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INTRODUGAO

Em 24 de agosto de 2023, foi submetido a apreciagado do Presidente da
Republica o Projeto de Medida Proviséria que recebeu o numero 1.184/2003. O texto
da MP 1.184 foi publicado em edigao extra do Diario Oficial da Unido de 28 de agosto

deste ano.

A Medida Provisoéria, proposta pelo Presidente da Republica ao
Congresso Nacional, teve, por objetivo, “aplicar, aos rendimentos apurados em fundos
de investimento fechados, as mesmas regras e as aliquotas atualmente em vigor

relativas aos fundos abertos, de forma a promover a isonomia entre eles”!.

A “isonomia” buscada visa a implantagao, aos fundos de investimento
fechados, de um sistema de tributacao periédica de imposto sobre a renda retido na

fonte, na modalidade “come-cotas”, ja aplicavel aos fundos abertos de renda fixa.

1EM n°00104/2023 MF. Obtida em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2023-2026/2023/Exm/Exm-
1184-23.pdf. Data: 26/10/2023.
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Os fundos de investimento abertos sdo aqueles em que o investidor
pode adquirir e resgatar cotas livremente, junto ao administrador do fundo. Nao ha

limite para o nimero de cotistas e o prazo de duragdo do fundo ¢ indeterminado?.

Ja os fundos fechados sao aqueles em que ha previsao de um periodo
de captacdo, em que os investidores podem adquirir cotas, e o numero de cotistas é
limitado pelo seu estatuto. As cotas adquiridas s6 podem ser resgatadas ao término
do prazo de duracgao do fundo, ou na sua liquidagao, mas, durante o prazo de duragao
do fundo, €& possivel aliena-las em bolsa de valores ou mercados de balcao

organizado®.

Estaremos tratando do imposto sobre a renda incidente sobre a
remuneracao do cotista nos fundos de investimento fechados, nos moldes previstos
na Medida Proviséria 1.184/2023. Os ganhos e rendimentos obtidos pelos fundos de

investimento permanecem isentos do imposto sobre a renda.

Importante ressaltar que o ato normativo abordado, como 0 nome diz,

tem carater provisorio, e ainda ndo foi submetido ao crivo do Congresso Nacional.

1. A FALTA DE UM DOS REQUISITOS CONSTITUCIONAIS PARA A
PROPOSICAO DE MEDIDA PROVISORIA

Na hipotese em estudo, estamos tratando de normas que instituem nova
hipotese tributaria para o imposto sobre a renda, introduzidas por meio do instrumento
normativo denominado de Medida Proviséria, admitido pela Constituicao de 1988 em

caso de relevancia e urgéncia.

O artigo 62 da Constituicado de 1988 prevé que, em caso de relevancia

e urgéncia, o Presidente da Republica pode adotar medidas provisoérias, com forgca de

lei, devendo submeté-las, de imediato, ao Congresso Nacional.

Os critérios de relevancia e urgéncia, essenciais para que a medida
proviséria seja cabivel, devem, portanto, ser observados, tendo em vista se tratarem

de exigéncias constitucionalmente previstas.

2 Cf. FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro, produtos e servicos. 22.ed., rev e atualiz. Rio de Janeiro:
Qualitymax Editora, 2020, p. 654.
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E insuficiente, portanto, que exista relevancia ou urgéncia para que tais
atos normativos sejam constitucionais, eis que, para cumprir os ditames da Lei Maior,
como lembra Roque Antonio Carrazza, “é imprescindivel que a relevancia se some a
urgéncia”. E s6 ha urgéncia quando, comprovadamente, “inexistir tempo habil para
que uma dada matéria, sem grandes e inilidiveis prejuizos a Nacdo, venha a ser

disciplinada por meio de lei ordinaria” 4.

Ocorre que 0 § 2° do artigo 62 da Carta de 1988 determina que a medida
provisoria que institui ou aumenta imposto s6 produz efeitos a partir do primeiro dia
do exercicio seguinte aquele em que a lei dela decorrente for publicada. Sendo assim,
deve-se aguardar a conversdo da medida provisoria em lei para que, no primeiro dia

do exercicio seguinte, entre em vigor.

Nesse cenario, observa-se que, no caso da Medida Provisoria 1.184,
embora se possa argumentar quanto a sua relevancia, certamente ndo atende ao
critério de urgéncia, tendo em vista que, na melhor das hipoteses, sendo aprovada
pelo Congresso Nacional, sancionada pelo Presidente da Republica e publicada
ainda em 2023, s6 adquire vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2024, quando ja terao

se passado 129 dias desde a sua publicacio.

Sendo assim, o ato normativo padece de vicio formal, eis que o
Presidente da Republica ndo tem competéncia para adotar medida provisoria, a nao
ser que sejam cumpridas todas as exigéncias constitucionais, e essas exigéncias

incluem dois requisitos cumulativos: relevancia e urgéncia.

O vicio formal se identifica no procedimento de producdo da norma,;
instala-se na sua norma introdutora. E que, quando falamos de norma juridica,
devemos considerar que, como ensina Paulo de Barros Carvalho, as normas andam
aos pares. Uma norma, para ingressar no ordenamento juridico, precisa de uma outra
norma, que a introduza. Esta, denominada “norma introdutora” ou “veiculo introdutor”

representa o exercicio da competéncia para introduzir determinada norma.

