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MP 517/2010: Reducgao de Aliquota de IR para in-
vestidores estrangeiros sobre rendimentos produ-
zidos por titulos e valores mobiliarios, bem como
sobre rendimentos produzidos por debéntures de
SPE’s com projetos prioritarios de investimentos
na area de infraestrutura

Em 30 de Dezembro de 2010, foi publicada a Medida Proviséria (“MP”) n° 517,
que modificou sensivelmente a tributagdo (imposto sobre a renda), sobre os
rendimentos produzidos por titulos ou valores mobiliarios, a partir de 1° de
janeiro desse ano para investidores estrangeiros, bem como sobre o regime
juridico e rendimentos de debéntures.

De acordo com o artigo primeiro da MP “fica reduzida a zero a aliquota do
imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos ou
valores mobiliarios adquiridos a partir de 1° de janeiro de 2011, objeto de
distribuicdo publica, de emissdo de pessoas juridicas de direito privado néo
classificadas como instituicbes financeiras, quando pagos, creditados,
entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior,
exceto em paraiso fiscal ou com tributagdo favorecida (que tribute a renda com
aliquotas inferiores a 20%)”".

Para a plena aplicabilidade da aliquota zero, algumas caracteristicas e
condicbes basicas precisam ser observadas, tais como:

a) os titulos ou valores mobiliarios deverdo ser remunerados por taxa de juros
prefixada, vinculada a indice de preco ou taxa referencial — TR, e ainda,
cumulativamente,apresentar:

b) prazo médio ponderado superior a 4 (quatro) anos;

c) vedagédo a recompra do papel pelo emissor nos 2 (dois) primeiros anos,
apo6s a sua emissao;

d) inexisténcia de compromisso de revenda assumido pelo comprador;

e) prazo de pagamento periodico de rendimentos, se existente, com
intervalos de, no minimo, cento e oitenta dias;
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f) comprovagdo de que o ativo tenha sido negociado em mercados
regulamentados de valores mobiliarios; e

g) procedimento simplificado que demonstre o objetivo de alocar os recursos
captados em projetos de investimento.

Ficou facultado, também, até 30 de junho de 2011, aos investidores
estrangeiros, com investimentos em titulos ou valores mobiliarios, ja possuidos
em 1° de janeiro de 2011 e que obedegam as condigdes e premissas acima,
antecipar o pagamento do imposto que seria devido, para, a partir de entao, ja
fruir do beneficio da aliquota zero.

Especialmente para debéntures emitidas por Sociedade de Propésito
Especifico (“SPE”) constituida para implementar projetos de investimento na
area de infraestrutura, considerados como prioritarios na forma regulamentada
pelo Poder Executivo Federal, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas ou
juridicas residentes ou domiciliadas no pais, sujeitam-se a incidéncia do
imposto sobre a renda, exclusivamente na fonte, consoante as seguintes
aliquotas:

» Zero (0) por cento, quando auferidos por pessoa fisica e

» Quinze (15) por cento, quando auferidos por pessoa juridica tributada com
base no lucro real, presumido ou arbitrado; pessoa isenta ou optante do
Simples Nacional;

As aliquotas acima so6 serdo aplicaveis para as debéntures que atendam as
condicbes e premissas basicas antes elencadas, que tenham sido emitidas
entre a data da publicagdo da regulamentagdo pelo Conselho Monetario
Nacional (“*CMN”) - sobre a féormula de cédmputo do prazo médio e sobre o
mencionado procedimento simplificado - e 31 de dezembro de 2015.

