PARECER N° , DE 2019

Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS,
em decisdao terminativa, sobre o Projeto de Lei do
Senado n°® 336, de 2018, do Senador José Serra, que
dispoe sobre o Imposto sobre a Renda incidente sobre
as aplicagoes em fundos de investimento constituidos
sob a forma de condominio fechado, fundos de
investimento em participagoes que ndo sejam
considerados entidades de investimento.

RELATOR: Senador ROBERTO ROCHA

I - RELATORIO

Submete-se a esta Comissao de Assuntos Econdmicos (CAE), em
decisdo terminativa, o Projeto de Lei do Senado (PLS) n° 336, de 2018, do
Senador José Serra, com ementa descrita em epigrafe.

O projeto de lei reproduz os comandos da Medida Provisoria
(MPV) n°® 806, de 2017, que perdeu eficacia, pela sua ndo conversdo em lei
dentro do prazo fixado pelo art. 62 da Constituicao Federal.

O art. 2° do PLS determina que para fins de incidéncia do Imposto
sobre a Renda (IR) na fonte, consideram-se pagos ou creditados aos cotistas
dos fundos de investimento ou dos fundos de investimento em cotas, quando
constituidos sob a forma de condominio fechado, os rendimentos
correspondentes a diferenga positiva entre o valor patrimonial da cotaem 31 de
maio de 2019, incluidos os rendimentos apropriados a cada cotista, € o
respectivo custo de aquisicdo, ajustado pelas amortizagdes ocorridas. Esses
rendimentos estardo sujeitos a aliquotas de IR entre 15% e 22,5%, dependendo
do prazo das aplicagdes.

O art. 3° determina que, a partir de 1° de junho de 2019, a
incidéncia do IR na fonte sobre os rendimentos auferidos nas aplicagdes em
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fundos de investimento ou em fundos de investimento em cotas, quando
constituidos sob a forma de condominio fechado, ocorrera no ultimo dia util
dos meses de maio e de novembro de cada ano ou no momento da amortiza¢ao
ou resgate de cotas, se ocorridos em data anterior.

O art. 5° define que ndo estardo sujeitos a tributacdo semestral
antecipada os seguintes fundos fechados: fundos de investimento imobilidrio;
fundos de mmvestimento em direitos creditorios; fundos de investimento em
acoes; fundos de mvestimento em participagoes; fundos constituidos
exclusivamente por investidores ndo residentes no Pais; e fundos de
mvestimento que, na data da publicagdo da Medida Provisoria, prevejam
expressamente em seu regulamento o término improrrogavel até 31 de
dezembro de 2019. Também nao serdo afetados pelas mudangas os rendimentos
resultantes de aplicagdes de titularidade de instituicdes financeiras (art. 6° da
MPV).

Dessa forma, serao atingidos pela cobranga semestral do IR apenas
os fundos de mvestimento em renda fixa e os fundos multimercados fechados.
O principal efeito da mudanca sera a perda de rendimentos sobre o valor do IR
pago antecipadamente, reduzindo os ganhos liquidos para o investidor que
mantenha suas aplicacdes nesse tipo de fundo por mais de seis meses. Em
contrapartida, haverd antecipacdo do recebimento de receitas tributdrias pela
Unido.

O art. 4° determina que, a partir de 1° de janeiro de 2019, na
hipotese de cisdo, incorporagdo, fusdo ou transformagdo de fundo de
investimento, consideram-se pagos ou creditados aos cotistas os rendimentos
obtidos até aquela data, gerando, assim, a cobranga do IR independentemente
do resgate das cotas.

O art. 8° sujeita a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas os
Fundos de Investimento em Participagcdoes (FIP) ndao qualificados como
entidade de investimento de acordo com a regulamentacdo estabelecida pela
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Os FIPs sao caracterizados por nao permitir o resgate de suas cotas
antes do término de sua duracao e por participarem das decisoes estratégicas e
de gestao nas poucas empresas em que investem. Os FIPs ndo qualificados
como entidades de investimento sdo, basicamente, aqueles que mvestem em
empresas controladas pelos cotistas. Eles sdo, normalmente, utilizados como
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mecanismo de planejamento tributario e patrimonial por familias proprietarias
de empresas.

Com a equiparagao do FIPs ndao qualificados como entidades de
investimento as pessoas juridicas, para efeitos de tributacao, esses fundos, cujos
rendimentos estavam sujeitos a aliquota do IR de 15% no resgate das cotas,
passardo a contribuir com aliquota de 25%, relativos ao Imposto de Renda
Pessoa Juridica (IRPJ), mais 9%, atitulo de Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL).

