de Isengdo de IR para ganho
capital na alienacéo fora de auferido na alienagao de
bolsase cotas em mercados
organizadosss
Como regra geral, IRRF de
15% sobre rendimentos (sem
come-cotas)ss;
IRRF sobre rendimentos e =
ganhos conforme prazo Iserég_ao d% IR parah
Fundo de médio de repactuagdo da rent l.meg ofs € §an 0s, se ?
Indice de carteira: Regra PF residente carteira do tundo apresentar
- . . prazo de repactuacao
Renda Fixa 25% (até 180 dias) i 20 diasss;
20% (181 a 720 dias) Superlor a 720 dias™;
15% (superior a 720 dias)s
Isencdo de IR para ganho
auferido na alienagao de
cotas em mercados
organizadoss”
o IRRF de 15% sobre
igg;g%;ié’:‘égﬁ come- rendimentos (sem come-
cotas)s®: cotas)®, IRRF de 10% sobre
’ rendimentos (sem come-
Fundo de IR de 15% sobre o ganho cotas)®
Indice de IR de 15% sobre o ganho liquido, na aliena(;gé\o em
liquido, na alienagdo em o/ \6o -
Renda bolsa (IRRF de 0,005%)5: bolsa (IRRF de 0,005%)52 Isencio de IR para ganho
Variavel ' ' auferido na aliegaqéo de
o o Na alienacéo fora de bolsa, cotas em mercados
Ganbo e ot © ganho de capital estara organizados*.
: = ' 60 sujeito a tributagéo
alienacgéo fora de bolsase. corporativas,

Fonte: Autor (2020).

Como demonstrado acima, os INRs que aplicam seus recursos nos mercados financeiro e
de capitais brasileiros observando as normas e condicées estabelecidas pelo CMN e que ndo
sejam residentes ou domiciliados em paraisos fiscais estdo sujeitos a tratamento fiscal
diferenciado, mais benéfico do que aquele aplicavel aos residentes ou domiciliados no Pais.

50 Arts. 37, 40 e 70 da Instrugdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

51 Arts. 35, 37 e 70 da Instrucdao Normativa RFB n. 1.585/2015.

52 Arts. 85, § 4°, e 89, I1, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

53 Art. 81da Lei n. 8.981/1995 e art. 90, § 1°, I, da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015.

54 Arts. 28 a 30 e 70 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015. Destaca-se que o imposto de renda incidira na fonte e exclusivamente por
ocasido do resgate ou da alienacéo das cotas do FI de indice de renda fixa ou da distribui¢do de rendimentos (sem come-cotas).
55 Art. 89, IT e § 2°, da Instrugdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

56 Art. 89, IT e art. 98 da Instru¢ao Normativa RFB n. 1.585/2015.

57 Art. 81da Lei n. 8.981/1995 e art. 90, § 1°, I, da Instrugdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

58 Arts. 26 e 70 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

59 Arts. 27, I, e 63 da Instrucao Normativa RFB n. 1.585/2015.

60 Art. 27,11, da Instrucdo Normativa REB n. 1.585/2015 e art. 21 da Lei n. 8.981/1995.

61 Art. 26 da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

62 Arts. 27,1, e 63 da Instrugdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

63 Art. 27,11, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

64 Art. 89,1 e § 2°, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.

65 Art. 81da Lein. 8.981/1995 e art. 90, § 1°,I, da Instrucdo Normativa RFB n. 1.585/2015.
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Este regime especial de tributagdo visa atrair o capital estrangeiro para a economia
brasileira.

Destaca-se, neste sentido, a Medida Proviséria n. 281, publicada em 16 de fevereiro de 2006
e posteriormente convertida na Lei n. 11.312, de 27 de junho de 2006, que reduziu a zero a
aliquota de imposto de renda incidente sobre rendimentos de ndo residentes produzidos
por titulos publicos federais e auferidos nas aplicagées em Fundo de Investimento em
Empresas Emergentes (FIEE), Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento em Participa¢des (FICFIP) e Fundos de Investimento em Participacdes (FIP),
guando atendidos os requisitos legais.