Segundo Tacio Lacerda Gama, as “normas introdutoras trazem
impressas as marcas da enunciagao, referindo-se ao sujeito enunciador (s), ao

processo de produgéo (p) (i.e., processo legislativo, ato administrativo, sentenga

4 Cf. CARRAZZA, Roque Antonio. Curso de direito constitucional tributdrio. 30.ed., rev, ampl. e atualiz.S30 Paulo:
Malheiros, 2015, p.319.



judicial e outros), assim como as condi¢des de espaco (i.e., Distrito Federal, Municipio
de Belmonte) e de tempo (t) (i.e., 5 de junho de 1976). Em seu antecedente,
prescrevem a forma de producdo dos textos normativos e, por forga disso,
determinam que os enunciados introduzidos devam ser aceitos como enunciados

juridico-positivos™.

A norma introdutora é sempre uma norma geral e concreta. A norma
introduzida sera geral e abstrata, individual e abstrata ou individual e concreta, e

representa o “conteido” inserido, no sistema positivo, pela norma introdutora®.

No antecedente da norma introdutora, tem-se um fato juridico de criagéo
normativa; no seu consequente, esta prescrita a obrigagdo de todos respeitarem o
documento normativo como um instrumento previsto no sistema para veicular normas
juridicas. A norma introduzida representa a matéria que se pretende regular; o
“contetido”. Cada uma dessas normas se presta a um tipo de controle: a norma
introdutora é sujeita a controle formal; a norma introduzida é sujeita a controle

material®.

Sendo assim, por faltar-lhe o imprescindivel carater de urgéncia, a
Medida Provisoria 1.184 padece de um vicio no seu processo de produg¢ao, uma vez
que nao foram cumpridos todos os requisitos que o ordenamento juridico impde para
que este instrumento normativo seja valido. Ao Presidente da Republica falta
competéncia para instituir medida proviséria em circustancia que nao seja,

estritamente, aquela que a Constituicdo prevé: caso de relevancia e urgéncia.

5 Cf. GAMA, Tacio Lacerda. Competéncia tributdria. Fundamentos para uma teoria da nulidade. S3o Paulo:
Noeses, 2009, p. 96.

5 Normas gerais sdo aquelas dirigidas a um conjunto de sujeitos indeterminados; normas individuais dirigem-se
a sujeitos identificados. A individualidade ou a generalidade da norma é identificada no consequente
normativo, enquanto abstracdo e concretude referem-se ao modo como se toma o fato descrito no
antecedente - a tipificagdo de um conjunto de fatos caracterizando uma hipdétese de possivel ocorréncia realiza
uma previsdo abstrata, enquanto que a conduta especificada no espago e no tempo confere a norma carater
concreto. Cf. CARVALHO, Paulo de Barros. Fundamentos juridicos da incidéncia. 11.ed. rev. e atualiz. Sdo Paulo:
Noeses, 2021, p. 38.

7 MURPHY, Celia Maria de Souza. Incorporacio de sociedades. Erro na identifica¢do do sujeito passivo. In: SOUZA,
Priscila de (org.); CARVALHO, Paulo de Barros (coord.). XVIll Congresso Nacional de Estudos Tributdrios: meio
século de tradigdo. Sdo Paulo: Noeses: IBET, 2021, p. 309-310.

8 Cf. IVO, Gabriel. Norma juridica: produgdio e controle. Sdo Paulo: Noeses, 2006, p. 154-5.
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Esse vicio € de natureza formal, tendo em vista estar instalado na sua
norma introdutora. Desse modo, por ndo cumprir os requisitos formais para a sua

existéncia, a Medida Provisoria 1.184 merece ser rejeitada.

2. SOBRE A VIGENCIA DAS MEDIDAS PROVISORIAS E DAS LEIS DELAS
DECORRENTES®

Ter vigéncia é ter forga para disciplinar as condutas previstas, impondo-
Ihes consequéncias juridicas, nos limites espaciais e temporais que o direito positivo
estabelece. A vigéncia é uma propriedade das normas juridicas que estdo aptas a
produzir seus regulares efeitos quando, no mundo factico, ocorrerem os eventos

descritos em seu antecedente©.

A vigéncia das leis, no tocante ao tempo, submete-se ao estipulado no
artigo 12 da LINDB - Lei de Introducao as Normas do Direito Brasileiro (Decreto-Lei
4.657/1942), que determina que, salvo disposi¢ao contraria, a lei comeca a vigorar

em todo o pais quarenta e cinco dias depois de oficialmente publicada.

Dada a ressalva contida no citado dispositivo, a vigéncia da lei no tempo
pode se iniciar em prazo diferente de 45 dias, se houver disposicdo em contrario. No
entanto, o legislador nao é livre para estipular qualquer data; é preciso observar os

principios constitucionais.

No ambito tributario, o legislador constitucional foi extremamente
cuidadoso, uma vez que a tributacdo toca direitos relevantes para as pessoas, tais
como a liberdade e a propriedade''. Por isso, para instituir ou aumentar tributos,

estabeleceu limites objetivos ao legislador ordinario.

Em primeiro lugar, o principio da estrita legalidade estipula que sé a lei
pode instituir ou aumentar tributos, isto é, sé a lei pode descrever os critérios da regra-

matriz de incidéncia tributaria.

9 Como as normas andam aos pares, podemos analisar a vigéncia da norma introdutora e da norma introduzida.
A vigéncia da norma introdutora coincide com o instante da sua inserg¢do no sistema positivo. O mesmo, contudo,
ndo ocorre com as normas introduzidas, cuja vigéncia, muitas vezes, ndo coincide com a entrada em vigor do
instrumento que as introduziu (Cf. CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributdrio. 33.ed, rev. Sdo Paulo:
Noeses, 2023, p. 90). Neste tdpico, estaremos tratando da vigéncia das normas introduzidas.

