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A CNI verificou que um dos grandes empeci-
lhos a realizacdo de investimentos diretos no
exterior éatributacio das operacdes de remes-
sa e retorno dos recursos pelo IOF-Cambio.
No caso da realizacio de investimentos
via participacio societaria, ha a incidéncia do
IOF-Cambio a aliquota de 0,38% em trés mo-
mentos: (i) remessa dos recursos ao exterior
para fins de aquisi¢do de participacio societiria
ou integralizacdo do capital; (ii) recebimento
de dividendos pagos aos detentores da parti-
cipacdo societdria; e (iii) retorno dos recursos
em funcio de desinvestimento (alienacio da
participac¢do societdria ou reducio de capital/
dissolu¢do). A CNI estima que entre 2010 e
2014 foram arrecadados aproximadamente
US$499 milhoes a titulo de IOF-Cambio so-
bre tais operacdes (sem considerar o referido
imposto sobre o recebimento de dividendos).
Também na modalidade empréstimo in-
tercompanhias o IOF-Cambio incide, pela
mesma aliquota, em trés momentos: (i) remes-
sa dos recursos ao exterior; (ii) recebimento
dosjuros; e (iii) recebimento do pagamento do
principal. A CNI estima que entre 2010 e 2014
foram arrecadados aproximadamente US$142
milhdes a titulo de IOF-Cambio sobre tais
operacoes (sem considerar o referido imposto
sobre o recebimento dos juros).
Essatributacio desestimula arealizacdo de
investimentos no exterior, o que compromete
a competitividade das empresas nacionais em

processo de internacionalizacio.

O IOF tem carater eminentemente extra-
fiscal, ou seja, visa mais a inducio de determi-
nados comportamentos do que a arrecadacio
propriamente dita. Visando estimular os inves-
timentos brasileiros produtivos no exterior,
via participacio societdria ou empréstimos
intercompanhias, com beneficios para a eco-
nomia nacional, a CNI defende que o Poder
Executivo reduza por Decreto a aliquota do
imposto a 0% nessas operacdes.

Além dos citados beneficios voltados a
economia nacional, a medida tende a incre-
mentar a arrecadacio de IRPJ/CSLL sobre os
lucros de sociedades controladas e coligadas
no exterior.

As alteracdes recentes da legislacio bra-
sileira, notadamente da Lei n° 12.973/2014,
estdao em linha com o movimento pretendido
pela CNI. Essaleija dispoe de mecanismo para
a identificacio de investimentos produtivos,
a saber, o conceito de “renda ativa prépria”.
Ademais, ela define as regras de tributacio dos
lucros de sociedades coligadas e controladas
no exterior.

Ao final deste estudo,a CNI apresenta sua
proposta de alteracio legislativa, mediante
a sugestio de redacio de 6 (seis) incisos, a
serem acrescidos ao art. 15-B do Decreto n°
6.306/2007, bem como dos pardgrafos que
os complementam, tracando a necessiria
distincdo entre investimentos produtivos e
nio produtivos, para que apenas os primeiros

sejam beneficiados.
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Embora a realizacio de investimentos diretos no exte-
rior apresente diversos beneficios para as empresas e,
consequentemente, para a economia nacional, verifica-
-se que poderia haver mais politicas publicas tendentes
a estimular essas operacdes. Apesar de o Governo vir
demonstrando uma preocupacio cada vez maior com
o tema, os instrumentos e acdes de apoio a interna-
cionalizacio ainda nio sio suficientes para enfrentar
boa parte das dificuldades por que passam as empresas,
notadamente sob a perspectiva da tributacdo'.

Na atualidade, a internacionalizac¢io de determina-
das empresas deixou de ser uma opcio e passou a ser
uma necessidade. Sua nio realizacio pode acarretar
em perda de dinamismo, quando estejam sob pressio
da concorréncia internacional, ocasionando impac-
tos negativos sobre o emprego e a competitividade da
economia.

Nio por acaso, verifica-se nos ultimos anos o au-
mento dos investimentos no exterior. Sua realizacao
ocorre, conforme classificacio utilizada pelo Banco
Central do Brasil?, via participacdo societdria ou empres-
timos intercompanhia, ai compreendidos os créditos de
qualquer natureza concedidos a subsididrias e filiais no
exterior. De acordo com dados disponibilizados pela
entidade para o ano-base de 2013?, os investimentos
realizados via participacdo societdria representam 92,4%
do estoque total, restando 7,6% para a modalidade em-

préstimos intercompanhia.
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Ainda de acordo com esses dados, na modalidade
participacdo societdria, os investimentos sdo concen-
trados setorialmente: os servigos representam 54,7%,
com destaque para os servicos financeiros e atividades
auxiliares, ao passo que a inddstria responde por 18,6%,
com destaque para metalurgia e bebidas. A primeira
vista, considerando a posi¢io de destaque ocupada pelos
servicos financeiros, esses dados podem causar a falsa
impressio de que os investimentos no exterior tendem
a ndo ser produtivos.

Todavia, conforme estudo realizado pela CNI em
2013* o levantamento realizado pelo Banco Central
do Brasil no permite identificar o “destino final”, em
termos setoriais, do investimento feito a partir do Brasil,
mas apenas a “empresa investida imediata”, o que pode
causar distorcdes em sua compreensio. Com efeito,
parcelaimportante dos investimentos é direcionada, na
saida do Brasil, a holdings ou a subsididrias ndo opera-
cionais no exterior que, por sua vez, investem no setor
industrial (inclusive em pais diferente daquele para o
qual foi feita a remessa de capital). Mesmo nesses casos,

o registro é computado pelo Banco Central do Brasil

na rubrica de investimentos em servicos prestados as
empresas e financeiros (justamente os que tém maior
peso no conjunto dos setores de servicos), mas o destino
final é a industria.

Nesse contexto, a CNI entende que os dados do
Banco Central do Brasil ndo captam adequadamente a
natureza dos investimentos efetivamente realizados. E
razoavel supor que os investimentos em servicos finan-
ceiros estejam superestimados e, consequentemente,
que os investimentos operacionais, produtivos, sejam
efetivamente maiores do que aqueles que o levantamen-
to apresenta, se considerados também aqueles feitos de
forma indireta.