De acordo com a exposicdo de motivos da referida Medida Proviséria®, ao propor a reducao
a zero da aliquota de imposto de renda incidente sobre os rendimentos de investidores nao
residentes em titulos publicos federais, o governo vislumbrava atrair o investidor
estrangeiro, e, por conseguinte, melhorar o perfil da divida publica:

“A possibilidade de aumentar a participacdo de investidores ndo residentes podera
resultar em importantes beneficios na administracdo da divida publica federal e em
economia na despesa na conta de juros. Isso porque, a maior participagdo do
investidor estrangeiro pode ajudar a diminuir a percep¢do de risco associada a
divida e, destarte, o prémio pago pelo Tesouro Nacional na emissao de seus titulos.”

De maneira complementar, a reducdo a zero da aliquota de imposto de renda incidente
sobre os rendimentos auferidos por investidor ndo residente em FIEE, FIP e FICFIP, desde
que atendidas certas condigcdes, estava associada a proposta de incentivar o
desenvolvimento do segmento de capital de risco (venture capital). Nos termos da
exposicdo de motivos da Medida Proviséria n. 281/2006, esta iniciativa buscou equiparar o
tratamento dado aos rendimentos obtidos pelos investidores nao residentes na industria
de venture capital aquele ja conferido nas transac¢des desses investidores com ag¢des em

bolsa.

A andlise da participacdo dos investimentos de INR no mercado brasileiro apds a
publicacdo da Medida Proviséria n. 281, em 16 de fevereiro de 2006, revela um aumento da
participacdo dos investimentos estrangeiros na divida publica brasileira, o que permite
concluir que a concessao de incentivos fiscais aos investidores nao residentes surtiu o
efeito pretendido, promovendo o acesso dos mesmos ao mercado doméstico.

Conforme Relatério Anual da Divida Publica Federal referente ao ano de 2006
(SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL, 2007), a média do estoque aplicado em titulos
publicos por investidores estrangeiros, que foi de R$ 2,7 bilhdes entre janeiro de 2005 e
fevereiro de 2006, passou para R$ 10,7 bilhdes entre marco e dezembro de 2006. Referido

66 Exposicao de Motivos da Medida Provisoria n. 281, de 15 de fevereiro de 2006, convertida na Lei n. 11.312, de 27 de junho de 2006.
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relatério registra ainda que o montante aplicado pelos investidores estrangeiros em
Fundos de Investimento Financeiro, compostos em quase sua totalidade por titulos
publicos, também apresentou crescimento consideravel apés a edicdo da Medida
Proviséria n. 281/2006, mantendo uma média de R$ 13,3 bilhdes entre marco e dezembro de
2006, frente a R$ 5,0 bilhdes no mesmo periodo em 2005.

6. AIDENTIFICAGAO DO BENEFICIARIO FINAL

Com a publicagdo da IN RFB n. 1.634, em 9 de maio de 2016, para dispor sobre o Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica, a Receita Federal introduziu a obrigatoriedade de
identificacdo dos representantes, bem como de abertura da cadeia societéria até alcancar
as pessoas naturais caracterizadas como beneficiarias finais, para diversas entidades
nacionais e estrangeiras.

A IN RFB n. 1.863/2018, ao revogar a IN RFB 1.634/2016, manteve referidas exigéncias,
prevendo em seu art. 8° que as informacdes cadastrais das entidades que especifica “devem
abranger as pessoas autorizadas a representa-las, bem como a cadeia de participacao
societaria, até alcancar as pessoas naturais caracterizadas como beneficiarias finais ou
qualquer das entidades mencionadas no § 3°".

Dentre os obrigados a abertura das informacgdes societérias até a identificacdo do
beneficiario final, ressalvadas as excecdes elencadas pela norma, estdo os clubes e fundos
de investimento constituidos segundo as normas da CVM, e as entidades domiciliadas no
exterior que, no Brasil, sejam titulares de direitos sobre iméveis, veiculos, embarcacoes,
aeronaves, contas correntes bancarias, aplicacdes no mercado financeiro e de capitais, ou
ainda participacdes societarias constituidas fora do mercado de capitais.

