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Breyner: Receita freia investidor-anjo com tributacao indevida

A Instrucdo Normativa 1.719, da Receita Federal, publicada dia 21 de julho de 2017, “regulamentou” a
tributacdo da remuneragéo do investidor-anjo pelo imposto sobre arenda, figuracriadapelaLC
155/2016 ao introduzir o artigo 61-A na L C 123/2006, que institui 0 Simples Nacional.

Em breve andlise, referida introducdo se deu num contexto de crescimento das chamadas startups, que
S80 empresas geralmente em estagio embrionério (e por isso em busca de investimentos) dedicadas a
criar e formatar um model o de negdcios inovador que altera o curso econémico de determinado mercado
(carédter disruptivo), vocacionado a repeticdo e ao crescimento em escala (e por isso com ata agregacéo
devaor).

A pretexto de regular o tema, a Instrucdo Normativa é umainoportuna medida recheada de ilegalidades e
inconstitucionalidades.

O artigo 5°daIN RFB 1.719/2017 determinou a tributagdo da remuneragao auferida periodicamente pelo
investidor-anjo pelo aporte de capital, submetendo-a ao imposto sobre a renda por aliquotas regressivas
em funcdo do tempo do contrato de participacéo que o fundamenta (22,5% para 180 dias; 20% de 181 a
360 dias; 17,5% de 361 a 720 dias e 15% apds 720 dias).

Comegamaos por expor brevemente a remuneragéo do investidor-anjo pelo aporte de capital investido e a
demonstrar ailegalidade e inconstitucionalidade da IN RFB 1.719/2017.

Segundo o artigo 61-A, 84°, 111 daLC 123/2006, o investidor-anjo sera remunerado pelo aporte de
capital, nos termos do contrato de participacdo, pelo prazo maximo de cinco anos. Ja o 86° do artigo 61-
A regula essa remuneracdo, ao estabelecer que ela sera devida ao final de cada periodo, correspondente
aos resultados obtidos, ndo superior a 50% dos lucros da ME ou EPP.

Pois bem, adotando-se no contrato de participagdo uma remuneracéo correspondente aos resultados
obtidos consistente em percentual dos lucros da sociedade até o limite de 50%, essa remuneracéo
equival e aos dividendos recebidos por acionistas de sociedades andnimas. 1sso porque, em ambos os
casos, podemos identificar que o beneficiario do pagamento:

a) realizou um investimento na sociedade, adquirindo agbes (caso do acionista de uma sociedade
anénima) ou aportando capital (caso do investidor-anjo de uma ME e EPP);

b) assume o risco de ndo ser remunerado pelo capital investido caso a sociedade ndo apure lucros a
serem distribuidos.

Nota-se que o investidor-anjo assume um risco ainda maior que alguns acionistas, pois estes podem ter
direito avoto, ou sgja, podem influenciar as condutas da sociedade, ao passo que aquele ndo tem essa
prerrogativa (artigo 61-A, 84°, | daLC 123/2006).

Logo, ndo nos parece haver margem para davidas. o investidor-anjo recebe dividendos, que constituem a
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parte do lucro distribuida em remuneracéo ao capita investido na sociedade, seja ele por meio do capital
social (integralizagéo, compra de quotas ou de agdes), seja ele pela novafigurado aporte de capital
criadapela LC 147/2014.

O caso, portanto, é de aplicacdo do artigo 10 da Lei 9.249/99, que afasta a retencdo e estabelece a
isencéo do imposto sobre a renda dos valores na pessoa do beneficiario da distribuicdo de lucros.

Importante ressaltar que o STJ (REsp 884.999/BA, 22 Turma, rel. ministro Mauro Campbell Marques,
julgado em 16/09/2008) negou a aplicacdo dessa isencéo sobre lucros distribuidos aos administradores
de sociedades pel os seguintes fundamentos: a) sua base de distribui¢do ndo € o lucro liquido (arts. 193 a
205 daLei 6.404/74 —LSA), mas sim o lucro antes do imposto (artigo 190 daL SA); b) ndo consistia
essa distribuicdo em remuneracéo de capital investido e c) poderia ser usada como tética elisivada
tributacdo pela substituicéo da remuneracdo dos administradores pela distribuicdo de lucros.