No que tange aos investimentos produtivos, diretos
ou indiretos, entende-se que sua internacionalizacio
estd atrelada, geralmente, a busca pela empresa nacional
de acesso ao mercado doméstico em que investe (market
seeking). Com efeito, sobretudo quando seu coeficiente
de exportacio é alto e determinado mercado tem peso
elevado nas suas exportacdes, justifica-se a internacio-
nalizacio como forma de consolida¢io do processo de

exportac¢io. Os investimentos tém, assim, a finalidade

! Conforme estudo realizado pelo governo federal em 2009 sobre a internacionalizagdo de empresas brasileiras, as tinicas medidas relacionadas a
tributacdo referem-se a acordos internacionais para evitar a dupla tributagio da renda (CAMEX et al. Termo de Referéncia: Internacionalizagao de
empresas brasileiras, 2009, disponivel em http://www.mdic.gov.br/arquivos/dwnl_1260377495.pdf, acesso em 14/02/2015).

> BACEN, Capitais Brasileiros no Exterior (CBE) — Ano-base 2013, disponivel em http://www4.bcb.gov.br/rex/CBE/Port/ResultadoCBE2013p.pdf,

acesso em 14/06/2015.

* BACEN, Capitais Brasileiros no Exterior (CBE) — Ano-base 2013, disponivel em http://www4.bcb.gov.br/rex/CBE/Port/ResultadoCBE2013p.pdf,

acesso em 14/06/2015.

* CNL. Os investimentos brasileiros no exterior: relatério 2013. Brasilia: CNI, 2013. Disponivel em http://www.fiemt.com.br/arquivos/1396_relato-

rio_dos_investimentos_-_2013.pdf, acesso em 14/06/2015.



de superar obsticulos que interferem na ampliacio das

vendas, tais como barreiras nao tarifarias, institucionais
ou culturais, podendo ser direcionados a ampliacio
da rede de distribuicio, armazenamento do produto,
logistica de transporte e cumprimento de requisitos
técnicos ou de demandas especificas do mercado.

Outra razio para as empresas se voltarem para
os mercados estrangeiros estd relacionada a busca
por ativos estratégicos, tangiveis e intangiveis, como
tecnologias, conhecimentos, direitos de propriedade
intelectual, em geral passiveis de aquisi¢ao nos paises
investidos (asset seeking).

Por fim, a internacionalizacio produtiva pode tam-
bém ser motivada pelo fato de que o crescimento da
empresa depende de acesso a certos recursos naturais
(minérios, por exemplo) que ndo existem — ou nio exis-
tem em quantidade suficiente — no Brasil (resource-seek-
ing). Esses investimentos se justificam notadamente
quando alocaliza¢do da producio depende da geografia
da disponibilidade dos ditos recursos.

Ao permitir as empresas nacionais a captacio de
novas tecnologias, o acesso a recursos naturais e no-

vos mercados, com geracio de economia de escala e

desenvolvimento de projetos green field, a reducio do
risco do negdcio por meio da diversificacio de merca-
dos fornecedores e consumidores, a reducao do custo
da operacio, etc., o processo de internacionalizacio
contribui para seu sucesso, redundando, naturalmente,
em beneficios para a economia nacional.

Com efeito, a expansio das atividades das empresas
no exterior estd geralmente associada a das suas ativida-
des também no pais de origem, o que pode contribuir
para o impulso da economia nacional a partir, por
exemplo, da geracio de empregos®. Outro beneficio
que pode advir da internacionalizacio das empresas
esta relacionado ao incremento da arrecadacio dos
tributos calculados com base na renda universal dos
contribuintes, o que, no caso do Brasil, decorre do fato
de os lucros auferidos por intermédio de coligadas e
controladas no exterior comporem a base de cilculo
de IRPJ/CSLLS.

O retorno obtido pela tributacio dos lucros au-
feridos no exterior serd retomado adiante, em tépico
especifico. Antes disso, aborda-se a tributa¢io que de-
sestimula os investimentos no exterior, em especial

pelo IOF-Cambio, que é o foco do presente estudo.

*Ao contrario do que se imagina, a realizagdo de investimentos no exterior nio necessariamente desloca a geracdo de empregos do pais de origem
para o pais de investimento. Na verdade, o processo de expansdo da empresa contribui para o aumento de suas atividades em todos os locais onde
se encontra. Conforme estudo citado no relatério da CNI, “com base nos resultados que encontraram é plausivel afirmar que o aumento da ativida-
de das filiais no exterior aumenta a produtividade total de uma empresa multinacional de tal forma que leva a um crescimento do nivel de emprego
em todas as localizagdes em que ela atua, tanto fora quanto em casa’. (CNI. Os investimentos brasileiros no exterior: relatério 2013. Brasilia: CNI,
2013. Disponivel em http://www.fiemt.com.br/arquivos/1396_relatorio_dos_investimentos_-_2013.pdf, acesso em 14/06/2015, p. 49 e seguintes).

¢ Art. 77 e seguintes da Lei n° 12.973/2014.
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A CARGA DO IOF SOBRE
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

A politica de tributacdo da renda das empresas brasi-
leiras que investem em outras no exterior desestimula
o movimento da internacionalizacio. Tanto é assim
que, no levantamento feito pela CNI’, aparece como
a prioridade nimero um das empresas transnacionais
brasileiras a necessidade de ado¢io de medidas relacio-
nadas a tributacio.

De fato, o regime de tributacio da renda aplicado
a investimentos no exterior, somado a auséncia, no
caso de virios paises relevantes para as transnacionais
brasileiras, de acordos para evitar a dupla tributacio,
gera uma importante desvantagem competitiva para
o Brasil, sobretudo em relacio as empresas de paises
desenvolvidos.

Para além da tributacdo da renda, porém, no Brasil
hd outro agravante relacionado a realizacio de investi-
mentos no exterior: a taxacdo das operagdes pelo Im-
posto Incidente sobre Operacoes de Crédito, Cambio
e Seguro ou relativas a Titulos ou Valores Mobilirios
(IOF).