Por beneficiario final, entende-se: (i) a pessoa natural que, em Gltima instancia, de forma
direta ou indireta, possui, controla ou influencia significativamente a entidade; ou (ii) a
pessoa natural em nome da qual uma transacdo é conduzida. Presume-se influéncia
significativa quando a pessoa natural, direta ou indiretamente: (i) possui mais de 25% (vinte
e cinco por cento) do capital da entidade, ou (ii) detém ou exerce a preponderancia nas
deliberacdes sociais e o poder de eleger a maioria dos administradores da entidade, ainda
gue sem controla-la®’.

O §3°do art. 8°da IN RFB n. 1.863/2018, por sua vez, excepciona determinadas entidades da
obrigacao de prestar informacao sobre seus beneficiarios finais. De modo geral, observa-se
qgue as entidades isentas de prestar informacdes sobre a cadeia societéria e beneficiario
final ja tém estes dados publicos e, portanto, acessiveis a Receita Federal.

67 Art.8° §1°e §2°,da IN RFB n. 1.863/2018.
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Dentre outras hipoteses, incluem-se na categoria de entidades dispensadas de prestar
informagdes sobre beneficiario final: (i) as entidades de previdéncia, fundos de pensao e
instituicdes similares, desde que reguladas e fiscalizadas por autoridade governamental
competente no Pais ou em seu pais de origem; (ii) fundos de investimento nacionais
regulamentados pela CVM, desde que seja informado a Receita Federal, na e-Financeira, o
CPF ou CNPJ dos cotistas de cada fundo por eles administrado; (iii) veiculos de
investimento coletivo domiciliados no exterior cujas cotas ou titulos representativos de
participacdo societaria sejam admitidos a negociagdo em mercado organizado e regulado
por érgao reconhecido pela CVM, ou que atendam a requisitos mais especificos.

Para as entidades domiciliadas no exterior que investem no mercado financeiro e de
capitais brasileiros, a divulgacdo das informacdes cadastrais exigidas pela IN RFB n.
1.863/2018 deve observar o disposto em seu art. 19, que especifica as exigéncias considerando
as particularidades existentes. Em relagdo aos INRs isentos de prestar informagao sobre o
beneficiario final, por exemplo, a norma ainda exige a prestacdo de informacdes do quadro
de sécios e administradores e, quando solicitado, a apresentacao de outros documentos.

Em caso de descumprimento do dever de identificar o beneficiario final ou de apresentar
os documentos especificados, a norma prevé a suspensao da inscricdo no CNPJ, bem como
o impedimento para transacionar com estabelecimentos bancarios, inclusive quanto a
movimentacdo de contas correntes, a realizacdo de aplicacées financeiras e a obtencao de
empréstimos. Para o INR, a suspensdo do CNPJ nas hipéteses acima sera ainda
comunicada a CVM.

7.0S IMPACTOS DA IDENTIFICACAO DO BENEFICIARIO FINAL NA
TRIBUTACAO DO INR

A exigéncia de abertura da cadeia de participacdo societéria até alcancar as pessoas
naturais caracterizadas como beneficiarias finais, nos termos apresentados acima, visa
aumentar a transparéncia de entidades registradas no CNPJ, bem como combater praticas
de sonegacdo fiscal, corrupcdo e lavagem de dinheiro. Referida medida também esta em
consonancia com o movimento internacional de cooperacdo e troca de informacdes
tributarias entre paises®.

No caso dos INRs, a identificacdo do beneficiario final desperta especial atencao,
considerando o risco de desenquadramento do regime especial de tributacdo em

68 Nos ultimos anos, observa-se um movimento internacional para cooperacao e troca de informacées tributarias entre paises. Neste
tocante, importante destacar a Convencao sobre Assisténcia Mutua Administrativa em Matéria Tributaria ratificada pelo Brasil em 1
junho de 2016, e promulgada pelo Decreto n. 8.842, de 29 de agosto de 2016. Com o depésito do instrumento de ratificacdo da referida
convencao multilateral junto a Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (“OCDE"), as autoridades fiscais
brasileiras tém exigido maior divulgacdo de informagdes pelos contribuintes, o que se reflete, inclusive, na obrigacdo cadastral de
identificar os respectivos beneficiarios finais, que busca tornar os fluxos de capital mais transparentes.
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decorréncia de possiveis questionamentos fiscais quanto a efetiva origem dos recursos
aplicados no Pais.