10 CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributdrio. 33 ed. S3o Paulo: Noeses, 2023, p. 88-89.

11 Cf. CARVALHO, Paulo de Barros. Direito tributdrio, linguagem e método. 8.ed. Sdo Paulo: Noeses, 2021, p.
275.



A Medida Provisoéria 1.184 criou uma nova hipotese tributaria e, com
isso, modificou a regra-matriz do imposto sobre a renda. Ampliou o seu critério
material, eis que, agora, a ele acrescentou “auferir rendimentos peridédicos em fundos

de investimento fechados”.

O principio constitucional da anterioridade anual, previsto no artigo 150,
inciso Ill, alinea b, nao permite que a lei que tenha instituido ou aumentado o imposto
sobre a renda entre em vigor antes do primeiro dia do exercicio seguinte aquele em

que tiver sido publicada.

O principio da irretroatividade da lei tributaria veda a aplicagéo da lei
que tenha instituido ou aumentado tributo a fatos tributarios ocorridos antes da sua
vigéncia.

Esses principios, que se caracterizam como limites objetivos, operam
em favor da seguranca juridica, sobreprincipio e valor superior que garante a
previsibilidade dos efeitos juridicos da regulagdo da conduta'? e a estabilidade nas

relagdes juridicas travadas entre os particulares e entre estes e o Estado.

Por essas razdes, as leis ndo adquirem a vigéncia que é, muitas vezes,
nelas declarada. Ha que se analisar se, de fato, a norma introduzida entra, ou nao,

em vigor na data estabelecida, ante os limites que a Constituigao impoe.

Conforme destaca Paulo de Barros Carvalho:

“[...] a vigéncia das normas tributarias no tempo carrega uma particularidade que deve
ser posta em relevo. Aquelas que instituem ou majoram tributos hdo de respeitar ndo
somente o principio da legalidade, inerente a tipicidade cerrada das figuras tributérias,
como também outro limite, qual seja, aquele sobranceiramente enunciado no corpo do
art. 150, lll, b, e que consiste em terem sido publicadas antes do inicio do exercicio
financeiro em que se pretende cobrar a exagdo. E o principio da anterioridade, que
comporta apenas as excegbes enunciadas no § 1° do mesmo preceptivo
constitucional”’s.

Tendo em vista que o imposto sobre a renda sujeita-se a anterioridade
anual, nos moldes previstos no artigo 150, Ill, b, da Carta de 1988, para que as
normas previstas na Medida Provisoria 1.184 estejam vigentes em 2024, é preciso

que a referida MP seja convertida em lei, publicada ainda em 2023. Isso ocorrendo, a

12 Cf. CARVALHO, Paulo de Barros. Curso de direito tributdrio. 33 ed. Sdo Paulo: Noeses, 2023, p. 168.
13 CARVALHO, Paulo de Barros. Direito tributdrio, linguagem e método. 8.ed. S3o Paulo: Noeses, 2021, p. 312-
313.



lei entrara em vigor em 1° de janeiro de 2024 e estara apta a produzir efeitos para os

fatos ocorridos a partir de entdo, e ndo antes.

A medida provisoria tem forga de lei, em razdo do caput do artigo 62 da
Constituicao da Republica. No caso da MP 1.184, houve a insergao da disposi¢cao que
determina vigéncia imediata, em relagao aos artigos 12 e 13 e aos § 3° e § 4° do artigo

14; e a partir de 1° de janeiro de 2024, em relagdo aos demais dispositivos.

No entanto, para os dispositivos que instituem a tributagao periodica dos
rendimentos dos fundos de investimento fechados, a entrada em vigor em 1° de
janeiro de 2024 depende da sua conversao em lei e publicagao do seu texto em diario
oficial até 31 de dezembro de 2023, tendo em vista que o principio da anterioridade
anual, aplicavel ao imposto sobre a renda, associa-se ao § 2° do artigo 62 da
Constitui¢ao, estipulando que a vigéncia da lei decorrente de uma medida provisoria

s6 se inicia no primeiro dia do exercicio seguinte aquele em que tiver sido publicada.

Como visto, o principio da irretroatividade das leis tributarias determina
que seus dispositivos ndo se aplicam a fatos tributarios ocorridos antes do inicio da

vigéncia da lei que os houver instituido ou aumentado.

Como a vigéncia das normas instituidas por medida provisoria fica
transferida para o primeiro dia do exercicio seguinte aquele em que houver sido
publicada a lei dela decorrente, mesmo que haja a conversdo da MP 1.184 em lei, até
31 de dezembro de 2023, seus dispositivos ndo se aplicam aos fatos ocorridos em
2023.

Desse modo, em virtude dos principios da estrita legalidade, da
anterioridade e da irretroatividade das leis tributarias, ndo ha que se falar em
incidéncia das regras previstas na Medida Provisoria 1.184 a acontecimentos
ocorridos em 2023, que nao estavam, até 31 de dezembro de 2022, previstos em lei

como hipéteses tributarias do imposto sobre a renda.

Mesmo que a MP 1.184 seja convertida em lei até 31 de dezembro de
2023, seus efeitos juridicos ndo podem retroagir para atingir fatos ocorridos antes do

primeiro dia do exercicio seguinte ao da publicagdo da lei em que se converter.