O PLS define, em seu art. 9°, que os rendimentos e os ganhos
auferidos pelos fundos de investimento em participagcdes ndo qualificados
como entidades de investimento que nao tenham sido distribuidos aos cotistas
at¢ 2 de janeiro de 2019 ficam sujeitos a incidéncia do IR na fonte a aliquota
de 15% e serdo considerados pagos ou creditados aos seus cotistas em 2 de
janeiro de 2019. Assim, nessa data havera o pagamento de IR sobre os ganhos
acumulados nesses fundos de mvestimentos. Posteriormente, eles estardo
sujeitos a tributacao aplicavel as pessoas juridicas.

Também ¢ alterada a tributacao dos rendimentos resultantes de
aplicacoes em FIP qualificados como entidades de investimento (art. 7°), que
estavam sujeitos a recolhimento do IR apenas no resgate de cotas. Os recursos
obtidos pelos FIP na alienagdo de qualquer investimento serdo considerados
como distribuidos aos cotistas. Havera recolhimento do IR quando os valores
distribuidos passem a superar o capital total integralizado nos fundos.

O PLS revoga os paragrafos 2° ¢ 4°, do art. 2°, daLei n® 11.312, de
2006, que tratam da tributacdo de FIPs, suprimindo a amortizagdo de cotas
como fato gerador do imposto, assim como a exigéncia de que a carteira dos
FIPs seja composta por, no minimo, 67% de acdes de sociedades anOnimas,
debéntures conversiveis em agdes e bonus de subscrigao. Como consequéncia,

esses fundos passardo a observar apenas os limites fixados em regulamentagao
da CVM.

Na justificacdo da proposi¢cdo, 0 nobre autor afirma que projeto
uniformiza, em relacdo aos demais fundos de investimento, a incidéncia de
imposto de renda sobre os fundos de investimentos constituidos na forma de
condominio fechado e diferencia o tratamento tributdrio dado a Fundos de
Investimentos em Participagdes que tém caracteristicas semelhantes as de
holdings familiares daqueles que t€ém caracteristica de investimento de risco.
Argumenta, ainda, que o principal objetivo do PLS ¢é promover maior justica
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tributaria, ao evitar que familias de elevados patrimdénio e renda aproveitem
brechas na legislagdo ftributdria para pagar menos impostos em seus
investimentos que aqueles com menores patrimonio e poder aquisitivo.

A matéria foi distribuida a esta Comissao, em decisao terminativa.
Foram oferecidas quatro emendas, todas de autoria do Senador Tasso Jereissati.

II - ANALISE

Compete a CAE, nos termos do art. 99, incisos I e IV, do
Regimento Interno do Senado Federal, opinar sobre aspectos econdmico e
financeiro de qualquer matéria que lhe seja submetida, bem como sobre direito
tributario e financeiro. Como a decisdo ¢ termiativa, opinaremos, também,
sobre os aspectos juridicos do projeto em analise.

II.1 Aspectos juridicos

A matéria tratada no PLS em andlise (tributacdo de fundos de
mvestimento) insere-se na competéncia da Unido, concorrentemente com
Estados e Municipios, para legislar sobre direito tributario (art. 24, inciso I da
Constituigdo Federal), Ademais, o assunto ndo se insere no rol de iniciativa
privativa do Presidente da Republica, fixado pelo § 1° do art. 61 e art. 84 da
Carta Magna. Por fim, compete ao Congresso Nacional dispor sobre a matéria,
nos termos do caput do art. 48.

Ainda em relacdo a constitucionalidade da matéria, as
modificagdes propostas na tributagao de fundos de investimento devem atender
aos principios da anterioridade e da irretroatividade tributaria (art. 150, inciso
II1, alineas “a” e “b” da Constituicdo Federal).

O principio da anterioridade determina que nao se pode cobrar
tributos no mesmo exercicio financeiro em que haja sido publicada a lei que os
instituiu ou aumentou. Dessa forma, as alteragdes propostas, por implicarem
aumento da tributagao sobre os rendimentos obtidos pelos cotistas dos fundos
afetados, s6 poderdo ser aplicadas no ano posterior ao de sua conversao em lei.

