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Receita Federal tem tentado responsabilizar institui¢oes financeiras nacionais pela identificacdo de todos os

beneficiarios finais de investimentos estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais no Brasil, e tem
ameacado cobrar Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) a aliquota punitiva de 35% (aplicavel a pagamentos
feitos por pessoas juridicas a beneficiarios ndo identificados) sobre rendimentos e ganhos derivados desses
investimentos, caso haja divida sobre a existéncia de investidor final residente no Pais. O objetivo é desqualificar os
beneficios tributarios dados a estrangeiros em tais investimentos.

Ocorre que a existéncia de algum residente no Brasil como beneficiario final de fundo estrangeiro que invista no Pais
nao implica necessariamente ilegalidade, mesmo se o investimento tiver sido realizado por intermédio
de holding financeira detida no exterior pelo residente no Brasil, regularmente constituida e declarada.

A existéncia de um residente no Brasil como beneficirio final de fundo estrangeiro que invista no Pais é admitida
pela legislacdo em vigor, desde que: (i) a possibilidade de investimento por pessoas residentes no Brasil esteja
admitida ou nao seja vedada nos documentos constitutivos do fundo; e (ii) interposicao de fundo estrangeiro para



investir no Brasil ndo configure mera simulagio de investimento estrangeiro (caso em que podera ser
desconsiderada).

De fato, a entidade “da qual participem exclusivamente pessoas naturais e juridicas residentes e domiciliadas no
exterior” é apenas uma das classes de investidores estrangeiros admitidos pela regulamentacéo, ao lado de
categoriais como “demais fundos ou entidades de investimento coletivo”, “entes constituidos sob a forma

de trusts ou outros veiculos fiduciarios”, “sociedades constituidas com titulos ao portador” e demais pessoas
juridicas constituidas no exterior “ndo enquadradas nas categorias anteriores” [1]. Para todos os tltimos nao hé o

requisito de participagdo exclusiva de nao residentes, segundo a regulacdo da CVM.

Assim, uma entidade no exterior controlada por residentes no Brasil ndo deve ser desconsiderada como investidor
nao residente, desde que presentes alguns requisitos. A pessoa juridica estrangeira deve ser regularmente declarada
as autoridades brasileiras, ter personalidade juridica propria e ter carteira diversificada de ativos em diferentes
paises, além de possuir escrituragdo contabil propria e preparar demonstragoes financeiras por meio de contador
habilitado no pais de sua constituicdo. Em um grau ideal — exigivel apenas se suas operacoes o demandarem —, a
pessoa juridica deveria ter também instalages fisicas e empregar pessoal proprio no exterior.

A legislagdo tributaria também nao veda a participacdo de residentes no Brasil em investimentos feitos por fundos e
sociedades estrangeiras nos mercados financeiro e de capitais brasileiros sob o regime da Resolucao n° 4.373/14, do
Conselho Monetario Nacional (CMN). A legislacao que concede beneficio fiscal a esses investimentos apenas requer
que o investidor direto seja ndo residente e ndo localizado em paraiso fiscal. Se a intenc¢do do legislador fosse negar
este tratamento aos investimentos indiretos de brasileiros, haveria de ter indicado isto de modo expresso.

Para que o Fisco questione operacio assim estruturada e possa impor tributacdo diferenciada a residentes no Brasil,
as entidades domiciliadas no exterior deveriam ser desprovidas de existéncia real e sua estrutura deveria gerar
reducdo ou auséncia de tributagdo em comparagido com investimentos feitos no mercado brasileiro diretamente por
residentes no Brasil.

Ocorre que estrutura em questao tende a nao ser tributariamente eficiente para investidores residentes no Brasil,
pois os ganhos provenientes de seus investimentos em fundo estrangeiro acabam sendo tributados no Brasil quando
o investidor os realiza nos termos da legislacao.