3. AS INOVACOES TRAZIDAS PELA MP 1.084/2023


https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2023-2026/2023/Mpv/mpv1184.htm#art12
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2023-2026/2023/Mpv/mpv1184.htm#art14%C2%A73
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2023-2026/2023/Mpv/mpv1184.htm#art14%C2%A74
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2023-2026/2023/Mpv/mpv1184.htm#art14%C2%A74

De acordo com a legislacdo anterior a Medida Proviséria 1.184, sao
submetidos a tributacédo periddica (“come-cotas”) somente os rendimentos auferidos

pelos cotistas dos fundos de investimento de renda fixa abertos.

Os fundos de investimento de renda fixa, para fins tributarios, sao
definidos por exclusédo: sao todos aqueles que nao se caracterizam como fundos de
investimentos em acdes ou como outros fundos submetidos a regime tributario
especial, tais como os Fundos de Investimento Imobiliario (FIl) e os Fundos de
Investimento em Participacoes (FIP).

Atualmente, a remuneracdo auferida pelos cotistas de fundos de
investimento de renda fixa fechados é tributada somente no resgate das cotas, no
término do prazo ou na liquidagdo do fundo, na amortizagdo das cotas', ou na sua
alienacao'. Nos fundos de renda fixa abertos, os rendimentos séo sujeitos ao imposto
sobre a renda na fonte no resgate das cotas e periodicamente, no ultimo dia util dos

meses de maio e novembro.

Com excegbes e regras especificas, a nova MP passa a prever a
incidéncia da tributacdo periddica a todos os fundos de investimento classificados
pela legislagao tributaria como fundos de renda fixa, sejam eles abertos ou fechados.

14 No resgate e na amortizac3o das cotas, a tributacdo se d4d na modalidade “fonte”, que se caracteriza como
antecipacdo para as pessoas juridicas tributadas pelo lucro real, presumido ou arbitrado e tributacdo exclusiva,
para as pessoas fisicas, microempresas e empresas de pequeno porte optantes pelo Simples Nacional e isentas.
As aliquotas aplicaveis sdo as da tabela regressiva, variando de 22,5% a 20% nos fundos de curto prazo e de
22,5% a 15% nos fundos de longo prazo. Nos moldes definidos pela Lei 9.532/1997, sdo isentas as institui¢des
de carater filantrdpico, recreativo, cultural e cientifico e as associagGes civis que prestem os servigos para os
quais houverem sido instituidas e os coloquem a disposi¢cdo do grupo de pessoas a que se destinam, sem fins
lucrativos. A isencdo, todavia, ndo alcanca os rendimentos auferidos em aplicagdes financeiras.

15 Atualmente, a tributacdo dos ganhos auferidos na alienacdo de cotas durante o prazo de durac¢do do fundo
fechado de renda fixa segue as normas de tributacdo de renda variavel, para as pessoas fisicas e juridicas que as
negociem em bolsa de valores. Se a negociagdo for fora de bolsa de valores, as pessoas juridicas sdo tributadas
segundo as normas de tributacdo de renda varidvel e as pessoas fisicas sofrem a tributagdo de seus ganhos como
ganhos de capital (Cf. BIFANO, Elidie Palma. O mercado financeiro e o imposto sobre a renda. 2.ed. atualiz.e ampl.
Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 314). A Medida Provisdria 1.184 altera essas regras e aplica, a esses ganhos e
rendimentos, as regras de tributacdo da renda fixa. Prevé, no seu artigo 22, que esses ganhos serdo tributados na
fonte, na data da distribuicdo de rendimentos, da amortizacdo, do resgate ou aliena¢do de cotas, caso ocorra
antes do ultimo dia util dos meses de maio e novembro, com aliquota de 15% ou 20%, conforme se trate de
fundo de longo ou curto prazo, com a possibilidade haver a incidéncia de aliquota complementar, caso a
operagao ocorra em até de 720 dias, nos fundos de longo prazo, ou 180 dias, nos fundos de curto prazo.
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3.1. Os Fundos de Investimento em Participacoes (FIP), os Fundos de
Investimento em Acoes (FIA) e os Fundos de Investimento em
indice de Mercado (ETF) — exceto os ETFs de Renda Fixa

N&o se sujeitam a tributacao periddica os Fundos de Investimento em
Participacbes (FIP), os Fundos de Investimento em Ac¢des (FIA) e os Fundos de
Investimento em indice de Mercado (ETF) — exceto os ETFs de Renda Fixa, desde
que cumpram os requisitos previstos na Medida Provisoria e se enquadrem como

“entidades de investimento”.

O conceito de “entidade de investimento” foi introduzido pelo artigo 7°

da MP 1.184, nos seguintes termos "e:

Art. 7° Para fins do disposto no art. 3°% serdo classificados como entidades de
investimento os fundos que tiverem estrutura de gestao profissional, no nivel do fundo
ou de seus cotistas quando organizados como fundos ou veiculos de investimentos,
no Brasil ou no exterior, representada por agentes ou prestadores de servicos com
poderes para tomar decisdes de investimento e desinvestimento de forma
discricionaria, com o propésito de obter retorno por meio de apreciacdo do capital
investido, renda ou ambos, na forma a ser regulamentada pelo Conselho Monetario
Nacional - CMN.