O principio da wrretroatividade tributdria determina que ndo se
pode cobrar tributos em relagcdo a fatos geradores ocorridos antes do nicio da
vigéncia da lei que os houver instituido ou aumentado. Por isso, € preciso
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analisar se as alteragdes propostas ndo geram cobranga de tributos sobre fatos
geradores anteriores a vigéncia da lei.

Em relagdo a irretroatividade, entendemos que o fato gerador da
cobranga do imposto de renda sobre rendimentos auferidos pelos cotistas dos
fundos de mvestimento afetados pelo PLS, conforme legislagdo atual, ¢ a
distribuicao dos recursos aos cotistas, seja pelo resgate, seja pelo pagamento de
amortizacoes. Como as mudancgas propostas na tributagao dos fundos nao irao
alcancar os recursos ja distribuidos, nao ha retroatividade.

Para atender ao principio da anterioridade e evitar que a
proposi¢ao crie obrigacdes validas para periodo anterior a sua transformagao
em lei, iremos apresentar emenda para prever as que mudangas propostas na
tributacdo dos fundos de investimentos afetados ocorram a partir de 2021.

Em relagdo a técnica legislativa, em geral a proposicao atende a
boatécnica de redacdo e alteracao das leis, atendendo as recomendacgdes da Lei
Complementar n° 95, de 1998. Entretanto, em um ponto merece reparo, pois ao
prever a excecdo da tributacdo semestral para os Fundos de Investimento
Imobilidrios (art. 5°, inciso 1) afirma que esses fundos “serdo tributados na
forma desta Lei”, tentando referir-se a lei que regulamenta os fundos
imobilidrios. Entretanto, o uso da expressao “desta Lei” pode levar a
interpretacdo equivocada de que eles estariam sujeitos a tributacdo semestral
pelo IR. Apresentaremos, entio, emenda de redacio para deixar claro que
nao haverda mudanga na sistemdtica de tributagdo pelo IR dos Fundos de
Investimento Imobilidrio (FII).

I1.2 Mérito
I1.2.1 Tributacao de fundos de investimento fechados

Normalmente, o fato gerador da cobranga do imposto de renda
sobre os ganhos auferidos em aplicagdes em fundos de investimento € o resgate
das cotas, ou seja, a retirada dos recursos aplicados pelo investidor, momento
em que ¢ caracterizada a disponibilidade econdmica dos ganhos auferidos.

Entretanto, a legislacdo brasileira prevé o recolhimento semestral
do IR sobre os rendimentos obtidos das aplicagdes em fundos de investimentos,
independentemente do resgate. Essa sistematica de cobranga ¢ chamada de
“come-cotas” porque o valor recolhido a titulo de antecipacdo do IR ¢ ajustado
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na contabilidade do fundo pela redu¢ao do nlimero de cotas pertencentes a cada
mvestidor.

O pagamento semestral do IR, independentemente do resgate, por
um lado, reduz os rendimentos liquidos do investidor que aplique seus recursos
por mais de seis meses. Quanto maior o tempo de aplicacdo maior a reducao
dos rendimentos liquidos. Isso ocorre porque o valor pago antecipadamente de
IR deixa de gerar rendimentos para o investidor. Por outro lado, antecipa a
arrecadacao do imposto pela Unido, o que ¢ importante para as contas publicas,
principalmente em momentos de elevado déficit publico, como o atual.

Nao estdo sujeitos a tributagdo pelo “come cotas” os fundos de
mvestimento que aplicam seus recursos em ativos com pelo menos uma das
seguintes caracteristicas: iliquidez ou volatilidade excessiva das cotagoes.

No caso dos ativos iliquidos, ou seja, de dificil realizagdo (venda),
a administragdo do fundo terd dificuldades para levantar os recursos a serem
repassados a Receita Federal semestralmente, se estiverem sujeitos ao “come-
cotas”. Também por esse motivo, os fundos que aplicam em ativos iliquidos,
como os fundos imobiliarios, que investem em imoveis, sao fundos fechados,
ou seja, que ndo admitem o livre resgate dos recursos pelo cotistas.

J& quando os ativos do fundo tém elevada volatilidade de suas
cotagdes, como no caso de fundos de agdes, a cobranga semestral do IR geraria
tributacdo nos periodos em que houvesse ganhos, sem compensacao nos
periodos de perdas, de forma que haveria cobrangade imposto de renda sobre
ganhos nao obtidos pelo investidor.