Embora possa haver diferimento dessa tributacao, suas aliquotas podem ser mais altas (até 277,5% para investidor
pessoa fisica, ou 34% se pessoa juridica) que as que seriam aplicaveis se o investimento fosse feito diretamente no
Brasil (22,5% a 15%), o que ja poderia neutralizar o beneficio fiscal anteriormente atribuido ao investimento
estrangeiro em mercados locais, esvaziando o fundamento para questionamentos do Fisco. Se incidir alguma
tributacao tipicamente aplicavel a alguns desses investimentos estrangeiros (10% ou 15%), havera inclusive dupla
tributacao para o investidor residente no Brasil que realizar os ganhos.

Responsabilidade tributaria
Independentemente das discussoes acima, ha a questao da responsabilidade tributaria.

Primeiramente, a legislacdo tributéria determina que o responsével pela retencio e recolhimento do IRRF incidente
sobre rendimentos auferidos pelo investidor estrangeiro é a pessoa juridica com sede no Pais que fizer o pagamento
dos rendimentos (fonte pagadora), ndo o representante legal do investidor estrangeiro previamente designado
dentre as institui¢des autorizadas pelo Poder Executivo a prestar tal servigo [2].

A atual regulamentacgio da Receita prevé ainda que, para efeito de determinacao da aliquota de IRRF aplicavel,

o administrador dos recursos estrangeiros devera informar a fonte pagadora o nome do pais ou dependéncia do
qual se originou o investimento, e que a falta dessa informacao (ou a informacao de que o investimento se origina de
paraiso fiscal) enseja incidéncia da aliquota aplicavel ao rendimento auferido por residente ou domiciliado no Pais

[3].

Ou seja, se 0 administrador dos recursos estrangeiros informar a fonte pagadora no Brasil que o investimento se
origina de jurisdigdo estrangeira nao qualificada como paraiso fiscal, basta para que seja respeitada a tributacao
aplicavel aos investimentos feitos sob a Resolu¢do CMN n° 4.373/14. Somente a falta dessa informacao autoriza
incidéncia da aliquota aplicavel ao rendimento auferido por residente ou domiciliado no Pais, que seria de 15% a
22,5%, e nao de 35%.

Para fins de incidéncia de IRRF e respectiva responsabilizacio tributéaria, portanto, ndo se exige a conferéncia e
fiscalizacdo, pela fonte pagadora brasileira, das informacoes prestadas pelo administrador dos recursos estrangeiros,
nem seria razoavel existir tal exigéncia.

Tudo o que a Receita pode exigir no caso do representante legal do investidor estrangeiro é o cumprimento das
exigéncias cadastrais e de apresentacdo de informacoes e documentos previstas na Instrucdo Normativa (IN) RFB n°
1.634/16 e no Ato Declaratorio Executivo (ADE) n° 9/17, da Coordenadoria-Geral de Cadastros da RFB (Cocad),
entre as quais se destaca a identificacao de beneficiarios finais.

Eventual descumprimento desses deveres cadastrais (obrigagoes acessorias) nao interfere nas regras de
responsabilidade tributaria acima comentadas, nem pode acarretar diretamente o agravamento da tributacao do
investimento estrangeiro.



O cumprimento dessas exigéncias cadastrais podera levar a Receita a identificar beneficiarios finais residentes no
Pais, mas, como visto, isso ndo implica necessariamente ilegalidade, nem afeta a responsabilidade tributaria
exclusiva da fonte pagadora pelo IRRF eventualmente devido.

[1] Incisos X a XIV do § 1° do art. 1° do Anexo I da Instrucdo n° 560/15, da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

[2] Art. 79, caput e §1°, da Lei n° 8.981/95, art. 69 da Lei n® 9.430/96, art. 16, §1°, da Medida Proviséria n° 2.189-
49/01, e art. 100, caput, da Instru¢do Normativa — “IN” RFB n° 1.585/15.

[3] Art. 100, §§ 1° e 2°, da IN RFB n° 1.585/15.
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