Sendo assim, os rendimentos obtidos pelos cotistas dos Fundos de
Investimento em Participac¢des (FIP), dos Fundos de Investimento em Acdes (FIA) e
dos Fundos de Investimento em indice de Mercado (ETF) (exceto os ETFs de Renda
Fixa) que n&o se enquadrarem no conceito de “entidade de investimento” ficam, a
partir da vigéncia da lei ordinaria na qual a medida provisoria vier a se converter,

sujeitos a tributacao periddica do imposto sobre a renda, na modalidade “fonte”.

Os Fundos de Investimento em Participacdées (FIP), ou Fundos de
Private Equity, sao fundos com regulamentagdo prépria, constituidos na forma de
condominio fechado'’. Para ndo se sujeitarem ao “come-cotas”, esses fundos, além
de serem enquadrados como entidades de investimento, devem cumprir 0s requisitos
de alocagdao, enquadramento e reenquadramento de carteira previstos na
regulamentacdo da Comisséo de Valores Mobilidrios - CVM'8. Caso ndo cumpram os
requisitos, os rendimentos de seus cotistas ficam igualmente sujeitos a tributacéo

periddica pelo imposto sobre a renda na fonte.

16 MP 1.184/2023, art. 72.

17 Sobre o assunto, cf. FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro: produtos e servi¢os. 22.ed., rev. e atualiz. Rio de
Janeiro: Qualitymark Editora, 2020, p. 696-698.

18 MP 1.184/2023, art. 42,



Os Fundos de Investimento em A¢des (FIA) podem ser de varios tipos
e podem ser constituidos como condominio aberto ou fechado'®. A partir da MP 1.184,
serdo assim considerados aqueles que forem enquadrados como entidades de
investimento e possuirem uma carteira composta por, no minimo, 67% de agdes, ou

de ativos equiparados, efetivamente negociados no mercado a vista de bolsa de

valores, no Pais ou no exterior2°.

O percentual minimo de agdes ou ativos equiparados que deve compor
a carteira do fundo nao foi alterado pela MP 1.184, mas a regra para a classificacéo
de um fundo na categoria de “fundo de investimento em ag¢des” ficou mais rigida. De
acordo com o regramento anterior, bastava que as agdes fossem admitidas a
negociagdo no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade assemelhada?’, mas,
a partir da entrada em vigor das regras previstas na MP 1.184, esses ativos precisam
ser efetivamente negociados no mercado a vista de bolsa de valores, no Pais ou no

exterior.

Os rendimentos do cotista do Fundo de Investimento em A¢des que nao
observar essas regras ficardo sujeitos ao regime de tributacdo periddica a partir do

momento do desenquadramento da carteira, salvo se, cumulativamente??:

(i) a propor¢ao nao for reduzida para menos de 50% do total da carteira de
investimento;

(ii) a situacao for regularizada no prazo maximo de 30 dias; e

(iii) o fundo nao incorrer em nova hip6tese de desenquadramento no

periodo de 12 meses subsequentes.

Na hipotese de desenquadramento, os rendimentos produzidos até a

data da alteragao ficardo sujeitos ao IRRF nessa data?s.

Os Fundos de Investimento em indices de Mercado (Fl), ou Exchange

Traded Funds (ETF), sujeitam-se a regulamentacao prépria e constituem-se na forma

19 Sobre o assunto, cf. FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro: produtos e servicos. 22.ed., rev. e atualiz. Rio de
Janeiro: Qualitymark Editora, 2020, p. 660, 661, 674-677.

20 MP 1.184/2023, art. 59.

21 i 9.532/1997, art. 28, § 62, com a alteracdo introduzida pelo art. 22 da Medida Provisdria 2.189-49/2001.

22 MP 1.184/2003, artigo 59, § 49.

23 MP 1.184/2003, artigo 59, § 59.
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de condominio aberto?*. Para ndo se sujeitarem a sistematica do “come-cotas”, além
de serem enquadrados como entidades de investimento, deverdao cumprir 0s
requisitos de alocagéo, enquadramento e reenquadramento de carteira previstos na
regulamentagdo da CVM e possuir cotas efetivamente negociadas em bolsa de
valores ou mercado de balcéo organizado, com excegéo dos ETFs de Renda Fixa?®.

Também n&o se sujeitam ao “come-cotas” os fundos de investimento
que investirem, no minimo, 95% de seu patriménio liquido em Fundos de Investimento
em Participacdes (FIP), Fundos de Investimento em Acdes (FIA) e Fundos de
Investimento em indice de Mercado (ETF) — exceto os ETFs de Renda Fixa2®.

3.2. Os Fundos de Investimento Imobiliario (FIl), os Fundos de
Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro) e os
demais fundos aos quais as regras da MP nao se aplicam

As novas regras, introduzidas pela MP 1.184, ndo se aplicam aos
Fundos de Investimento Imobiliario (FIl) e aos Fundos de Investimento nas Cadeias
Produtivas Agroindustriais (Fiagro)?’, instituidos pela Lei 8.668/1993, com as

alteracdes posteriores.

Para os cotistas dos Fll, pessoas fisicas, a Lei 11.196/2005 previu
isencao do imposto sobre a renda, na fonte e na declaracao de ajuste anual, desde
que as cotas dos fundos fossem admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas
de valores ou no mercado de balcao organizado. Esse beneficio foi, posteriormente,
estendido para os cotistas dos Fiagro, pela Lei 14.130/2021.

