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Joao Amadeus. Regulacéo sobretributacdo deinvestidor-anjo éilegal

"O efeito econdmico, no entanto, reconhece o impacto positivo que menores taxas de tributacdo possuem
sobre o trabalho, a producéo e a empregabilidade — conseguintemente sobre a base tributada— ao
fornecer incentivos ao crescimento dessas atividades. Aumentar a tributacdo tem o efeito econdémico
contrario, ao penalizar a participacdo nas atividades tributadag 1] ".

No final do ano de 2016, afigura do investidor-anjo passou a constar expressamente da L ei
Complementar 123/2006[ 2] (que trata das microempresas e empresas de pequeno porte), apos sua
modificagdo pela Lei Complementar 155/2016. Esse tipo de investidor aporta capital em start-ups,
empresas geralmente em estagio embrionario, na busca de desenvolvimento de modelo de negdcio, por
meio de ideia ou conceito inovador.

A partir de entdo, criou-se grande expectativa em torno de como o Ledo taxaria a atividade dos anjos... e
seu rugido ndo agradou aos investidores. A regulacéo dos efeitos tributérios dos ganhos advindos do
aporte de capital feito pelo investidor-anjo, por parte da Secretaria da Receita Federal do Brasil, consta
dalnstrucdo Normativa 1.719, de 19/07/2017, publicada em 21/07/2017[3].

A norma, que é ato administrativo infralegal, dispde, em suma, que os ganhos auferidos pelo investidor-
anjo, em razdo do aporte de capital, sgjam tributados pelo Imposto sobre a Renda Retido na Fonte,
calculados nas aliquotas de 22,5%, 20%, 17,5% e 15%, cuja regressao se da tdo maior seja 0 prazo do
contrato de participagdo firmado entre o investidor-anjo — até 180 dias, de 181 a 360 dias, de 361 a 720
dias e acimade 720 dias, respectivamente (artigo 5° e incisos do capuit).

Basicamente, quando o rendimento € pago, verifica-se quanto tempo se decorreu do aporte e aplica-se a
aliquota de acordo com o prazo (artigo 5°, parégrafo 3°). Além disso, ha custos de conformidade, pois*“a
sociedade que admitir aporte de capital devera manter controles que permitam verificar a correta
apuracdo da base de calculo do imposto (...)" (artigo 5°, parégrafo 49).

Nesse ponto, quero chamar aten¢3o para a frase que inaugura o presente texto. E de autoria do
economista Arthur Laffer, graduado por Y ae, com PhD em Stanford, reconhecido por ter sido um dos
consel heiros econémicos do governo Ronald Reagan (EUA). Suamais lembrada contribuicdo € afamosa
“Curvade Laffer”, que sintetiza aideia de que a tributagéo tem a capacidade de interferir na atividade
econdmica, de modo que a elevacao da incidéncia tributaria pode afetar, negativamente, a atividade
desenvolvida.

No caso do investimento nas start-ups, ainterferénciadaIN RFB 1.719/2017 tende ainviabilizagdo do
mercado recém-nascido. Para elucidar a questéo, aideiada“Curvade Laffer” é simples: se atributacéo
€ de 100%, ninguém iramais se engajar na atividade tributada; se a tributacéo é de 0%, a arrecadacéo
sobre a atividade inexiste, e o Estado tera que aumentar a tributacdo sobre outras bases para se
compensar, perfazendo oneracdo “artificial”, ferindo ajusticafiscal. Em outras palavras. ha uma
gradacéo para que ainterferéncia estatal por meio datributacdo néo inviabilize nem aatividade em s,
nem a arrecadacao decorrente dela.
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A ilegitimidade daIN RFB 1.719/2017 decorre justamente do desincentivo aos investimentos em setor
(mormente as start-ups) que necessita, comumente, de aportes de capital néo téo significativos do ponto
de vista de quem investe, mas de extrema importancia para quem os recebe.

A ilegitimidade tratada, pois, afere-se do ponto de vista econdmico-politico sobre anorma. Tanto o € que
a entidade com maior grau de representatividade dos investidores-anjo, a Anjos do Brasil, vem se
manifestando contréria a medida administrativa da RFB[4].

Defato, ndo é razoavel que a Receita Federal tenha poderes para tornar natimorto um mercado
promissor, ao tratar da tributagdo dos ganhos advindos do investimento-anjo, matéria que, em primeiro
lugar, cabe ao Poder Legidativo, poisreservadaalel em sentido estrito, como determina o artigo 150, |,
da Constituicéo Federal[5].

Com €efeito, observando o sistema constitucional tributério do pais, conclui-se pelailegalidade do
tratamento dado ao investimento-anjo pelaIN RFB 1.719/2017. Essa conclusdo decorre da natureza
juridica dos rendimentos recebidos pelo investidor-anjo, referentes a seu aporte de capital antes
realizado. De acordo com aLei Complementar 123, esse investimento “(...) farajus a remuneracéo
correspondente aos resultados distribuidos, conforme contrato de participacdo, ndo superior a 50%
(cinquenta por cento) dos lucros da sociedade (...)" (artigo 61-A, paragrafo 6°).

Em sintese, o Fisco, por meio de ato infralegal, replicou a tributacdo incidente sobre os rendimentos e
ganhos liquidos auferidos nos mercados financeiro e de capitais e aplicou-a aos rendimentos do
investidor-anjo. As aliquotas previstas naIN RFB 1.719/2017 s&0 as mesmas presentes na IN RFB
1.585/2015.