Destaca-se, neste sentido, a preocupacao ja manifestada pela Receita Federal de que, por
tras do investidor direto nao residente, possa existir investidor localizado em paraiso fiscal
ou mesmo investidor residente no Brasil (round-tripping). Tal preocupacgao esta associada
ao entendimento de que o regime especial de tributacdo foi assegurado apenas aos
investimentos de portfélio com capital original e exclusivamente estrangeiro que atendem
os requisitos legais, de modo que a presenca de residentes no Pais ou em paraisos fiscais na
estrutura de investimento, ainda que indiretamente, comprometeria sua aplicacao
(MONGUILOD, 2020).

Como exemplo, pode-se mencionar as autuagdes sofridas por gestoras de recursos que
teriam falhado na identificacdo da identidade de cotistas estrangeiros (FILGUEIRAS, 2019).
Conforme veiculado, a Receita Federal estaria exigindo que fundos de investimento em
participagdo comprovassem que seus cotistas sdo de fato ndo residentes, para que entdo
fizessem jus a aliquota zero de imposto de renda em suas aplicacées.

Aparentemente, o objetivo da Receita Federal nas referidas fiscalizacdes seria identificar a
existéncia de eventuais investidores residentes no Brasil ou em paraisos fiscais que
invistam nos FIPs indiretamente na qualidade de beneficiarios finais. Isso considerando
gue, na visdo da autoridade fiscal, a existéncia de investidores indiretos residentes no Brasil
ou em paises com tributacdo favorecida poderia afastar a aplicacdo da aliquota zero de
imposto de renda mencionada acima, concedida com a finalidade de atrair capital
estrangeiro ao Pais.

Neste contexto, diversos cenarios poderiam ser alvo de questionamentos, como aqueles em
gue se tem: (i) um residente no Brasil ao final da cadeia de investimento, ainda que com
seus investimentos devidamente declarados a Receita Federal, (ii) um residente em paraiso
fiscal ao final da cadeia de investimentos, ou mesmo (iii) um residente no Brasil ou em
paraiso fiscal no meio da cadeia de investimentos cujo investidor final esteja fora do Brasil
e fora de paraiso fiscal MONGUILOD, 2020). Passou a ser discutido, entao, até onde deveria
ir a anédlise de uma cadeia de investimentos, principalmente para fins de aplicacdo do
regime especial tributério dos INRs.

Diante das incertezas, a Receita Federal surpreendeu positivamente ao publicar, em 20 de
dezembro de 2019, o Ato Declaratério Interpretativo RFB n. 5 (ADI RFB n. 5/2019)%,
declarando que a aplicacdo do regime especial de tributacdo assegurado a ndo residentes
gue detém investimentos nos mercados financeiro e de capitais no Brasil sera determinada

69 “1° A origem do investimento, para fins de aplicacdo do regime especial de tributagéo previsto nos artigos 88 a 98 da Instrug¢ao Normativa
n° 1.585, de 31 de agosto de 2015, sera determinada com base na jurisdi¢ido do investidor direto no Pais, exceto nos casos de dolo, fraude
ou simulagdo.”
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com base na jurisdicdo do investidor direto no Pais, exceto nos casos de dolo, fraude ou
simulacéo.

Considerando a legislacdo vigente, a interpretacdo veiculada pelo referido ADI se mostra
acertada, validando a aplicacdo do regime tributario especial para o INR qualificado™
direto, mesmo nos casos, contanto que legitimos, em que se tem residente no Pais ou em
paraiso fiscal no meio ou ao final da cadeia de investimentos.

Neste tocante, importante esclarecer que a IN RFB n. 1.863/2018 constitui norma com
finalidade meramente cadastral. Apesar de exigir informacdes sobre a cadeia societaria e
respectivos beneficiarios finais, referida norma ndo atribui quaisquer consequéncias
fiscais aos mesmos, ndo tendo também o condao de alterar o regime especial de tributacao
do INR, sendo necessério diferenciar as exigéncias cadastrais impostas pela Receita Federal
dos requisitos legais para fruicdo pelo investidor nao residente de beneficios fiscais.