Todavia, a Medida Proviséria 1.184 instituiu novas regras, mais rigidas,
para a isengcao desses rendimentos: ficam isentos do imposto sobre a renda, na fonte
e na declaracao de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos
pelos Fll e pelos Fiagro cujas cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente

em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado e sejam efetivamente

negociadas em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado. Para a

24 Sobre o assunto, cf. FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro: produtos e servicos. 22.ed., rev. e atualiz. Rio de
Janeiro: Qualitymark Editora, 2020, p. 704-706.

25 MP 1.184/2023, art. 6°.

26 MP 1.184/2023, art. 92.

27 MP 1.184/2023, art. 23, inciso .
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concessao do beneficio da isencao, esses fundos precisarao ter, no minimo, 500

cotistas, ao passo que o minimo atual é de 50.

(ii)

(i)

(iv)

(vi)

Também né&o se aplicara a tributacao periédica:

aos investimentos de residentes ou domiciliados no exterior em fundos
de investimento em titulos publicos de que trata o artigo 1° da Lei
11.312/06;

aos investimentos de residentes ou domiciliados no exterior em FIPs e
Fundos de Investimento em Empresas Emergentes (FIEE) de que trata
o artigo 3° da Lei 11.312/06;

aos Fundos de Investimento em Participacdes em Infraestrutura (FIP-
IE) e aos Fundos de Investimento em Participagdo na Producao
Econdmica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagéo (FIP-
PD&I) de que trata a Lei 11.478/07;

aos Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) e demais
de que trata a Lei 12.431/11;

aos fundos de investimentos com cotistas exclusivamente residentes ou
domiciliados no exterior, nos termos do disposto no art. 97 da Lei
12.973/14; e

aos ETFs de Renda Fixa de que trata o artigo 2° da Lei 13.043/14.

4, A IMPOSSIBILIDADE DE AS NOVAS REGRAS INSTITUIDAS PELA MP
1.184 SE APLICAREM A FATOS OCORRIDOS EM 2023

O caput do artigo 11 da MP 1.184 prevé que os rendimentos dos

cotistas, apurados até 31 de dezembro de 2023, nas aplicagdes em fundos de

investimento que nao estavam sujeitos, até o ano de 2023, a tributagéo peridédica nos

meses de maio e novembro de cada ano e que estarao sujeitos a tributagao periddica

a partir do ano de 2024, com base no artigo 2° ou no artigo 10, serao apropriados pro

rata tempore até 31 de dezembro de 2023 e ficardo sujeitos ao IRRF a aliquota de

quinze por cento.
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Os paragrafos 5° e 6° do mesmo artigo preveem que esse
imposto devera ser retido pelo administrador do fundo de investimento e recolhido a
vista, até 31 de maio de 2024, ou podera ser recolhido em até 24 parcelas mensais e
sucessivas, com pagamento da primeira parcela até 31 de maio de 2024. O artigo 12
oferece opcao para pagamento antecipado, ainda em 2023, com aliquota reduzida.

Ocorre que a legislagéo vigente em 2023 prevé que os rendimentos ou
ganhos dos cotistas dos fundos fechados s6 ocorre nas hipoteses de: (i) resgate das
cotas, quando do término do prazo do fundo ou da sua liquidagao, (ii) na sua
alienacao, ou (iv) na amortizagcdo das cotas. Essas regras sdo as que devem ser

aplicadas aos fatos ocorridos em 2023.

Diante disso, para que fosse valida a exigéncia de imposto sobre a
renda correspondente ao periodo até 31 de dezembro de 2023, a lei que assim o
previsse deveria ter sido publicada até 31 de dezembro de 2022, para estar vigente e

produzir efeitos em 2023.

A lei que pode entrar em vigor em 1° de janeiro de 2024, decorrente da
conversado da MP 1.184, nao pode retroagir para alcancar fatos ocorridos até 31 de

dezembro de 2023, por forga do principio da irretroatividade da lei tributaria.

Sendo assim, mesmo que a MP 1.184 seja aprovada até 31 de
dezembro de 2023, e que, até essa mesma data, seja publicada a lei na qual se
converter, todos os rendimentos apurados nos fundos de investimento fechados, em
31 de dezembro de 2023, devem ser tributados segundo a legislagéo vigente em
2023.

Em 2024, os fatos tributarios que ocorrerdao em maio € novembro s6
podem tributar os rendimentos auferidos a partir de 1° de janeiro de 2024, e nao antes,
sob pena de violagdo aos principios da estrita legalidade, da anterioridade e da
irretroatividade da lei tributaria e, por consequéncia, do principio da seguranga
juridica.

Por essa razao, ndo se pode admitir a constitucionalidade do artigo 11
da Medida Provisoéria, tendo em vista que, para os fundos de investimento fechados,
em 2023, néo existe lei vigente que imponha a tributagéo pelo imposto sobre a renda
antes do resgate das cotas, no término do prazo ou na liquidagao do fundo, ou antes

da sua alienag&do ou amortizagao.
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Para que se pudesse ftributar, pelo imposto sobre a renda, os
rendimentos ou ganhos recebidos pelos cotistas de fundos de investimento fechados
até 31/12/2023, uma lei que assim o previsse teria de estar vigente em 2023, ou seja,
a lei contendo essa previsao deveria ter sido publicada até 31/12/2022, e isso nao

ocorreu.

Sendo assim, considerando que a conversao em lei da MP 1.184 ocorra
até 31 de dezembro de 2023, somente os rendimentos auferidos a partir de 1° de
janeiro de 2024, pelos cotistas dos fundos de investimento fechados, poderéao ser

tributados segundo o seu regramento.

