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Medida Provisória 806/17 – Qual o escopo das alterações pretendidas?  

Fundos 
Fechados

FIPs

Atualmente
tributados
apenas no
resgate: não
há come-cotas

O que são Fundos
Fechados?

O que é o
come-cotas
hoje existente?
Quais as
exceções?

O que diz a MP 806? Novo
e mais oneroso come-cotas

O que são FIPs? entidade de
investimento
vs patrimonial
(ICMV 579/16)

Atualmente
tributados
apenas no
resgate

O que diz a MP 806?
Tributação como PJ

Regra de transição?

Tributação do estoque!



Tributação do Estoque e Produção de Efeitos: sugestões para 
aprimoramento da medida

• Rejeição do Artigo 2º (Fundos Fechados):  prevê a incidência do come-cotas que pretende estabelecer 
sobre toda a valorização acumulada nas cotas dos fundos fechado - até hoje não alcançada pelo come-cotas 
incidente sobre fundos abertos

• Rejeição do Artigo 9º (FIP Patrimonial): prevê a distribuição automática ficta de toda a valorização 
acumulada e tributação pela alíquota de 15% para a transição ao novo regime

 Alteração de Regime vs Regras de Transição: segurança jurídica e não surpresa

 Medida contraria tendência adotada pelo legislativo de preservar os efeitos do regime anterior para a 
valorização ocorrida na vigência do regime anterior. Exemplos:

 Extinção do RTT e novo regime para alinhamento com IFRS: Lei nº 12.973/14 (subcontas de transição)

 Isenção sobre rendimentos de não residentes em títulos públicos: Lei nº 11.312/06

 Isenção sobre dividendos: Lei nº 9.249/95

• Ajustes relacionados a produção de Efeitos: (art. 2º caput e § 2º, art. 3º, art 4º, art. 9º e 
artigo 12)   
• Artigo 62 CF – Exercício seguinte aquele em que aprovada a MP. Atualização das referências no texto originário 

para 2019
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Novo Come-Cotas para Fundos Fechados – Sugestões para 
aprimoramento da medida 

• Equalização com o regime dos fundos aberto
 Não há razão para prever um tratamento mais oneroso para o fundo fechado em comparação aos 

fundos abertos

• Exceções:
 Deveria contemplar todos os fundos sujeitos a regras especiais

 Excluir cotistas não residentes fora de paraísos fiscais
 Não há razão para prever um tratamento mais oneroso para cotistas não residentes em comparação aos fundos abertos

• Exceção para Fundos de Ativos Ilíquidos e Renda Variável: 
 Não há como operacionalizar come cotas em fundos que investem fundamentalmente em ativos 

ilíquidos podendo configurar violação aos princípios do não confisco (art. 5º CF)

 Incompatibilidade do regime de come-cotas com investimentos em renda variável

• Preservação da regra que permite reorganizações isentas no curso do ano de 2018
 Atualização da redação para 2019
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FIPs – Entidade de Investimento vs Patrimoniais

• MP 806: FIP Entidade de Investimento (Permanecem tributados conforme Lei nº 11.312/06). FIP
Patrimonial: passa a ser tributado como PJ (art. 8)

• Classificação importada do IFRS: alto grau de subjetividade exigindo julgamento do administrador 
do fundo para definição da classificação do fundo e correspondente tratamento fiscal
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ICMV 579: Classificação entre Entidade de Investimento e Patrimonial

Art. 4º: Indícios para a caracterização de uma
Entidade de Investimento

Art. 5º: Indícios para a caracterização de um fundo 
patrimonial

 1 ou mais investidores
 Gestor com discricionariedade 
 Investimento com objetivo de obter ganho de 

capital ou renda
 Avaliação do desempenho com base no valor 

justo
 Regulamento com regras claras sobre prazo de 

duração e desinvestimento

 Apenas um investimento
 Apenas um cotista
 Possuir cotistas que influenciam ou participam 

da administração das entidades investidas, ou 
sejam partes ligadas aos administradores

 Investimentos em entidades nas quais os 
cotistas possuíam relação societária prévia

Art. 5º § único “A ausência de alguma dessas características 
típicas não necessariamente desqualifica uma entidade para 
ser entidade de investimento.”

“Art. 7º O administrador deve exercer seu julgamento para determinar se o 
fundo se qualifica ou não como entidade de investimento, nos casos 
excepcionais em que os indicadores e características previstos nos artigos 4º e 
5º não forem suficientes para essa qualificação.”



FIPs – Entidade de Investimento vs Patrimoniais – Sugestões para 
aprimoramento da medida
• Rejeição do artigo 8º (Tributação como PJ). 3 principais motivos:

 1. Alto grau de subjetividade tende a gerar disputas entre fisco e contribuintes

 2. Diferimento limitado ou inexistente: 

 após Lei nº 13.043/14 passou a ser obrigatório o aporte de ativos financeiros nos fundos pelo valor de mercado e a tributação do correspondente 
ganho de capital

 Alteração proposta pelo artigo 7º da MP impõe distribuição automática do ganho eliminando possibilidade de diferimento

 3. Ineficácia para aumento de arrecadação: contribuintes não investirão mais por FIP patrimoniais se a regra 
passar  

• Manutenção da alteração proposta pelo artigo 11 que revoga a regra fiscal específica de 
composição de carteira para harmonização com Instrução CVM 578

• Ajuste no artigo 7º para esclarecer que distribuição automática deve considerar o ganho 
líquido das despesas do fundo 
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