A legislagao atual ndo prevé a cobranca semestral do IR para os
fundos fechados porque, normalmente, esses fundos investem em ativos
iliquidos. E o caso dos Fundos Imobili4rios (FI); da maior parte dos Fundos de
Investimento em Participacdes (FIP), que, muitas vezes, investem em empresas
de capital fechado (que ndo tém agdes negociadas em bolsa); e dos Fundos de
Investimento em Direito Creditorios (FIDC), que investem seus recursos em
direitos sobre créditos de empresas, tais como recebiveis de cartdes de crédito
¢ duplicatas, cuja liquidagao antes dos vencimentos ¢ de dificil realizacdo ou
pode gerar descontos e perdas elevadas.

O que o PLS n° 336, de 2018, propde ¢, na pratica, a extensao da
tributacdo semestral pelo IR, o “come-cotas”, para os fundos fechados que nao
tém como caracteristica a iliquidez de seus ativos. Para alcangar esse objetivo,
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¢ prevista a tributacdo semestral, no tltimo dia atil de maio e novembro de cada
ano, para os fundos fechados (art. 3°), mas ¢ feita a ressalva (art. 5°) em relagao
a fundos de investimento fechados que tém como caracteristica a iliquidez ou
elevada volatiidade das cotagdes de seus ativos.

Na prética, os fundos de renda fixa e os fundos multimercados, que
hoje sdo sujeitos a tributagdo pelo “come cotas” quando constituidos sob a
forma de condominio aberto, ficardo sujeitos a mesma sistematica de tributagao
também quando forem fundos fechados. Dessa forma, evita-se a diferenciacao
mjustificada, pois esses fundos investem em ativos liquidos, apenas pelo fato
do fundo ser aberto ou fechado.

Portanto, a medida proposta garante a isonomia tributdria entre
fundos de mvestimentos com caracteristicas semelhantes e permite antecipacao
de receitas de impostos para o Estado brasileiro.

I1.2.2 Imposto de renda na hipotese de cisao, incorporacio, fusio ou
transformacio de fundo de investimento

O PLS cria mais uma hipdtese em que havera a antecipagdo do
pagamento do imposto de renda incidente sobre os ganhos obtidos por cotistas
de fundos de investimento: a cisdo, incorporagdo, fusdo ou transformacao do
fundo.

Os eventos especificados estdo normalmente associados a
mudangas nas condigdes de mercado ou na disponibilidade de recursos dos
fundos de investimento que tornam mais eficiente a alteragdo de sua estrutura.
Por exemplo, um fundo que perca recursos, devido a saques de seus cotistas,
podepassar a administrar um volume de recursos que faca com seus custos de
manutencdo tornem-se relativamente elevados. Nesse caso, faz sentido que ele
seja incorporado por outro fundo. Da mesma forma, outras operagdes de cisao,
incorporagao, fusdo ou transformag¢do de fundos de investimento tém por
objetivo principal o funcionamento mais eficiente dos fundos envolvidos.

A principal justificativa para antecipacdo do IR nesses eventos ¢
que neles, normalmente, ocorre a mudanca do CNPJ do fundo, bem como
devem ser ajustadas suas demonstragdes contabeis. O calculo e pagamento do
IR devido no momento desses eventos facilita as alteragdes em suas
demonstragdes contabeis. Além disso, a medida permitird a antecipagdo do
recebimento de impostos pela Unido.
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I1.2.3 Tributacio de fundos de investimento em participacoes (FIP)
Principais caracteristicas dos FIP

O FIP ¢ uma comunhdo de recursos destinados a aplicagdo em
companhias abertas, fechadas ou sociedades limitadas, em fase de
desenvolvimento. Seu principal diferencial € a participagdo no processo
decisorio das companhias investidas, com efetiva influéncia na definicdo de sua
politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicagdo de
membros do Conselho de Administragao.

Assim, a estratégia basica dos FIPs ¢ agregar valor a gestdo das
empresas em que investe, fazé-las crescer e melhorar sua rentabilidade e, apos
alcancados seus objetivos, vender suas participagdes por valores mais altos do
que os de aquisi¢ao.

Eles sdo constituidos na forma de condominios fechados, pois suas
estratégias de mvestimentos sdo incompativeis com o atendimento do pedido
de resgate por parte dos cotistas, seja devido a iliquidez dos ativos em que
investe (participagdes em empresas de capital fechado) ou ao horizonte
temporal do nvestimento.