A remessa de recursos para realizacio dos investi-
mentos diretos, seja por meio de participacio societdria
ou de empréstimos intercompanhias, demanda a con-
tratacio de operacdes de cAmbio junto a institui¢des
autorizadas, sobre as quais incide o IOF na modali-
dade cambio (IOF-Cambio). No caso de empréstimos
intercompanhias hi, ainda, a incidéncia do IOF sobre
operacoes de crédito (IOF-Crédito).

Da mesma forma, o ingresso de recursos no pais
a titulo de remuneracio (dividendos e juros) ou re-

torno dos investimentos (alienacio da participacio

——1 | ACARGA DO IOF SOBRE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR



A CARGA DO IOF SOBRE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

societdria, devolucio de capital/dissolucio e paga-
mento do empréstimo) enseja a contratacio de novas
operacdes de cimbio, também atraindo a cobranca
do IOF-Cambio.

Veja-se abaixo, em detalhes, como se dd essa tri-

butacdo.

De acordo com o art. 11 do Decreto n° 6.306/2007, o
fato gerador do IOF-Céambio ocorre na liquidacio da
operacio de cambio, consistente na entrega de moeda
nacional ou estrangeira ao interessado, em montante
equivalente a moeda estrangeira ou nacional.

No caso das operac¢des de cambio contratadas pe-
los investidores nacionais para fins de aquisicio de
participacio societdria ou integralizacio de capital em

empresas estrangeiras, hd aincidéncia do IOF-Cambio

a aliquota de 0,38%, nos termos do art. 15-B, caput do
Decreto n° 6.307/2007. Da mesma forma, a operacio
de cambio contratada pelos investidores nacionais
para acobertar o recebimento de recursos a titulo de
remuneracio (dividendos) estd sujeita 2 incidéncia do
IOF-Cambio a aliquota de 0,38%, com base no mesmo
dispositivo. Por fim, 0 mesmo tratamento é dispensado
aoperacio de desinvestimento, por meio da alienacio da
participacio societdria ou reducio de capital/dissolucio,
com retorno dos recursos investidos para ainvestidora
nacional, os quais serio tributados pelo IOF-Cambio
a aliquota de 0,38%.

A partir dos dados disponibilizados pelo Banco
Central do Brasil?, é possivel estimar que, no periodo
compreendido entre 2010 e 2015, foram arrecadados
aproximadamente US$634 milhoes a titulo de IOF-
-Cambio sobre as operacdes de remessa de recursos
a0 exterior para fins de realizacio de investimento
via participacio societdria e de retorno dos recursos
em funcio de desinvestimento’, conforme demons-

trado abaixo:

TABELA1

Estimativa de arrecadacao do IOF-Cambio sobre aplicacao e regresso
exterior de investimentos em participacao societaria - 2010 a 2015

7 CNI. Os investimentos brasileiros no exterior: relatério 2013. Brasilia: CNI, 2013. Disponivel em http://www.fiemt.com.br/arquivos/1396_relato-

rio_dos_investimentos_-_2013.pdf, acesso em 14/06/2015.

# Dados disponiveis em http://www.bcb.gov.br/?SERIEBALPAGBPMS5, acesso em 16/03/2016.
° No célculo nao foram consideradas as operagdes de distribui¢do de dividendos.



Uma vez que a estimativa se refere a um periodo
de 6 (seis) anos, tem-se, em média, aproximadamente
US$105 milhoes recolhidos a titulo de [OF-Cambio por
ano sobre essas operacdes. Apesar de ndo se tratar de
montante muito expressivo, a cobran¢a do IOF-Cambio
certamente desestimula a realizac¢io dos investimentos
no exterior ou reduz os ganhos que seriam produzidos

se ela ndo existisse.

Assim como ocorre no caso de remessas ao exterior
para fins de integralizacdo de capital, na hipdtese
de remessas a titulo de empréstimo ha a incidéncia
do IOF-Cambio a aliquota de 0,38%. Na linha do
que foi mencionado no item anterior, isso onera
sobremaneira a operacdo e resulta na reducio dos

recursos disponibilizados para a empresa localizada

no exterior, que poderiam ser revertidos em prol do
investidor brasileiro e, consequentemente, da eco-
nomia nacional.

Por seu turno, as operacdes de cimbio contratadas
para fins de ingresso de recursos no Pais a titulo de (i)
remuneracdo do investidor nacional pelo empréstimo
efetuado em favor da empresa estrangeira (juros) e
(ii) pagamento do empréstimo, propriamente, serdo
igualmente tributados pelo IOF-Cambio a aliquota
de 0,38%, com base no art. 15-B, caput do Decreto
n° 6.306/2007.

A partir dos dados disponibilizados pelo Banco
Central do Brasil', é possivel estimar que, no periodo
compreendido entre 2010 e 2014, foram arrecadados
aproximadamente US$154 milhdes a titulo de IOF-
-Cambio sobre as operacdes de remessa de recursos
ao exterior para fins de realizacio de investimento via
empréstimo intercompanhias e de retorno dos recursos
em funcido da amortizacio das respectivas dividas'’,

conforme demonstrado abaixo:

TABELA 2

Estimativa de arrecadacao do IOF-Cambio sobre desembolso
e amortizacdao de empréstimos intercompanhia - 2010 a 2015

' Dados disponiveis em http://www.bcb.gov.br/2SERIEBALPAGBPMS, acesso em 16/03/2016.

" No célculo nio foram consideradas as operagdes de pagamento de juros.
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Uma vez que a estimativa se refere a um periodo
de 6 (seis) anos, tem-se, em média, aproximadamente
US$25,7 milhoes recolhidos a titulo de [OF-Cambio por
ano sobre essas opera¢des. Apesar de nio se tratar de
montante muito expressivo, a cobranca do IOF-Cambio
certamente desestimula a realizacio dos empréstimos
intercompanhias ao exterior ou reduz os ganhos que
seriam produzidos se ela ndo existisse.