A expressdo ‘beneficidrio final” ndo encontra previsdo legal no sistema tributario
brasileiro™ que, ao especificar o tratamento tributario favorecido dos INRs, apenas se refere
ao beneficiario residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo™. Assim, em
linha com o ADI RFB n. 5/2019, importante reconhecer que as informacdes da cadeia
societaria e da pessoa natural beneficidria final ndo sdo Uteis para descaracterizar os
beneficios fiscais do INR.

Nos termos do caput do art. 16 da MP n. 2.189-49/2001, e do art. 88 da IN RFB n. 1.585/2015, 0
regime especial tributario “aplica-se a investidor residente ou domiciliado no exterior,
individual ou coletivo, que realizar operacdes financeiras nos mercados de renda fixa ou de
renda variavel no Pais, de acordo com as normas e condi¢des estabelecidas pelo CMN". Ou
seja, a norma nao faz mencao aos eventuais investidores indiretos, ndo havendo, portanto,
exigéncia de que todos os recursos investidos derivem originalmente de investidores
localizados fora do Brasil e de paraisos fiscais.

O § 2° do art. 16 da MP n. 2.189-49/2001, por sua vez, estabelece que “o regime de tributacao
referido no caput nao se aplica a investimento oriundo de pais que ndo tribute a renda ou
que a tribute a aliquota inferior a vinte por cento, o qual se sujeitara as mesmas regras

70 Por INRs qualificados, entende-se aqueles que, cumulativamente, observam as normas e condicées estabelecidas pelo CMN e nio sdo
residentes ou domiciliados em paraisos fiscais.

71 Oportunamente, destaca-se que a figura do beneficiario final ndo se confunde com a do beneficiario efetivo. Enquanto o beneficiario
final corresponde a pessoa natural que, em ultima instancia, de forma direta ou indireta, possui, controla ou influencia
significativamente a entidade, ou em nome da qual uma transagao é conduzida, o beneficiario efetivo, de acordo com a legislacdo interna
brasileira (art. 26, § 1°, da Lei n. 12.249/2010 e art. 11, § 1°, da Instru¢do Normativa RFB n. 1.154/2011), se caracteriza como a pessoa fisica ou
juridica ndo constituida com o tinico ou principal objetivo de economia tributaria que aufere renda por sua prépria conta e ndo como um
agente, administrador fiduciario ou mandatario por conta de terceiro (CASTRO, 2015).

72 Veja, neste sentido, o disposto no caput do art. 95 da Instru¢do Normativa RFB n. 1.585/2015: “Art. 95. Os rendimentos auferidos nas
aplicagoes em FIP, FIF FIP e FIEE, a que se refere o art. 32, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou
domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que realizar operagdes financeiras no Pais de acordo com as normas e condicGes
estabelecidas pelo CMN, sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota o (zero).” (Destaque nosso)
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estabelecidas para os residentes e domiciliados no Pais”. Novamente, ndo hé exigéncia legal
relativa a jurisdigdo original dos recursos, pois a expressao “investimento oriundo” remete
a jurisdicdo na qual se encontra o investidor direto.

No caso das estruturas de round-tripping, em que os veiculos de investimento estrangeiro
tém como beneficidrio final pessoa natural residente no Brasil, a aplicacdo do regime
tributario especial parece ainda mais acertada. Isso porque o investidor brasileiro em dia
com suas obrigacdes fiscais ja sera devidamente tributado quando realizar os ganhos e
rendimentos decorrentes de seus investimentos no exterior, sendo beneficiado apenas por
eventual diferimento da tributagao™.

Adequadamente, contudo, o ADI RFB n. 5/2019 também consigna que a limitacdo ao
investidor ndo residente direto, para fins de aplicacdo do regime especial de tributacao, ndo
se mantém nos casos de fraude, dolo e simulagdo.

De acordo com o art. 72 da Lei n. 4.502/1964, fraude é toda acdo ou omissado dolosa tendente
a impedir ou retardar, total ou parcialmente, a ocorréncia do fato gerador da obrigagao
tributéria principal, ou a excluir ou modificar as suas caracteristicas essenciais, de modo a
reduzir o montante do imposto devido, a evitar ou diferir o seu pagamento.

