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OPERA(;(N)ESA EM BOLSA DE VALORES. ALIENACAO DE DIREITO
DE PREFERENCIA DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO E DE ACOES. INCIDENCIA.

As operacgOes de alienacao de direitos de preferéeccotas de fundos de
investimento imobiliario e de acdes, realizadasambiente de bolsa de
valores, néo estao abrangidas pelas isen¢0es tagewis art. 22 da Lei n°®
9.250, de 1995, e no art. 3° da Lei n® 11.033, @ 2sujeitando-se a
tributacdo a aliquota de 15% sobre o ganho ligeithorenda variavel,

apurado de acordo com o arts. 56 a 59 da IN RABS85, de 2015.

Dispositivos Legais Lei n® 8.668, de 1993, art. 18, incisos | e I&i k°
11.033, de 2004, art. 2°, inciso Il e art. 3°,30ci; Lei n°® 9.250, de 1995,
art. 22, caput; IN SRF n° 84, de 2001, art. 19simt IN RFB n° 1.585, de
2015, arts. 56 a 59.

Relatorio

Trata-se de consulta sobre a interpretacdo daldegcs tributaria,
formulada pelo contribuinte identificado em epigraio rito da Instru¢do Normativa RFB n°
1.396, de 16 de setembro de 2013, conforme rel&®seg segue.

2. A questéo versa sob a tributacdo do ganho deéacam operacdes de
alienacao de direitos de preferéncia de fundosndestimento imobiliario (FIl) e de acdes
negociados em Bolsa de Valores.

3. Relata o consulente que em relacdo aos fundosindestimento
imobiliario, ao analisar o que dispde a Lei n° 8,66e 25 de junho 1993, que instituiu a
modalidade de investimento e regulou sua tributapeio Imposto de Renda (IR), percebe-se
que o legislador foi omisso quanto a tributacdo diositos de preferéncia negociaveis em
bolsa de valores, tratando apenas dos rendimernstbyidos e do ganho de capital na
alienacgéo das cotas.
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4, Nesse sentido, o consulente observa que, dadeip art. 18 da Lei n°
8.668, de 1993, pode-se inferir que a aliquota@®é 2 aplicavel somente para os casos de
ganho de capital na alienagéo de cotas de fundowestimento imobilidrio, ndo se aplicando
para o caso da alienacdo dos direitos de prefer&acebidos nas emissfes realizadas pelos
respectivos fundos. Acrescenta que também ha umias@mn em relacdo do direito de
preferéncia de acoes.

5. Ao final, questiona:

1. E Isento do IR Ganho de Capital, até o limigeR$ 35.000,00 por més,
o resultado da alienacdo dos Direitos de Preferénde Fundos Imobiliarios
adquiridos em virtude de novas emissdes de Funeldev@stimento Imobiliario
do qual o contribuinte ja é cotista?

2. Se ndo, qual a tributacdo aplicavel nestes s2so

3. Os direitos de Preferéncia das a¢fes sdo isedim IR Ganho de
Capital até o limite de R$ 20.000,00 mensais porsslesumirem a hipotese
prevista no Il do Art. 22 da Lei 9.250/957?

Fundamentos

6. Importa, inicialmente, esclarecer que o processoonsulta, regido pelos
artigos 48 a 50 da Lei n.° 9.430, de 27 de dezembrb996, artigos 46 a 53 do Decreto n.°
70.235, de 6 de margo de 1972, e Instrucdo Norm&iWB n.° 1.396, de 2013, destina-se
exclusivamente a dirimir davidas sobre a interm@&bade dispositivos da legislacéo tributaria
federal.

7. E necessario, ainda, ressaltar que o instiataconsulta ndo esta no
campo da aplicagcéo do direito, mas da interpretasggundo se verifica facilmente no artigo
1° da IN RFB n.° 1.396, de 2013 (que trata do msxeale consulta sobre interpretacdo da
legislacéo tributaria e aduaneira dos tributosarhinistracdo da Receita Federal do Brasil), 0
gue implica dizer, compete a consulente analis@leaentos faticos e corretamente enquadra-
los a luz da legislacdo. Portanto, a presente 8olde Consulta ndo convalida nem invalida
guaisquer das afirmativas da consulente (artigde2Biencionada IN), mormente, se, em acao
fiscal, for comprovada a inverdade dos fatos alegad

8. O primeiro questionamento do consulente é sesidtados da alienacao
dos direitos de preferéncia de fundos imobilidsés isentos do imposto sobre a renda (IR) até
o limite de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil regs)y més.

9. Por sua vez, o terceiro questionamento € sesodtados da alienacdo dos
direitos de preferéncia de acdes sao isentos @bélR limite de R$ 20.000,00 (vinte mil reais)
mensais. Como tal indagacdo tem relagdo com o pdnggiestionamento apontado acima,
serdo analisados em conjunto.