Isso remete a tributacdo sobre os rendimentos auferidos pelos cotistas
até 31 de dezembro de 2023 para o momento do resgate das cotas, no término do
prazo do fundo ou na sua liquidagdo, ou para o0 momento da amortizagdo ou da

alienagao das cotas.

5. DA SANCAO POLITICA PREVISTA NO § 92 DO ARTIGO 11 DA MP 1.184

No § 9° do artigo 11, a Medida Proviséria estipula que os fundos de
investimento que n&o promoverem o recolhimento do imposto incidente sobre os
rendimentos de seus cotistas, correspondente ao periodo que se encerra em
31/12/2023, nos moldes previstos na MP, ndo poderédo efetuar distribuicdes ou
repasses de recursos aos cotistas ou realizar novos investimentos, até que haja a

quitacdo integral do imposto, com eventuais acréscimos legais.

Com isso, a MP 1.184 visa impedir que os fundos de investimento
fechados pratiquem atos licitos, inerentes as suas regulares operagdes, caso nao
recolham ao Erario o imposto correspondente aos rendimentos por eles auferidos no
periodo que se estende desde a constituicdo do fundo até 31 de dezembro de 2023,

conforme determinado pela Medida Provisoria.

E patente que esse dispositivo visa coagir o fundo de investimento
fechado, por meio de seu administrador, a reter e recolher o imposto sobre os
rendimentos correspondentes a periodo anterior ao da possivel vigéncia da lei em
que a MP pode se converter. Caso o recolhimento ndo seja realizado, impde-se ao
fundo de investimento um constrangimento a pratica de atos licitos, e tal

constrangimento se da em razao do n&o recolhimento de tributo.
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Temos para ndés que impedir que o fundo de investimento pratique
operacgoes licitas, inerentes as suas atividades, até que promova o recolhimento do
imposto, caracteriza-se como uma sangao politica tributaria, pratica repudiada pelo

Supremo Tribunal Federal, na expressao de suas Sumulas 7028, 3232° ¢ 54730,

O Supremo Tribunal Federal, ao julgar a exigéncia de garantia real ou
fidejussoria para impressao de documentos fiscais de contribuintes inadimplentes, no

leading case RE 565.048, fixou a seguinte tese de repercussao geral (Tema 31):

E inconstitucional o uso de meio indireto coercitivo para pagamento de tributo —
“sangao politica” —, tal qual ocorre com a exigéncia, pela Administragao Tributaria, de
fianga, garantia real ou fidejusséria como condigdo para impressao de notas fiscais de
contribuintes com débitos tributarios.

No Tema de Repercussdao Geral 856, cujo leading case foi o
ARE 914.045, no qual se discutiu a constitucionalidade de restricbes impostas pelo
Estado ao livre exercicio de atividade econdmica ou profissional, quando aquelas
forem utilizadas como meio de cobranga indireta de tributos, o STF firmou a seguinte

tese:

E inconstitucional a restricdo ilegitima ao livre exercicio de atividade econémica ou
profissional, quando imposta como meio de cobrancga indireta de tributos.

No caso da MP 1.184, a situagao é ainda mais grave, porque o imposto
exigido foi instituido ao arrepio dos principios da estrita legalidade, da anterioridade e
da irretroatividade da lei tributaria. Conforme anteriormente colocado, ndo ha, em
2023, lei vigente que determine o recolhimento do imposto sobre os rendimentos dos
cotistas de fundos de investimento fechados antes do resgate, da alienacdo ou da

amortizacao das cotas.

Como se Vvé, o disposto no § 9° do artigo 11 da Medida Provisoéria, por
instituir sangéo injusta, de natureza politica tributaria, ndo pode prosperar, ante
posicionamento ja externado no Supremo Tribunal Federal, de rejeitar,

reiteradamente, a imposicao de sang¢des dessa natureza.

28 £ inadmissivel a interdicdo de estabelecimento como meio coercitivo para cobranca de tributo.

29 E inadmissivel a apreensdo de mercadorias como meio coercitivo para pagamento de tributos.

30 N3o é licito a autoridade proibir que o contribuinte em débito adquira estampilhas, despache mercadorias
nas alfandegas e exerga suas atividades profissionais.
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https://portal.stf.jus.br/processos/detalhe.asp?incidente=4844218

Nao fosse, esta, razao suficiente, a citada san¢ao € imposta em razéo
da falta de recolhimento de imposto sobre a renda instituido em violacdo aos

principios da estrita legalidade, da anterioridade e da irretroatividade da lei tributaria.

SINTESE CONCLUSIVA

A MP 1.184/2023 ainda nao foi submetida ao crivo do Congresso
Nacional.

Para que as normas previstas na Medida Proviséria 1.184 estejam
vigentes em 12 de janeiro de 2024 e aptas a produzir efeitos a partir de entéao, é
preciso que a referida MP seja convertida em lei, publicada ainda em 2023.

O artigo 62 da Constituicao de 1988 prevé que o Presidente da

Republica podera adotar medidas provisorias em caso de relevancia e urgéncia. O

Presidente da Republica ndo tem competéncia para adotar medida proviséria, a ndo

ser que sejam cumpridos ambos 0s requisitos.

Como o § 2° do artigo 62 da Carta de 1988 determina que a medida
provisoria que institui ou aumenta imposto s6 produz efeitos a partir do primeiro dia
do exercicio seguinte aquele em que a lei dela decorrente for publicada, a MP 1.184
nao cumpre o requisito de ser urgente e, portanto, padece de vicio formal, que € um

vicio na sua norma introdutora, que torna o ato normativo invalido.