A figura do dolo nos remete a violacdo intencional da legislagdo tributéaria, enquanto a
simulacdo, nos termos do § 1° do art. 167 do Cddigo Civil, ocorre quando: (i) os negdcios
juridicos aparentarem conferir ou transmitir direitos a pessoas diversas daquelas as quais
realmente se conferem, ou transmitem, (ii) os negécios juridicos contiverem declaracao,
confissdo, condig¢do ou clausula ndo verdadeira; ou (iii) os instrumentos particulares forem
antedatados, ou pés-datados.

No que diz respeito a simulacao, a doutrina (CASTRO, 2015) ainda distingue a simulacado
absoluta, em que a declaragdo falsa tem por objetivo fingir uma realidade inexistente, da
simulacdo relativa (ou dissimula¢do™), em que a declaracdo falsa finge ndo existir uma
realidade efetivamente existente. Para a legislacdo civil, serd nulo o negécio juridico
simulado, mas subsistira o que se dissimulou, se valido for na substancia e na forma.

73 Por oportuno, importante notar que o ordenamento juridico brasileiro permite outras formas de diferimento da tributacio, como no
caso dos investimentos em fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio fechado. Conforme art. 9°, § 4°, e art. 16 da
Instrucdo Normativa RFB n° 1.585/2015, ndo ha come-cotas para fundos fechados, ficando a tributacao dos investidores restrita aos
seguintes eventos: (i) alienacdo de cotas no mercado secundario, (ii) amortizagao de cotas, ou (iii) resgate de cotas ao término do prazo
de duragao do fundo ou na sua liquidagao.

74 Nos termos do art. 149, VII, do CTN, o lancamento tributario pode ser efetuado e revisto de oficio pela autoridade administrativa quando
comprovar que o sujeito passivo, ou terceiro em beneficio daquele, agiu com dolo, fraude ou simulacéo.

75 Neste tocante, cumpre destacar que o paragrafo tinico do art. 116 do CTN, introduzido pela Lei Complementar n. 104/2001, positivou a
dissimulagao no direito tributario brasileiro ao prever que “a autoridade administrativa podera desconsiderar atos ou negécios juridicos
praticados com a finalidade de dissimular a ocorréncia do fato gerador do tributo ou a natureza dos elementos constitutivos da
obrigacao tributaria, observados os procedimentos a serem estabelecidos em lei ordinéria”. No entanto, como a regulamentacéo previsto
na parte final do referido dispositivo ainda esta pendente, a dissimulacao tributaria ainda nao esta apta a produzir efeitos no sistema
juridico brasileiro (CASTRO, 2015).
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Todavia, no universo tributario, independentemente da validade juridica dos atos
praticados, havera incidéncia tributaria se concretizado o fato gerador do tributo™.

Nos termos definidos acima, fraude, dolo e simulacdo” constituem, portanto, as hipoteses
de excecdo, nas quais se reconhece a necessidade de as autoridades fiscais ndo aceitarem
apenas a jurisdicdo do investidor ndo residente direto para validar a aplicacdo do
tratamento fiscal favorecido. Apenas nestas situagdes, o fisco poderia, por exemplo, se valer
de informacgdes cadastrais referentes a estrutura de investimento para analisar a origem
do investimento e a aplicabilidade do regime especial de tributacgao.

Dessa forma, pode-se dizer que, caso um residente no Pais adquira cotas de um fundo
estrangeiro, que aplica em diversos paises, inclusive em ativos brasileiros, a principio, nao
haverd motivos para a autoridade fiscal questionar a aplicacdo do regime tributério
especial ao fundo, considerando que o investidor direto é ndo residente e ndo existem
indicios de fraude, dolo ou simulagdo™. De igual modo, se uma pessoa fisica residente no
Brasil em dia com suas obrigacdes fiscais constituir empresa no exterior para aplicar nos
mercados financeiro e de capitais brasileiros, cumpridos os requisitos legais e nao
comprovados quaisquer dos vicios referidos acima, também devera ser reconhecida a
aplicabilidade do regime tributério especial a empresa estrangeira.