O PLS diferencia os FIPs entre aqueles que sdo considerados
entidades de investimento e aqueles que ndo o sdo. Conforme Instrugdo CVM
n® 579, de 30 de agosto de 2016, ndo sao considerados entidades de
investimento, basicamente, os FIPs que invistam seus recursos em empresas
com as quais os cotistas mantinham previamente relagdo societdria ou
participassem de sua gestdo ¢ em que o gestor do fundo nao tenha autonomia,
precisando consultar os cotistas para tomar decisoes.

Tributacao dos FIPs considerados entidades de investimento (FIP — EI)

O art. 7° da PLS e revogagdes feitas no art. 10 modificam a
tributacao pelo IR dos FIPs considerados entidades de investimento.

Anteriormente, a tributacdo ocorria apenas no resgate ou
amortizacdo das cotas. A MPV eliminou a tributagdo nas amortizagdes ¢
ampliou o conceito de distribuicdo deresultados, ao determinar que os recursos
obtidos pelos FIPs na alienagdo de qualquer investimento serdo considerados
como distribuidos aos cotistas. Entretanto, o IR incidira sobre as distribuigdes
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apenas a partir do momento em que, cumulativamente, os valores distribuidos,
ou considerados como distribuidos, passem a superar o capital total
integralizado nos fundos.

A mudanca tem por objetivo adequar a tributagdo pelo IR as
caracteristicas da gestdo de investimentos dos FIPs, os quais aplicam seus
recursos em varias empresas € realizam os investimentos em momentos
distintos, a medida que alcangam seus objetivos.

As normas da CVM preveem que ao alienar um investimento e
ficar com recursos liquidos, o FIP deve reinvesti-lo em outra empresa em um
prazo relativamente curto ou devolvé-lo aos cotistas, por meio de amortizagao,
que gerava a incidéncia do IR sobre os ganhos obtidos.

O problema dessa sistematica € que os outros investimentos feitos
pelo fundo, ainda ndo liquidados, poderiam resultar em prejuizos, sem gerar
devolucdo do IR. Dessa forma, o investidor corria o risco de pagar IR sobre
ganhos que nao teve.

Com a alteragcdes promovidas pelo PLS, o cotista s6 passara a
recolher IR sobre eventuais ganhos a partir do momento em tenha recebido
distribuicoes em montante igual ou superior ao valor total micialmente
mvestido no fundo. Assim, sera reduzido o risco de pagar IR sobre ganhos nos
primeiros investimentos liquidados pelo fundo e nao receber devolugao do IR
na realizagdo de prejuizos posteriores.

Tributacao dos FIPs nao qualificados como entidades de investimento (FIP
— Nao EI)

O PLS prevé, em seu art. 9°, que os rendimentos dos FIPs nao
qualificados como EI serdo considerados distribuidos em 2 de janeiro de 2019
¢ estardo sujeitos ao IR a aliquota de 15%. Apods essa data, os FIPs ndo EI
estardo sujeito a tributagcdo aplicavel a pessoa juridica, conforme o art. 8° do
projeto de lei.

Como vimos anteriormente, ndao sao qualificados como entidades
de investimento, conforme regulamentagdo da CVM, basicamente, os FIPs que
mvistem Seus recursos em empresas com as quais oS cotistas mantinham
previamente relagao societaria ou participassem de sua gestao e em que o gestor
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do fundo ndo tenha autonomia, precisando consultar os cotistas para tomar
decisoes.

Os FIPs ndao considerados entidades de investimento tém
caracteristicas semelhantes a uma holding, que se constitui de empresa que tem
como atividade principal a participacdo majoritaria no capital de outras
empresas. A holding ¢ uma estrutura societaria muita utilizada por familias
proprietarias de empresas para o planejamento patrimonial e tributario.

Com as alteragcdoes promovidas pelo PLS, os FIPs ndo qualificados
como entidades de investimentos, que estavam sujeitos a aliquota do IR de 15%
no resgate ou amortizacdo das cotas, passam a estar sujeitos ao Imposto de
Renda Pessoa Juridica (IRPJ) de 25%, mais 9%, a titulo de Contribuigao Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL).

Os FIPs foram criados e regulamentados com o objetivo de levar
recursos financeiros para empresas em desenvolvimento, como também
proporcionar aprimoramentos na gestdo dessas empresas, ajudando dessa
forma a fomentar a produtividade e a eficiéncia das empresas em que investe.