Por sua vez, as instituicdes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios
("CVM”) ao exercicio da administracdo de carteira de titulos e valores
mobiliarios poderao constituir fundo de investimento, que disponha em seu
regulamento que a aplicagdo de seus recursos nos ativos acima (i.e.,
debéntures emitidas por SPE’s), ndo podera ser inferior, em qualquer momento
de sua vigéncia, a oitenta e cinco por cento (85%) do valor do patriménio
liquido do fundo.
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Os cotistas desses fundos de investimentos ou mesmo de fundos em cotas de
fundos de investimento, que detenham, no minimo, noventa e cinco por cento
de seus recursos alocados em cotas daqueles fundos de investimento (com
alocacao de recursos concentrados em debéntures emitidas por SPE’s a razao
de 85%), terdo sua aliquota do imposto sobre a renda reduzida a:

| - zero por cento, quando:

a) pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou
domiciliado no exterior, exceto em pais que nao tribute a renda ou que a tribute
a aliquota maxima inferior a vinte por cento; ou

b) auferidos por pessoa fisica (tributagdo exclusivamente na fonte).

Il - quinze por cento, quando auferidos por pessoa juridica tributada com base
no lucro real, presumido ou arbitrado e pessoa juridica isenta ou optante pelo
Simples Nacional (tributagdo exclusivamente na fonte).

Além das modificagbes no ambito fiscal, a MP também promoveu alteragbes na
Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (a “Lei das S.A.”). Nesse aspecto,
note-se que a CVM, dentro de sua competéncia regulamentar para realizar
consultas perante os participantes do mercado de valores mobiliarios, colocou
em audiéncia publica os dispositivos da MP que alteram a Lei das S.A. O
objetivo da autarquia é colher sugestdes para serem encaminhadas ao
Congresso Nacional e eventualmente consideradas caso a MP seja convertida
em lei.

As alteragdes da MP foram feitas nas sec¢oes |, Ill e VI, do Capitulo V da Lei
das S.A., referente ao regime juridico das debéntures. Essencialmente, alterou-
se a redacao de trés artigos (§1° do art. 55; §§ 1°, 2° e 3° do art. 59; e §3° do
art. 66) e revogou-se por completo um deles (art. 60).

No edital de audiéncia publica, a CVM entendeu que as medidas fazem parte
do conjunto de medidas para aumento do financiamento de longo prazo
editadas pelo Governo Federal, destinadas a aprimorar o regime das
debéntures, de forma a simplificar e flexibilizar o seu processo de emissao.

Em linhas gerais, as altera¢gdes na disciplina legal das debéntures sdo as
seguintes:
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a) possibilitar que a amortizagdo de debéntures da mesma série, que néo
tenham vencimentos anuais distintos, bem como o resgate parcial, possam ser
realizados no mercado de valores mobiliarios como um todo, ndo apenas o de
bolsa, desde que observadas as regras editadas pela CVM (§1° do art. 55);

b) outorgar ao conselho de administragdo de companhias abertas ou
fechadas a competéncia para deliberar sobre a emissdao de debéntures nao
conversiveis em acgdes, independente da garantia (§1° do art. 59);

c) outorgar ao conselho de administracdo de companhias abertas a
competéncia para deliberar sobre a emissdo de debéntures conversiveis em

acdes, dentro do limite do capital autorizado, caso autorizado pelo estatuto
social (nova redagao do §2° do art. 59);

d) eliminar a restricado de que companhia ndo poderia (i) efetuar nova emissao
antes de colocadas todas as debéntures das séries de emissao anterior ou
canceladas as séries ndo colocadas (ii) nem negociar nova série da mesma
emissao antes de colocada a anterior ou cancelado o saldo n&o colocado (nova
redacgao do §3° do art. 59);

e) eliminar o limite a emissdo de debéntures quirografarias, que antes
somente poderiam ser emitidas até o montante do capital social, bem como em
mais até 80% se com garantia real e em até 70% se com garantia flutuante
(revogacao do art. 60); e

f)  permitir que a CVM autorize a contratagdo de um mesmo agente fiduciario
para diferentes emissdes de uma mesma companhia (nova redagao da alinea
“a” do §3° do art. 66).

A MP concentra medidas que buscam revisar a carga tributaria e o regime
juridico das debéntures, de modo a incentivar projetos de infraestrutura e
ampliar a liquidez e desenvolvimento do mercado de titulos publicos e privados.