Nenhuma dessas justificativas se apresenta no caso do investidor-anjo que: a) tera sua distribuicdo
baseada no resultado da sociedade, ou sgja, seu lucro liquido; b) é remuneracéo pelo aporte de capital, ou
sgja, pelo capital investido e ¢) inexiste outra alternativa de remuneragdo do investidor-anjo enquanto ele
se mantenha nessa qualidade, ou segja, ndo halugar para préticas elisivas.

Portanto, além de se enquadrar no artigo 10 da Lei 9.249/99, o caso se gjusta perfeitamente nos
argumentos el aborados pelo STJ que justificam a aplicagéo ou ndo do referido dispositivo.

A outra conclusdo ndo se chega que n&o pelailegalidade daIN RFB 1.179/2017, pois determinaa
incidéncia do imposto sobre a renda sobre fato previsto como isento da tributacéo.

A conclusdo ndo nos parece refutavel pelo apego a detalhes formais, como por exemplo, adistincéo
entre a figura do socio e do investidor-anjo em termos de participacdo societaria, instrumento de
investimento, direito avoto e etc. Quem argumentar que tais diferencas sdo relevantes para a aplicagéo
do artigo 10 da Lei 9.249/99 (e ndo o sdo, pois o dispositivo sequer 0s menciona), além deter queir
contraaliteralidade do dispositivo e das circunstancias que ensgjam sua aplicacéo (conforme
entendimento do STJ), encontrara empecilho no principio daigualdade tributéria (artigo 150, 11 da
Constituicao).

E certo que o investidor-anjo ndo éigual ao socio ou acionista. Como visto, temos distingdes no que se
refere a sua participacdo na gestéo e nas decisdes das sociedades, bem como na integracéo do seu capital
junto ao capital social e as consequéncias dai derivadas.

Contudo, a Constitui¢do ndo exige que as situacdes sgjam iguais para que tenhamos 0 mesmo tratamento
tributario, até porgue, se assim fosse, a questdo se resolveria no principio dalegalidade, pois duas
situacBes iguai s sempre se encaixariam na mesma hipétese legal, e bastaria a correta e uniforme
aplicacdo dalel para gque aigualdade fosse satisfeita.

A Constitui¢éo exige que as situacdes sejam “equivalentes’, o que ndo significaidentidade total. E,
COomo Visto acima, a situagéo do socio que recebe dividendos e do investidor-anjo que recebe a
remuneracdo pel o aporte sdo substancialmente equivalentes: tem base no lucro da sociedade, decorrem
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da assung&o do risco no investimento e o remuneram.

Em verdade, aIN RFB 1.719/2017 equipara situacdes “ndo equivalentes’. 1sso porgue tanto as aliquotas
regressivas quanto o tempo de permanéncia do investimento necessarios para sua reducéo nela

estabel ecidos sdo idénticos aos previstos para os rendimentos auferidos em aplicagdes financeiras de
renda fixa ou variavel previstos no artigo 1° da Lei 11.033/2004.

N&o ha equivaléncia substancial entre investir em “ atividades de inovagdo e os investimentos
produtivos’ e investir no mercado financeiro mediante aplicacfes financeiras. A inovagao por si sO ndo
pode ser equiparada a mercados financeiros dotados de um histérico de desempenho, e o investimento
produtivo é bem distinto do investimento financeiro, aguele atrelado ao desempenho real da economia,
este altamente influenciado por expectativas, ainda que ao final néo tais expectativas venham a ser
desmentidas pelarealidade.

A IN RFB 1.719/2017 vem na contraméo da introducéo da figura do investidor-anjo na LC 123/2006,
pois este objetivaincentivar os investimentos nainovagdo e producéo, enquanto aquela pretende col ocar
frelos nesses investimentos ao diminuir o retorno desses investimentos por meio de indevida tributagao.
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