A MP 1.184 criou uma nova hipétese tributaria, eis que modificou a
regra-matriz do imposto sobre a renda, tornando seu critério material mais amplo. Por
esse motivo, a lei dela decorrente submete-se ao principio da anterioridade, que nao
permite que a lei que tenha instituido ou aumentado o imposto sobre a renda entre
em vigor antes do primeiro dia do exercicio seguinte aquele em que tiver sido
publicada. No entanto, mesmo que haja a conversdo da MP 1.184 em lei publicada

até 31/12/2023, seus dispositivos ndo se aplicam aos fatos ocorridos em 2023.

Com excecbes e regras especificas, a nova MP passa a prever a
incidéncia da tributagéo periddica a todos os fundos de investimento classificados
pela legislagao tributaria como fundos de renda fixa, sejam eles abertos ou fechados.
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Fundos de investimento abertos sdo aqueles em que o investidor pode
adquirir e resgatar cotas livremente, junto ao administrador do fundo; ndo ha limite

para o numero de cotistas e o prazo de duracao do fundo é indeterminado.

Fundos fechados sao aqueles em que ha previsdo de um periodo de
captacdo, em que os investidores podem adquirir cotas, e 0 numero de cotistas é
limitado pelo seu estatuto. As cotas adquiridas sé podem ser resgatadas ao término
do prazo de duragao do fundo, ou na sua liquidagdo, mas, durante o prazo de duragéo
do fundo, € possivel aliena-las em bolsa de valores ou mercados de balcdo
organizado

Nao se sujeitam a tributacao periédica os Fundos de Investimento em
Participacbdes (FIP), os Fundos de Investimento em Acgdes (FIA) e os Fundos de
Investimento em indice de Mercado (ETF) — exceto os ETFs de Renda Fixa, desde
que cumpram os requisitos previstos na Medida Proviséria e se enquadrem como

“entidades de investimento”.

As regras introduzidas pela MP 1.184/2023 nao se aplicam aos Fundos
de Investimento Imobiliario (FIl) e aos Fundos de Investimento nas Cadeias
Produtivas Agroindustriais (Fiagro).

Nao se sujeitardo ao “come-cotas” os fundos de investimento que
investirem, no minimo, 95% de seu patrimdnio liquido em Fundos de Investimento em
Participagdes (FIP), Fundos de Investimento em Agdes (FIA) e Fundos de

Investimento em indice de Mercado (ETF) — exceto os ETFs de Renda Fixa.

Nao se aplicara a tributagdo periddica: (i) aos investimentos de
residentes ou domiciliados no exterior em fundos de investimento em titulos publicos
de que trata o artigo 1° da Lei 11.312/06; (ii) aos investimentos de residentes ou
domiciliados no exterior em FIPs e Fundos de Investimento em Empresas
Emergentes (FIEE); (iii) aos Fundos de Investimento em Participagbes em
Infraestrutura (FIP-IE) e aos Fundos de Investimento em Participacdo na Producéo
Econdmica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacédo (FIP-PD&I); (iv)
aos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) e demais de que trata a
Lei 12.431/11; (v) aos fundos de investimentos com cotistas exclusivamente
residentes ou domiciliados no exterior (art. 97 da Lei 12.973/14); e (vi) aos ETFs de
Renda Fixa.
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A legislacéo vigente em 2023 prevé que a tributagdo dos rendimentos
ou ganhos dos cotistas dos fundos fechados s6 ocorre nas hipoteses de: (i) resgate
das cotas, quando do término do prazo do fundo ou da sua liquidagao, (ii) na sua
alienagao, ou (iv) na amortizagao. Essas regras sdo as que devem ser aplicadas aos
fatos ocorridos em 2023, tendo em vista que ndo ha lei vigente que exija o

recolhimento de imposto sobre a renda fora dessas hipoteses.

A lei que podera entrar em vigor em 1° de janeiro de 2024, decorrente
da conversao em lei da MP 1.184, n&o pode retroagir para alcancar fatos ocorridos

até 31/12/2023, por for¢a do principio da irretroatividade da lei tributaria.

Sendo assim, somente os rendimentos auferidos a partir de 1° de janeiro
de 2024, pelos cotistas dos fundos de investimento fechados, poderao ser tributados
segundo o novo regramento, o que remete a tributacdo sobre os rendimentos
auferidos pelos cotistas, até 31 de dezembro de 2023, para o momento do resgate
das cotas, no término do prazo do fundo ou na sua liquidagao, ou para o momento da

amortizacdo ou da alienagao das cotas.

O § 9°do artigo 11, da MP 1.184, estipula que os fundos de investimento
gue ndo promoverem o recolhimento do imposto incidente sobre os rendimentos de
seus cotistas, apurados até 31/12/2023, nos moldes previstos, ndo poderao efetuar
distribuicdes ou repasses de recursos aos cotistas ou realizar novos investimentos,

até que haja a quitacao integral do imposto, com eventuais acréscimos legais.

A sancdo prevista tem natureza politica tributaria, pratica
reiteradamente repudiada pelo Supremo Tribunal Federal, situagao que é ainda mais
grave neste caso, tendo em vista que o tributo exigido foi instituido em violagdo aos
principios da estrita legalidade, da anterioridade e da irretroatividade da lei tributaria.

Por isso, a sangéo do § 9° do artigo 11 da MP 1.184 n&o pode prosperar.
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