A situacio do empréstimo intercompanhias é
agravada, ainda, pelo fato de, além da incidéncia do
IOF-Cambio, ocorrer também a incidéncia do IOF-
-Crédito. Quando o mutudrio é pessoa juridica, esse
imposto é devido pela aliquota de 0,0041% ao dia, que

é somada a aliquota adicional fixa de 0,38%, nos ter-

Isso quer dizer que, no caso de um empréstimo a pessoa
juridica domiciliada no exterior, pagdvel em um ano, o
IOF-Crédito (aliquota didria mais adicional) é devido
pelo correspondente a 1,88% do valor emprestado.
Ao contririo do que se di com os empréstimos
recebidos do exterior por empresas brasileiras (cré-
dito externo), que sio tributados exclusivamente pelo
IOF-Cambio, conforme art. 20, § 202 do Decreto n°
6.306/2007, aqueles feitos pelas empresas brasileiras as
estrangeiras estio sujeitos a incidéncia do IOF nas duas
modalidades, IOF-Cambio e IOF-Crédito®.
Verifica-se, assim, que também a realiza¢do de in-
vestimento via empréstimo intercompanhias tem sido

desestimulada pela politica tributaria nacional.

mos do art. 7°, caput e §15, do Decreto n° 6.306/2007.

12“Art. 20 O IOF incide sobre:

I - operagdes de crédito realizadas:

a) por instituigdes financeiras (Lei no 5.143, de 20 de outubro de 1966, art. 10);

b) por empresas que exercem as atividades de prestagdo cumulativa e continua de servigos de assessoria crediticia, mercadoldgica, gestao de crédito,
sele¢do de riscos, administragao de contas a pagar e a receber, compra de direitos creditérios resultantes de vendas mercantis a prazo ou de presta-
¢ao de servigos (factoring) (Lei no 9.249, de 26 de dezembro de 1995, art. 15, § 1o, inciso III, alinea “d”, e Lei n09.532, de 10 de dezembro de 1997,
art. 58);

¢) entre pessoas juridicas ou entre pessoa juridica e pessoa fisica (Lei no 9.779, de 19 de janeiro de 1999, art. 13);

II - operagdes de cdmbio (Lei no 8.894, de 21 de junho de 1994, art. 50);

(]

§ 20 Exclui-se da incidéncia do IOF referido no inciso I a operagdo de crédito externo, sem prejuizo da incidéncia definida no inciso II.

(.17

13 Esse o entendimento do Superior Tribunal de Justiga e da Receita Federal do Brasil (grifos nossos):

“TRIBUTARIO. RECURSO ESPECIAL EM MANDADO DE SEGURANGA. IMPOSTO SOBRE OPERACOES FINANCEIRAS - IOE. CONTRA-
TO DE MUTUO ENTRE PESSOAS JURIDICAS. MUTUARIA SEDIADA NO EXTERIOR. EMPRESTIMO DE MOEDA NACIONAL. CONVER-
SAO EM DOLAR. FATO AUTONOMO. ART. 2¢, § 2°, DO DECRETO N. 4.494/2002. OPERAGAO DE CREDITO EXTERNO. NAO OCORREN-
CIA. INCIDENCIA DO "IOF CAMBIO" E DO "IOF CREDITO". [...] 1. A questio discutida limita-se a saber se o contrato de mutuo celebrado
entre Sadesa Brasil Industria e Comércio de Couros Ltda, mutuante, e Sadesa (HK) Limited, mutudria, configura hipétese de "operagao de crédito
externo”, o que ensejaria as disposi¢des do § 2° do art. 2° do Decreto n. 4.494/2002, tese defendida pela autora e desenvolvida pelo Tribunal a

quo, ou simples contrato de mutuo celebrado no Brasil, tese defendida pela Fazenda Nacional, e que ensejaria a dupla incidéncia do IOF: uma, no
momento da operagdo cambial; e outra, no momento da disponibilidade dos valores. 2. Para haver a incidéncia da hipdtese do § 2° do art. 2° do
Decreto n° 4.494/2002, o contrato de mutuo deve referir-se a crédito advindo do exterior. Essa ¢ a razdo pela qual a incidéncia do IOF ¢ excluida na
disponibilizagdo dos valores decorrentes do mutuo (art. 2°, I, do Decreto n° 4.494/2002), pois o tributo incidird por ocasido da conversao dos valo-
res, nas operagdes de cimbio (art. 2°, II, do Decreto n° 4.494/2002). 3. No caso, portanto, verifica-se que ha duas operagdes distintas e autonomas,
uma de crédito, outra de cdmbio, que néo sdo interdependentes para o cumprimento do contrato de mutuo firmado, pois o empréstimo em moeda
nacional ndo necessita, para sua concretude, que se convertam em moeda estrangeira os valores contratados. A operagdo de cambio, no caso, é fato
autdénomo decorrente tdo somente da vontade das partes e, na pratica, implica compra de moeda estrangeira para, na sequéncia, ser emprestada

a mutudria. [...]. (ST] - Primeira Turma - REsp 1063507 / RS - Relator: Ministro Benedito Gongalves - Julgado em 15/09/2009 - Publicado em
23/09/2009)

“ASSUNTO: Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguros ou relativas a Titulos ou Valores Mobilidrios - IOF

EMENTA: Operagoes de Mutuo. Mutuéria Situada no Exterior. Empréstimo Externo. Nao Caracterizado. A contratagdo de mutuo em que figuram
mutuante domiciliado no pais e mutuaria domiciliada no exterior ndo configura empréstimo externo, pelo que a operagio esta sujeita a incidéncia
do IOF na modalidade crédito” (Receita Federal do Brasil — Delegacia da Receita Federal de Julgamento em Campinas — 32 Turma - Ac6rdao n°
05-14674 - Julgado em 18/09/2006).
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NECESSIDADE E VIABILIDADE DE
MEDIDAS DE CORRECAO

3.1 MEDIDAS DE CORRECAO RELATIVAS
AO IOF

O IOF tem funcio eminentemente extrafiscal, ou seja,
regulatéria, o que significa que ele visa mais 4 inducio
de determinados comportamentos do que a arrecadacio
propriamente dita. Nesse sentido, o imposto é utilizado
como instrumento na conducio de politicas de crédito,
cambio, seguro e de titulos e valores mobilidrios.