Os FIPs ndo qualificados como entidades de investimento nao
alcancam esses objetivos, pois sdo utilizados ndo para investir no
desenvolvimento de empresas, mas sim para colocar sob o guarda-chuva do
fundo empresas ja controladas pelos seus cotistas, tendo, dessa forma,
caracteristicas de uma holding, devendo, portanto, estar sujeitas as mesmas
regras tributdrias que esse tipo de estrutura empresarial.

I1.3 Analise das emendas

Foram oferecidas quatro emendas ao PLS, todas de autoria do
Senador Tasso Jereissati.

Emenda n° 1

Suprime o art. 9° do PLS, que prevé que os rendimentos e os
ganhos auferidos pelos fundos de investimento em participacdes nao
qualificados como entidades de investimento que nao tenham sido distribuidos
aos cotistas até 2 de janeiro de 2019 ficam sujeitos a incidéncia do Imposto
sobre a Renda na fonte a aliquota de quinze por cento e serao considerados
pagos ou creditados aos seus cotistas em 2 de janeiro de 2019.

10
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A previsdo da antecipacao do pagamento do IR, aaliquota de 15%,
para os FIP —Nao EI ¢ necessaria para garantir que os rendimentos obtidos até
o0 ano anterior ao da promulgacao dalei resultante da aprovagao do PLS estejam
sujeitos a sistematica de tributagdo atualmente vigente, mais favoravel aos
cotistas desses fundos. Por isso, votamos pela rejeicdo da emenda.

Emenda n° 2

Suprime o art. 4° do PLS, que cria mais uma hipdtese em que
haverd a antecipacdo do pagamento do imposto de renda incidente sobre os
ganhos obtidos por cotistas de fundos de nvestimento: a cisdo, incorporagao,
fusao ou transformacao do fundo.

A principal justificativa para antecipacao do IR nesses eventos ¢
que neles, normalmente, ocorre a mudangca do CNPJ do fundo, bem como
devem ser ajustadas as demonstragdes contabeis. O calculo e pagamento do IR
devido no momento desses eventos facilita as alteracdes em suas
demonstragdes contabeis. Além disso, a medida permitira a antecipagao do
recebimento de mpostos pela Unido. Por isso, votamos pela rejeicao da
emenda.

Emenda n° 3

Define em lei as caracteristicas dos Fundos de Investimentos em
Participag¢des qualificados como entidade de investimento.

Atualmente, as condigdes que devem ser atendidas para que um
FIP seja qualificado como entidade de investimento sdo determinadas por
norma infralegal editada pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).
Entendemos, dado o dinamismo do mercado de capitais ¢ a necessidade de
adaptagao as rapidas mudangas do setor, que ¢ preferivel que assim continue.
Por isso, votamos pela rejeigdo da emenda.

Emenda n° 4

Altera a redacdo do art. 2° para limitar a primeira cobranca do
imposto de renda pelo “come-cotas” para os fundos fechados, em maio de 2019,
ao ganhos obtidos a partir de 1° de janeiro de 2019. A justificativa para a
emenda seria evitar a majoragdo de impostos para fatos geradores anteriores ao
da aprovacao da lei resultante do PLS.

11
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Como argumentamos anteriormente, o fator gerador da cobranga
do IR sobre os rendimentos obtidos por meio de aplicagdes em fundos de
investimento fechados, conforme legislagao atual, € o resgate ou amortizagao
dos recursos, ou seja, sua disponibilizacdo ao investidor. Como as mudangas
propostas pelo PLS ndo alcancardo recursos distribuidos aos cotistas, ndo ha
que se falar em retroatividade tributaria. Por isso, votamos pela rejeigdo da
emenda.

I - VOTO

Diante do exposto, o voto € rejeicdo das emendas n>1,2,3 e4e
pela aprovacao do Projeto de Let do Senado n° 336, de 2018, comas seguintes
emendas:

EMENDA N° DE 2019 - CAE

Nos arts. 2°, 3° 4° 5° 9° e 11 do PLS n°® 336, de 2018,
substitua-se as referéncias ao ano de 2019 pela referéncia ao ano de
2021.

EMENDA N° DE 2019 - CAE

Dé-se ao inciso I do art. 5° do PLS n° 336, de 2018, a seguinte
redacao:

I — fundos de nvestimento imobiliario constituidos na forma
prevista na Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, que permanecerdo
tributados conforme previsto naquela Lei;

Sala da Comissao,

, Presidente

s
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