A primeiravista, percebe-se ainjusticafiscal de aplicar atributacéo relativa aum setor robusto da
economia brasileira (mercado financeiro e de capitais) a situacéo das start-ups, empresas que, de modo
geral, ainda estdo em estagio inicial, naluta para chegarem ao minimum viable product — MV P
(“produto minimo viavel”, isto é, o protétipo). Esse tratamento tributario de desiguais como se iguais
fossem faz concluir pela ofensa ao principio daisonomiatributéria (artigo 150, 11, da Constituicéo
Federa[6]).

Além disso, mais forte € a ofensa ao principio dalegalidade, que possui contornos bem estritos quando
se trata de Direito Tributério. E que, no caso da tributago relativa ao mercado financeiro e de capitais, a
IN RFB 1.585/2015 especifica as matérias jatrazidas pela Lei 11.033/2004. Nesse caso, a proprialei ja
previa as aliguotas de 22,5% a 15%.

Entdo, quanto ao investimento-anjo, aLei Complementar 123/2006, ainda que com as modificagbes
trazidas pelaLei Complementar 155/2016, ndo previu aincidénciatributériatrazidapela N RFB
1.719/2017, que, ao inovar onde ndo poderia, fica viciada por inconstitucionalidade.

Ademais, jaexistem leis aplicaveis ao ganho de capital decorrente da alienacdo dos direitos relativos ao
contrato de participacéo. Nesse caso, 0 Imposto sobre a Renda devido é calculado na aliquota de 15%
para ganhos de até R$ 5 milhdes (artigo 21 daLei 8.981/1995[7] e artigo 2° da Lei 13.259/2016[8]).
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Nesse ponto, alN RFB 1.719/2017 também ofende ao principio dalegalidade e ao principio daisonomia
tributaria, por haver tratamento diverso a situagdes semelhantes e por tais hipéteses ja serem
previamente estabelecidas em lel de modo diverso (artigo 150, incisos| e ll, da Constituicao Federal[9]).

Logo, além deilegitima, a norma da Receita Federal éilegal einconstitucional. Essa
inconstitucionalidade decorre da aplicacéo direta daisonomia e dalegalidade tributaria ao caso do
investimento-anjo, porque os préprios principios constitucionais impedem a aplicacéo daIN RFB
1.719/2017 a hipétese.

Portanto, é cabivel o questionamento judicial da norma administrativa, contraa cobranca futuraou ja
ocorridacom base naIN RFB 1.719/2017.

[1] The economic effect, however, recognizes the positive impact that lower tax rates have on work,
output, and employment — and thereby the tax base — by providing incentives to increase these activities.
Raising tax rates has the opposite economic effect by penalizing participation in the taxed activities.
LAFFER, Arthur B. The Laffer curve: past, present, and future. Executive Summary Backgrounder.
Published by The Heritage Foundation. No. 1765. June, 1, 2004. Disponivel em:
www.heritage.org/research/taxes/bgl765.cfm, consulta em 11/08/2017.

[2] Art. 61-A. Paraincentivar as atividades de inovag&o e os investimentos produtivos, a sociedade
enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno porte, nos termos desta Lei Complementar,
podera admitir o aporte de capital, que ndo integrard o capital social daempresa. (...) § 2° O aporte de
capital podera ser realizado por pessoa fisica ou por pessoa juridica, denominadas investidor-anjo.
(http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L CP/Lcpl23.htm)

[3] http://normas.receita.fazenda.gov.br/sijut2consultallink.action?visap=anotado& idAto=84618
[4] http://braziljournal.com/anjos-e-demonios-receita-taxa-i nvestidores-de-startups-como-renda-fixa

[5] Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias asseguradas ao contribuinte, é vedado a Unido, aos
Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios. | —exigir ou aumentar tributo sem lei que o estabeleca

(http://www.planalto.gov.br/ccivil _03/constitui cao/constituicaocompilado.htm)

[6] Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias asseguradas ao contribuinte, é vedado a Unido, aos
Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios: (...) Il —instituir tratamento desigual entre contribuintes
gue se encontrem em situagao equivalente, proibida qualquer distingdo em razdo de ocupagéo
profissional ou funcéo por eles exercida, independentemente da denominagdo juridica dos rendimentos,
titulos ou direitos; (http://www.planalto.gov.br/ccivil _03/Constituicao/ConstituicaoCompilado.htm)

[7] Art. 21. O ganho de capital percebido por pessoa fisica em decorréncia da alienacéo de bens e
direitos de qualquer natureza sujeita-se aincidéncia do imposto sobre a renda, com as seguintes
aliguotas: (...)l — 15% (quinze por cento) sobre a parcela dos ganhos gue ndo ultrapassar R$
5.000.000,00 (cinco milhdes de reais); (https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L8981.htm)

[8] Art. 2° O ganho de capital percebido por pessoajuridicaem decorréncia da alienacéo de bens e
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direitos do ativo ndo circulante sujeita-se aincidéncia do imposto sobre a renda, com a aplicacdo das
aliguotas previstas no caput do art. 21 daLei n°8.981, de 20 de janeiro de 1995, e do disposto nos 88 1°,
3° e 4° do referido artigo, exceto para as pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido
ou arbitrado (http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ At02015-2018/2016/L ei/L 13259.htm)

[9] Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias asseguradas ao contribuinte, € vedado a Unido, aos
Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios: (...) Il —instituir tratamento desigual entre contribuintes
gue se encontrem em situacao equivalente, proibida qualquer distingé&o em razdo de ocupagéo
profissional ou funcéo por eles exercida, independentemente da denominagéo juridica dos rendimentos,
titulos ou direitos; (http://www.planalto.gov.br/ccivil _03/Constituicao/ConstituicaoCompilado.htm)

Date Created
17/09/2017

Page 4
2023 - www.conjur.com.br - Todos os direitos reservados. 17/09/2017