Essa é, inclusive, a razio pela qual a Constituicio da
Republica de 1988 “flexibilizou” os principios tributdrios
dalegalidade, da anterioridade e da noventena relativa-
mente ao IOF, autorizando, assim, que suas aliquotas
sejam alteradas pelo Poder Executivo e que essas alte-
racdes produzam efeitos imediatos (art. 153, § 1° e art.
150,§ 1° da Constitui¢ao da Republica, respectivamente).

E que, diante da dinamicidade dos mercados sobre
os quais se pretende agir, é fundamental que as medidas
possam ser adotadas de forma célere e que produzam
efeitos imediatos, o que nio se compatibiliza com o
principio tributario da legalidade — dada a morosidade
inerente ao processo legislativo —, e com os principios
tributarios da anterioridade e danoventena — posto que
medidas de politica econémica podem nio ser eficazes se
apenas produzirem efeitos a partir do exercicio seguinte,
ou depois de transcorridos noventa dias.

Nessalinha é que o art. 5° da Lei n° 8.894/1994 fixa
aaliquota do IOF-Cambio em 25%, porém autoriza sua

reducio, via decreto, por parte do Poder Executivo,

~
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“tendo em vista os objetivos das politicas monetarias,

cambial e fiscal”.

Atualmente, nos termos do art. 15-B do Decreto
n°6.306/2007, aaliquota do IOF-Cambio é, em regra,
de 0,38%, havendo situacdes em que a incidéncia
ocorre com base nas aliquotas de 0%, 6% ou 6,38% (§
1°). Essa variacio das aliquotas previstas no art. 15-B
do Decreto n° 6.306/2007 estd vinculada 2 mesma
légica de utilizag¢do do IOF-Cambio como forma de
intervencio nas politicas monetaria, cambial e fiscal.

Nesse contexto é que o Poder Executivo ajusta
com frequéncia, por exemplo, o prazo que determinaa
aliquotaaplicavel as operacdes de ingresso de recursos
no paisatitulo de empréstimo. Sio fixadas aliquotas de
0% ou 6%, justamente para “controlar” a qualidade dos
investimentos estrangeiros recebidos via empréstimo,
medida, neste caso, em fun¢do do prazo. Atualmente,
empréstimos com prazo médio minimo de pelo menos
cento e oitenta dias sio beneficiados pela aliquota 0%
(art. 15-B, XII do Decreto n° 6.306/2007).

Outro exemplo é a reducio a zero da aliquota do
[OF-Cambio para exportacio de bens (art. 15-B, I do
Decreton® 6.306/2007), cujo objetivo é abertamente
o fomento da producio nacional.

Na mesma linha, diante da demonstrada rele-
vancia da realizacdo de investimentos por parte
das empresas brasileiras no exterior no contexto
de internacionalizacido de sua producio, é possi-
vel sustentar a necessidade de reducdo, pelo Poder
Executivo, da aliquota do IOF-Cambio a 0% nas
operacdes relacionadas.

Nio se pretende, assim, beneficiar as remessas
de recursos ao exterior que nio visem a realiza¢io
de investimentos atrelados a expansio da atividade
produtiva nacional, como, por exemplo, investi-
mentos em off-shores que funcionem como meros
veiculos para viabilizar investimentos especulativos
no mercado financeiro em outros paises. Outrossim,
sustenta-se que a aliquota de 0% beneficie as operacoes

vinculadas a realizacdo de investimentos produtivos.



consequentemente, a economia nacional de modo
geral. Visando a combater esse efeito nocivo da
tributacio é que sio sugeridas medidas de correcio
relativas ao IOF.

Nio obstante, mesmo na hipétese de as mu-

77
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Acredita-se ainda que tal estimulo a essas operacdes  de investimentos no exterior sejam totalmente

dancas sugeridas serem implementadas, existe o
risco de as operacdes relacionadas a realizacio de
investimentos no exterior seguirem sendo tri-
butadas, desta feita pela Contribuicio Proviséria
sobre Movimentacio ou Transmissio de Valores
e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira
(CPMF).

Com efeito, existe atualmente proposta de
emenda a Constituicio para reinstituir a cobranca
da CPMF, que vigorouaté 31/12/2007, nos termos
do art. 90 dos Atos das Disposicoes Constitucionais
Transitérias (ADCT)™.

A depender da forma como a CPMF vier a ser
reinstituida, as operacdes de remessas de recursos
a0 exterior para realizacio de investimentos po-
derio ser por ela oneradas, atraindo, consequen-
temente, todos os efeitos danosos a economia ora
apontados, que se pretende evitar. De fato, o obje-

tivo de que as operacdes relacionadas a realizacio

poderedundar em incremento daarrecadacio de IRPJ/  desoneradas ndo ser4 alcancado se a CPMF vier
CSLL no Brasil. a tributa-las.
Nesse sentido, também nio seria suficiente para

atender a demanda pela desonerac¢io das operacdes

3.2 PONTO DE ATENCAOZ POSSIBILIDADE em analise uma “substituicio” do IOF pela CPMF,
DE TRIB UTACAO DAS OPE RACG ES PELA mediante reducio proporcional da aliquota daquele
CPMF diante do retorno desta'®. Porisso é importante que,

paralelamente as medidas sugeridas com relac¢do
Como visto, a oneracdo das operacdes relacionadasa  ao IOF, seja acompanhado o processo de retorno
realizaciao de investimentos no exterior inibe a inter-  da CPMF.

nacionaliza¢io das empresas brasileiras, prejudicando,

40 art. 1° da Proposta de Emenda a Constituigdo (PEC) n° 140/2015 prevé a inclusdo do art. 90-A ao ADCT, segundo o qual a CPMF sera
cobrada até 31/12/2019, a aliquota de 0,20%. A PEC foi apresentada, nesses termos, em 22/09/2015, encontrando-se no presente momento na
Comissdo de Constituigdo e Justiga e Cidadania para analise (a tramitagdo pode ser acompanhada em http://www2.camara.leg.br/proposico-
esWeb/fichadetramitacao?idProposicao=1738618).