A anélise deve ser conduzida considerando as particularidades de cada estrutura de
investimento, de modo que, atendidas as demais exigéncias legais para fruicdo do regime
de tributacao especial pelo INR, sua aplicacdo somente seja legitimamente questionada se
efetivamente caraterizada hipétese de fraude, dolo ou simulacgdo. A caracterizacdo desses
vicios deve observar as defini¢bes existentes no ordenamento juridico patrio, nos termos
expostos acima. Assim, por exemplo, para alegar simulagdo, a autoridade fiscal devera
observar os contornos definidos pelo Cédigo Civil, apresentando evidéncias suficientes do
intuito de violar a lei tributaria e esconder a ocorréncia do fato gerador do tributo.

8. CONCLUSAO

Em consonancia com um movimento internacional para tornar os fluxos de capital mais
transparentes, visando combater praticas de sonegacao fiscal, corrupgdo e lavagem de
dinheiro, identificamos como positiva a iniciativa da Receita Federal para obter

76 “Art. 118. A definicdo legal do fato gerador é interpretada abstraindo-se: I - da validade juridica dos atos efetivamente praticados pelos
contribuintes, responsaveis, ou terceiros, bem como da natureza do seu objeto ou dos seus efeitos; II - dos efeitos dos fatos efetivamente
ocorridos.”

77 “Como as condutas de simulacdo necessariamente exigem dolo por parte do agente praticante de tais atos, falar em dolo de violar
obrigacao tributaria impositiva é, necessariamente, falar em simulagao. Nesse tocante, a fraude seria a consequéncia ou resultado da
simulagao.” (CASTRO, 2015, p. 283 e 284)

78 No exemplo dado, considera-se que o fundo estrangeiro (INR direto) nio esta localizado em paraiso fiscal e aplica no mercado financeiro
brasileiro de acordo com as normas do CMN.
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informacdes sobre beneficidrios finais, inclusive dos ndo residentes que investem no
mercado financeiro e de capitais brasileiros.

No entanto, a despeito da exigéncia introduzida pela norma cadastral, os dados dos
beneficidrios finais nada dizem sobre a legitimidade do investimento de portfélio
estrangeiro para fins de aplicacdo do regime especial de tributacdo. Isso porque inexiste na
legislacdo tributaria interna exigéncia de que haja pessoa natural beneficiaria final
residente no exterior fora de paraiso fiscal para que o investimento de portfélio estrangeiro
seja beneficiado pela tributacao favorecida.

Como demonstrado no presente trabalho, o investidor ndo residente que aplique seus
recursos nos mercados financeiro e de capitais do Pais de acordo com a normas e condicées
do Conselho Monetério Nacional, e que néo seja residente ou domiciliado em paraiso fiscal,
estad abrangido pelo regime especial de tributacdo. Para a aplicagcdo do referido regime, a
legislacdo fiscal ndo faz mencdo aos beneficiarios finais dos rendimentos e ganhos, nem
mesmo aos demais investidores indiretos eventualmente existentes na cadeia de
investimento, o que permite concluir que a mesma nos remete apenas ao investidor direto
no Brasil.

Assim sendo, imperioso concluir que, no Brasil, ndo ha vedacao legal ao round-tripping.
Ainda que o beneficiario final seja residente no Pais, esta situagdo, por si s6, ndo
compromete a legitimidade do investimento de portfélio estrangeiro, e, por conseguinte, a
aplicacdo dos beneficios fiscais ao investidor ndo residente direto.

Em um cenério de inseguranca para INRs e seus representantes, o ADI RFB n. 5/2019 veio a
calhar ao formalizar que a origem do investimento, para fins de aplicacdo do regime
especial de tributacdo, deve ser determinada com base na jurisdicao do investidor direto no
Pais, salvo nos casos de dolo, fraude ou simulacao.

Contudo, apesar do avanco observado com a publicacdo do referido ato declaratério
interpretativo, a discussdo sobre o tema ndo se encerra. Resta ainda acompanhar a
interpretacdo e o enquadramento que serao dados pelas autoridades fiscais e tribunais
patrios as figuras da fraude, do dolo e da simulagdo diante dos casos concretos, na
expectativa de que a pretensdo tributaria ndo extrapole mais uma vez os limites da
legislacdo interna vigente. Importante reconhecer que a mera existéncia de residentes no
Brasil ou em paraiso fiscal como investidores indiretos ndo caracteriza, necessariamente,
os vicios referidos acima.
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