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Giadcomo Paro: Regulamentacao da tributacdo do investidor-anjo

A recentemente publicada Lei Complementar 155/2016 alterou aLei Complementar 123/2006, que
instituiu o Estatuto Naciona da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte, introduzindo uma nova
sistematica para que o investidor realize aportes de capital em microempresas e empresas de pegueno
porte.

O “investidor-anjo”, que pode ser uma pessoa fisica, pessoajuridica ou mesmo um fundo de
investimento, celebrara contrato de participacdo com a sociedade para realizacéo do aporte de recursos,
ndo se tornando, no entanto, socio da empresa, umavez gue o aporte realizado ndo integrara o capital
socia desta.

A partir do aporte de capital, o investidor-anjo poderd auferir rendimentos de trés formas: a) participacdo
nos resultados, limitada a 50% do lucro apurado pela empresa no periodo; b) resgate do valor aportado,
devidamente corrigido, apés um prazo de, no minimo, 2 anos, contados da data do investimento; c)
transferéncia da titularidade do aporte.

A regulamentac&o da tributac&o sobre retirada do capital investido foi atribuida ao Ministério da
Fazenda. A fim de colher subsidios para essa regulamentacdo, a Receita Federal submeteu a consulta
publica a minuta da Instrucdo Normativa a ser editada com o intuito de disciplinar a tributagdo dos
rendimentos auferidos pel os investidores-anjo.

Ainda que, como se viu, os rendimentos possam ser auferidos por trés formas distintas, a Receita Federal
propde que eles sejam submetidos sempre a mesma cargatributéria. De fato, todos esses rendimentos
serdo submetidos ao imposto de renda calculado a partir da aplicacéo de aliquotas regressivas em funcéo
do tempo de duragéo do contrato de participacdo, sendo: @) 22,5%, para contratos de participacéo com
prazo de até 180 dias; b) 20%, para contratos de participacdo com prazo de 181 a até 360 dias; ¢) 17,5%,
para contratos de participacdo com prazo de 361 a até 720 dias; e d) 15%, para contratos de participacdo
com prazo superior de 720 dias.

Vé-se que a Receita Federal optou por conferir a esses rendimentos obtidos pelo investidor-anjo
tratamento tributério similar aquel e conferido aos rendimentos produzidos por aplicactes financeiras de
renda fixa e variavel, estimulando a longevidade dos investimentos realizados.

Jano caso datransferéncia de titularidade a aplicacdo de aliquotas regressivas em funcdo do prazo do
investimento paratributacdo do ganho de capital parece ir de encontro a alteracéo promovidapelaLei
13.259/2016, que instituiu a tributacdo do ganho de capital pelo imposto de renda com base em aliquotas
progressivas, que vao de 15% a 22%, em func¢édo do valor do ganho. De fato, conforme justificativa
apresentada para a edicéo da Medida Provisoria 692/2015, posteriormente convertidanaLel
13.259/2016, ainstituicéo das aliquotas progressivas em funcéo do ganho auferido teria como objetivo
justamente atender ao principio da capacidade contributiva, que ndo estaria sendo observado na
sistematica proposta para tributacéo do investidor-anjo.

E possivel identificar, também, um tratamento tributério mais gravoso conferido & participagso nos
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resultados recebida pelo investidor-anjo do que aguel e dispensado aos dividendos distribuidos aos socios
daempresainvestida. Essa medida parece ser decorréncia da condicéo de ndo socio do investidor-anjo.

N&o deixa de chamar a atencéo a escolha de prazos que podem ser bastante curtos, umavez que o
contrato de participacdo deve ter prazo minimo de 2 anos, ou sgja, 730 dias. Vae dizer, salvo nos casos
de transferéncia do direito em prazo inferior ao prazo minimo de durac&o do contrato de participacéo, a
aliguota do imposto de renda aplicavel sera sempre de 15%.

Vale destacar que, nos casos de participacao nos resultados e de correcéo no resgate, o imposto de renda
devera ser retido nafonte. Nos casos de pessoas fisicas, pessoas juridicas isentas ou optantes pelo
Simples, o imposto retido na fonte sera considerado definitivo, enquanto, nos casos de pessoas juridicas
optantes pelo lucro real, presumido e arbitrado, o imposto retido na fonte sera considerado antecipacéo,
razdo pela qual esses rendimentos irdo compor a base de calculo do IRPJ e da CSLL. Osfundos de
investimento que estiverem na posi¢do de investidor-anjo n&o sofrem retencao.

Ja quando o investidor-anjo aufere rendimentos derivados da transferéncia da titularidade do direito, o
imposto de renda devera ser apurado e recolhido pelo préprio investidor. Se o investidor-anjo for pessoa
juridica optante pelo lucro real, presumido ou arbitrado, os rendimentos obtidos dever&o compor a base
decalculodo IRPJedaCSLL.

A redacdo definitiva da Instrucdo Normativa deve ser divulgada apenas apés o dia 20 de janeiro, dataem
que Se encerra o prazo para apresentacdo de sugestdes de mudancas ao texto proposto.

Gidcomo Paro, mestre em Direito Tributério pela USP, socio do escritério Souto Correa Advogados
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