!> Uma vez que esta em pauta a reinstituigio da CPMF pela aliquota de 0,20%, a “substituigdo” ora cogitada consistiria na redu¢do da aliquota
do IOF-Cémbio no mesmo percentual, ou seja, de 0,38% para 0,18%. Essa possibilidade é aventada: (1) em vista do que ocorreu quando da
extingdo da CPMF em 31/12/2007, & época, cobrada a aliquota de 0,38%. Naquela ocasido, o Poder Executivo viabilizou a recuperagéo da ar-
recadagdo correspondente mediante a majoragio das aliquotas do IOF justamente em 0,38%, conforme Decreto n° 6.339/2008; e (2) em razdo
do que se noticia na imprensa <http://exame.abril.com.br/economia/noticias/com-volta-da-cpmf-o-iof-pode-ter-aliquota-reduzida>. Acesso
em 15 nov. 2015.
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COERENCIA DAS MEDIDAS
BUSCADAS COM A EVOLUCAO DA
LEGISLACAO BRASILEIRA: LEI N°
12.973/2014

As medidas de desonera¢io em pauta se mostram con-
sentaneas com importantes alteracdes pelas quais a
legislacio brasileira passou recentemente. Em maio de
2014, foi publicada a Lei n° 12.973/2014. Além de ser
um passo importante do longo processo de conversiao
dalegislacio fiscal brasileira com as regras societdrias e
contabeis do IFRS, a lei trouxe defini¢oes sobre a tam-
bém longa discussdo a respeito da tributacio, por IRPJ e
CSLL, doslucros auferidos no exterior por controladas
e coligadas de sociedades brasileiras.

O presente tépico ocupa-se de dois aspectos dessas
definicdes, tratados no Capitulo IX da referida lei sob
o titulo de “tributacio em bases universais das pessoas
juridicas”, que demonstram a coeréncia das medidas ora
sugeridas com as tendéncias modernas do Direito Tri-
butario brasileiro. Nessa andlise, deve-se ter em mente
que a Lei n° 12.973/2014 é resultado da conversio da
Medida Proviséria n° 627/2013, proposta, como nio

poderia deixar de ser, pelo préprio Poder Executivo.

4.1 IDENTIFICACAO DE INVESTIMENTOS
PRODUTIVOS COM BASE NO CONCEITO
DE RENDA ATIVA

O primeiro aspecto refere-se ao fato de que a legisla-
¢do tributiria brasileira ja dispde atualmente de meios
de separacio entre investimentos produtivos e nio

produtivos. No ambito do imposto de renda, a Lei n°

©12.973/2014
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12.973/2014 qualifica a renda ativa prépria, qual seja
aquela obtida diretamente pela pessoajuridica investida
mediante a explorac¢io de atividade econdmica prépria,
excluidas as receitas decorrentes de royalties, juros,
dividendos, participacdes societarias, aluguéis, ganhos
de capital, aplicacdes financeiras e intermediacio finan-
ceira (art. 84,I). Um caminho possivel seria utilizar essa
classificacio também para fins de separacio entre os
investimentos que se beneficiariam e aqueles que nio se
beneficiariam da diminuicio da aliquota do IOF sobre
investimentos no exterior, em suas diversas etapas.

E bem verdade que, no caso do imposto de renda,
identificar a renda ativa prépria é mais ficil. Como
a tributacdo ocorre apds a obtencio da renda, basta
olhar para o passado e verificar a atividade econdémica
que a originou.

O desafio, no caso do IOF, seria identificar previa-
mente quais investimentos visariam, direta ou indire-
tamente, a realizacio de atividades operacionais, ji que
a primeira etapa de tributacio pelo IOF-Cambio se da
quando do envio dos recursos, ou seja, antes que se possa
aferir a atividade em que serdo aplicados. Todavia, esse
desafio poderia ser facilmente contornado.

A distin¢do poderia ser feita no préprio momen-
to da contratacio do cimbio por parte do investidor
brasileiro, caso em que a institui¢ao financeira adotaria
um cddigo especifico para identificar a operagio como
sendo de investimento produtivo.

Atualmente, nos termos da Circular BACEN ne°
3.690/2013, a natureza das operacdes de cambio que
guardam relacio com a realizacio de investimento no
exterior sio quatro, sendo duas referentes a empréstimo
direto (curto prazo e longo prazo) e duas referentes a
investimento direto (aumento/reducio de capital e
aquisicio/transferéncia de titularidade). Paraatender a
necessidade de identificacdo das operacdes como atre-
ladas ou ndo a investimentos produtivos, bastaria que
fossem criados quatro novos c6digos similares aos ja
existentes, com a diferenca da qualificacdo da operacio
como referente a investimento produtivo.

Passariam, assim, a existir oito cddigos de natureza
para operacdes pertinentes a realizacdo de investimen-
tos no exterior, quais sejam:

| (i) Empréstimo direto de curto prazo;

(1) Empréstimo direto de curto prazo referente a
investimento produtivo (novo cédigo);

(iii) Empréstimo direto de longo prazo;

(iv) Empréstimo direto de longo prazo referente a
investimento produtivo (novo cédigo);

(v) Investimento direto aumento/reducio de ca-
pital;

(vi) Investimento direto aumento/reducio de ca-
pital referente a investimento produtivo (novo
c6digo);

(vii) Investimento direto aquisicio/transferéncia
de titularidade;

(viii) Investimento direto aquisicao/transferéncia

de titularidade referente a investimento produtivo

(novo cédigo).

Alternativamente, poderia ser criada uma declara-
cio (obrigacdo acessoria), a ser prestada pelo investidor
nacional, sobre o objetivo do investimento. Também
nesse caso, a manutencio do tratamento incentivado
pelo IOF-Cambio estaria condicionada a confirmacio
posterior sobre a destinacio dos recursos em atividades
produtivas.

A concessido de beneficios condicionada a confirma-
¢3o de evento posterior nio seria nenhuma novidade
na legislacio do IOF-Cambio: como visto, a aplicacdo
da aliquota de 0% as operacdes de ingresso de recursos
no Brasil a titulo de empréstimo depende da sua manu-
tengdo no pais por determinado prazo. A consequéncia,
em caso de descumprimento, é a cobranga retroativa do
imposto, com acréscimos legais. Somente ao final do
prazo, pode-se afirmar se ele foi cumprido. Todavia, os
recursosj ingressam no Brasil com a aliquota reduzida.

A mesma sistematica poderia ser criada para a dis-
tin¢do entre os investimentos produtivos, beneficidrios
daaliquota de 0%, dos demais. Assim, a dificuldade seria

facilmente contornavel.

4.2 TRIBUTAGCAO DOS LUCROS DAS
EMPRESAS CONTROLADAS E COLIGADAS

O segundo aspecto refere-se ao incremento da arreca-

dacdo de IRPJ/CSLL no Brasil conforme os critérios



que, depois de anos, decidiu-se adotar para tributar os
lucros auferidos no exterior por controladas e coligadas
de contribuintes brasileiros.

Em 1996, 0art. 25 daLein®9.249/1995 introduziu o
principio da tributacio darenda em bases universais no
direito brasileiro. Até 2015, a matéria era regulada pela
Medida Proviséria n° 2.158-35/2001, a qual determi-
nava a tributacdo dos lucros auferidos por controladas
ou coligadas no exterior no momento da publica¢io do
balanco (regime de competéncia).

A constitucionalidade dessa regra foi questionada
junto ao Supremo Tribunal Federal (STF) que, em
2013, posicionou-se no sentido de que a tributa¢io com
base no regime de competéncia seria: (i) constitucional
com relacio aos lucros auferidos por empresas contro-
ladas localizadas em paises com tributa¢io favorecida
ou nio submetidas a regime fiscal privilegiado; e (ii)
inconstitucional tio-somente com relacio aos lucros
auferidos por empresas coligadas localizadas fora de
paises com tributacdo favorecida ou nio submetidas
a regime fiscal privilegiado'®. O Tribunal deixou em
aberto a constitucionalidade da cobranca por regime
de competéncia em outras situagdes.

Pouco tempo depois desse julgamento, o art. 74
da Medida Proviséria n° 2.158-35/2001 foi revogado
pela Lei n° 12.973/2014, que revelou, nos arts. 77 e

seguintes, a opcao legislativa adotada apés as diretrizes
dadas pelo julgamento do STF.

De acordo com as novas regras, os lucros das con-
troladas, inclusive equiparadas, continuaram sendo
tributados com base no regime de competéncia, ao
passo que com relacio as coligadas foi estabelecida a
tributacio com base no regime de caixa, exceto se veri-
ficadas algumas situacoes'’. Isso significa que, em regra,
os investimentos realizados no exterior por empresas
brasileiras e que gerarem lucros atrairdo, em algum
momento, a tributacdo por IRPJ/CSLL relativamente
a investidora.

No caso das controladoras, a tributacao ocorrera
necessariamente sempre que for apurado lucro. Com
relacio as coligadas, salvo excecdes, a tributacio ocor-
rerd quando da efetiva disponibilizacdo dos valores
para a investidora.

Diante disso, ndo hd ddvidas de que a realizacio
de investimentos no exterior, em sociedades contro-
ladas ou coligadas, é um importante instrumento para
incrementar a arrecadacio de IRPJ/CSLL no Brasil,
agora devidamente regulamentada. Nesse cendrio, a
desoneracio do IOF-Cambio sobre investimentos pro-
dutivos certamente servird como importante estimulo
aos investimentos no exterior, que retornario na forma

de lucros tributados.

16 “Ementa: TRIBUTARIO. INTERNACIONAL. IMPOSTO DE RENDA E PROVENTOS DE QUALQUER NATUREZA. PARTICIPAGAO DE
EMPRESA CONTROLADORA OU COLIGADA NACIONAL NOS LUCROS AUFERIDOS POR PESSOA JURIDICA CONTROLADA OU
COLIGADA SEDIADA NO EXTERIOR. LEGISLAGCAO QUE CONSIDERA DISPONIBILIZADOS OS LUCROS NA DATA DO BALANCO
EM QUE TIVEREM SIDO APURADOS (“31 DE DEZEMBRO DE CADA ANO”). ALEGADA VIOLAGAO DO CONCEITO CONSTITU-
CIONAL DE RENDA (ART. 143, III DA CONSTITUIGCAO). APLICAGCAO DA NOVA METODOLOGIA DE APURAGAO DO TRIBUTO
PARA A PARTICIPACAO NOS LUCROS APURADA EM 2001. VIOLAGAO DAS REGRAS DA IRRETROATIVIDADE E DA ANTERIORI-
DADE. MP 2.158-35/2001, ART. 74. LEI 5.720/1966, ART. 43, § 2° (LC 104/2000).

1. Ao examinar a constitucionalidade do art. 43, § 2° do CTN e do art. 74 da MP 2.158/2001, o Plenario desta Suprema Corte se dividiu em
quatro resultados: 1.1. Inconstitucionalidade incondicional, j& que o dia 31 de dezembro de cada ano esta dissociado de qualquer ato juridico
ou econdmico necessario ao pagamento de participagdo nos lucros; 1.2. Constitucionalidade incondicional, seja em razio do carater antielisivo
(impedir “planejamento tributario”) ou antievasivo (impedir sonegagao) da normatizagio, ou devido a submissdo obrigatéria das empresas
nacionais investidoras ao Método de de Equivaléncia Patrimonial - MEP, previsto na Lei das Sociedades por A¢oes (Lei 6.404/1976, art. 248);
1.3. Inconstitucionalidade condicional, afastada a aplicabilidade dos textos impugnados apenas em relagdo as empresas coligadas, porquanto as
empresas nacionais controladoras teriam plena disponibilidade juridica e econdmica dos lucros auferidos pela empresa estrangeira controlada;
1.4. Inconstitucionalidade condicional, afastada a aplicabilidade do texto impugnado para as empresas controladas ou coligadas sediadas em
paises de tributacdo normal, com o objetivo de preservar a funcio antievasiva da normatizagao.

2. Orientada pelos pontos comuns as opinides majoritérias, a composigdo do resultado reconhece: 2.1. A inaplicabilidade do art. 74 da MP
2.158-35 as empresas nacionais coligadas a pessoas juridicas sediadas em paises sem tributagio favorecida, ou que néo sejam “paraisos fiscais”;
2.2. A aplicabilidade do art. 74 da MP 2.158-35 as empresas nacionais controladoras de pessoas juridicas sediadas em paises de tributagdo
favorecida, ou desprovidos de controles societarios e fiscais adequados (“paraisos fiscais”, assim definidos em lei); 2.3. A inconstitucionalidade
do art. 74 par. Gn., da MP 2.158-35/2001, de modo que o texto impugnado ndo pode ser aplicado em relagdo aos lucros apurados até 31 de
dezembro de 2001. Agao Direta de Inconstitucionalidade conhecida e julgada parcialmente procedente, para dar interpretagio conforme ao
art. 74 da MP 2.158-35/2001, bem como para declarar a inconstitucionalidade da clausula de retroatividade prevista no art. 74, par. un., da MP

2.158/2001”

(ADI 2588, Relator(a): Min. ELLEN GRACIE, Relator(a) p/ Acérdao: Min. JOAQUIM BARBOSA, Tribunal Pleno, julgado em 10/04/2013,
DJe-027 DIVULG 07-02-2014 PUBLIC 10-02-2014 EMENT VOL-02719-01 PP-00001)
17 Essas situages estdo descritas no art. 81 da mesma lei. Dentre elas, destaca-se estar a sociedade coligada localizada em pais ou dependéncia

com tributagio favorecida ou submetida a regime fiscal privilegiado.
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RECOMENDACOES DE POLITICAS
PUBLICAS

A partir das andlises feitas nas se¢des anteriores, é
possivel assegurar que as distor¢des ocasionadas pela
sistematica da incidéncia tributdria sobre a realizacao
de investimento direto no exterior prejudicam os in-
vestidores brasileiros.

Visando mitigar essas distorcoes e, consequente-
mente, melhorar as condicoes de competitividade das
empresas nacionais, abaixo sao apresentadas propostas

de politicas publicas nesse sentido.

5.1 IOF SOBRE O INVESTIMENTO DIRETO
NO EXTERIOR VIA PARTICIPACAO
SOCIETARIA

RECOMENDACOES: inclusio de quatro incisos no
art. 15-B do Decreto n° 6.306/2007 para reduzir a
zero as aliquotas de [IOF-Cambio incidentes sobre: (i)
aremessa de recursos ao exterior para fins de aquisi¢io
de participacio societdria ou integralizacio de capital
em empresas que se dediquem a atividades produtivas;
(ii) o recebimento de recursos do exterior, a titulo de
dividendos, pelos investidores nacionais que detenham
participacio societdria em empresas que se dediquem a
atividades produtivas; (iii) o recebimento de recursos do
exterior, a titulo de contraprestac¢io pela alienacio da

participacio societdria, pelos investidores nacionais que
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detenham participacio societiria em empresas que se
dediquem a atividades produtivas;e (iv) o recebimento
de recursos do exterior, a titulo de reducio de capital/
dissolucio, pelos investidores nacionais que detenham
participacio societiria em empresas que se dediquem
a atividades produtivas. Sugerimos a seguinte redacio

para os incisos:

“nas operacbes de caimbio para remessa de recursos ao
exterior visando a aquisicdo ou integralizacdo de participagdo
societdria em empresa estrangeira: zero’;

“nas operacdes de cambio para ingresso de recursos no
Pais referentes a pagamento de dividendos a investidor na-
cional: zero”;

“nas operacoes de cambio para ingresso de recursos no
Pais referentes a alienacdo de participacdo societdria: zero”;

“nas operacdes de cambio para ingresso de recursos no
Pais referentes a reducdo de capital/ dissolucdo de empresa

estrangeira: zero”.

Sugerimos, ainda, visando evitar a utilizacio inde-
vida da aliquota zero para operacdes que ndo estejam
relacionadas a atividades realizadas no contexto da
internacionalizacio das empresas brasileiras, a inclusio

de dois paragrafos, com a seguinte redagio:

“A aliquota zero prevista nos incisos [inserir incisos]
aplica-se exclusivamente as operacdes em que a empresa
investida estrangeira dedique-se ou invista em empresas
que se dediquem a atividades produtivas’.

“Parafins do pardgrafo[inserir pardgrafo], consideram-
-se empresas que se dedicam a atividades produtivas aquelas
que possuam renda ativa prépria, conforme definido pelo
artigo 84 da Lei n° 12.973/2014, superior a 80% das receitas

totais nos cinco anos posteriores a cada remessa’.

5.2 |OF SOBRE O INVESTIMENTO
DIRETO NO EXTERIOR VIA EMPRESTIMO
INTERCOMPANHIAS

RECOMENDACAO: inclusio de dois incisos no art.
15-B do Decreto n° 6.306/2007 para reduzir a zero as

aliquotas de IOF-Cambio incidentes sobre: (i) a remessa

e o retorno de recursos ao exterior referentes a em-
préstimo efetuados por empresas brasileiras a empresas
estrangeiras do mesmo grupo; e (ii) o recebimento
dos respectivos juros no Brasil. Sugerimos a seguinte

redacio para os incisos:

“nas operacdes de cimbio de saida e ingresso de recur-
sos no Pais, referentes a recursos disponibilizados a titulo
de empréstimos e financiamentos intercompanhias: zero”.

“nas operacdes de cambio para ingresso de recursos no Pais

referentes a pagamento de juros ao credor nacional: zero”;

Sugerimos, ainda, visando evitar a utilizacio inde-
vida da aliquota zero para operacdes que nio estejam
relacionadas a atividades efetivamente no contexto da
internacionalizacio das empresas brasileiras, a inclusdo

de dois paragrafos, com a seguinte redacio:

“A aliquota zero prevista nos incisos [inserir incisos]
aplica-se exclusivamente as operacdes em que a empresa
investida estrangeira dedique-se ou invista em empresas
que se dediquem a atividades produtivas’.

“Parafins do pardgrafo|inserir pardgrafo], consideram-
-se empresas que se dedicam a atividades produtivas aquelas
que possuam renda ativa propria, conforme definido pelo
artigo 84 da Lei n° 12.973/ 2014, superior a 80% das receitas

fotais nos cinco anos posteriores a cada remessa’.
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