10. As isenc¢des citadas pelo consulente estaospaswio art. 22 da Lei 9.250,
de 26 de dezembro de 1995, nos seguintes termos:

Lei n®9.250, de 1995
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Art. 22. Fica isento do imposto de renda o ganhocdepital auferido na
alienacdo de bens e direitos de pequeno valor, ptggo unitario de alienacao,
no més em que esta se realizar, seja igual ouinfar(Redacéo dada pela Lei
n°®11.196, de 2005)

| - R$ 20.000,00 (vinte mil reais), no caso deraigho de acdes negociadas no
mercado de balcéo;(Incluido pela Lei n® 11.1962€65)

Il - R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais), naanaais casos.(Incluido pela Lei n°
11.196, de 2005)

Paragrafo unico. No caso de alienagédo de diversaisshou direitos da mesma
natureza, sera considerado, para os efeitos dasigoao valor do conjunto dos
bens alienados no més.

11. Note-se que de acordo com o dispostoaputdo art. 22 da referida Lei, a
isencdo citada se restringe as situacdes em capuse o ganho de capital, conceito distinto do
conceito de ganho liquido em renda variavel, ekieal apurado por regras especificas nas
operacgoes de bolsa.

12. Nessa linha de raciocinio, o inciso | restriagaplicacédo do limite de R$
20.000,00 (vinte mil reais) a alienacdes de acoemercado de balcdo, isto é, fora da bolsa de
valores. Por sua vez, o inciso Il, que estabeleltmite de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil
reais) para os demais casos, deve ser interpretadoonsonancia com o previsto caput

vale dizer: tendo em conta que restringe sua ag@giaca apuracado de ganho de capital, portanto,
para operacoes fora da bolsa.

13. Ocorre que as operacdes objeto de questionajadieinacao de direito de
preferéncia de cotas de fundos de investimentoiliaob e de agbes, ocorrem no ambito da
bolsa de valores, logo, ndo estao sujeitas a ajpuide ganho de capital, mas do ganho liquido
em renda variavel, com critérios de apuracéo podpri

14. A esse respeito, cita-se a Instrucdo Norm&RE n° 84, de 11 de outubro
de 2001, que disciplina, em caréater geral, a aporagtributacdo de ganhos de capital nas
alienacOes de bens e direitos por pessoas fidlwaseu art. 1°, a referida norma deixa claro
gue suas disposi¢cdes ndo se aplicam aos ganhadoBgem renda variavel obtidos em
operacoes realizadas em bolsa, sujeitas que estgoas especificas de apuracao. Eis o teor do
dispositivo em comento.

IN SRF n° 84, de 2001

Art. 1° Os ganhos de capital percebidos por pesd@asas sdo apurados e
tributados pelo imposto de renda na forma destdriigio Normativa,_exceto
guando decorrentes de operacdes realizadas:

| - em bolsas de valores, de mercadorias, de fgterassemelhadas;

Il - com ouro, ativo financeiro;

[Il - em mercados de liquidagéo futura fora de lols
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15. Note que o dispositivo exclui expressamenteapiaracdo de ganho de
capital as operacdes em bolsas de valores, de doeil@s, de futuro e assemelhadas. Portanto,
€ de se concluir que as disposi¢cdes do art. 22ailand 9.250, de 1995, por tratarem de
apuracao de ganho de capital, ndo se aplicam @s¢des realizadas no ambiente da bolsa de
valores, as quais sujeitam-se apuracdo do ganhioldigsujeita as regras dos arts. 56 a 57 da
IN RFB n° 1.585, de 31 de agosto de 2015, abaatstritos.

IN RFB n° 1.585, de 2015

Art. 56. Esta Secao disp8e sobre a incidéncia qmsto sobre a renda sobre 0s
ganhos liquidos auferidos por qualquer beneficiaiiclusive pessoa juridica

isenta, em operacdes realizadas nas bolsas de esmlate mercadorias, de
futuros e assemelhadas, existentes no Pais.

§ 1° O disposto nesta Secao aplica-se, tambéngard®s liquidos auferidos:
| - por qualgquer beneficiério:

a) na alienacao de Brazilian Depositary ReceiptOfB, em bolsa;

b) na alienacéo de ouro, ativo financeiro;

c) em operacdo realizada em mercado de liquidag#ard, fora de bolsa,
inclusive com opcdes flexiveis; e d) em operac@eday-trade realizadas em
bolsa;

e) na alienacdo de cotas de fundo de investimentdiliario, sem prejuizo das
disposic¢des contidas no art. 37;

Il - pelas pessoas juridicas, na alienacdo de p#ticdes societarias, fora de
bolsa.

§ 2° Sdo consideradas assemelhadas as bolsas ddrajaeeste artigo, as
entidades cujo objeto social seja analogo ao daferigas bolsas e que
funcionem sob a supervisao e fiscalizacdo da CVM.

§ 3° Considera-se ganho liquido o resultado pasiduferido nas operacoes de
que tratam os arts. 58 a 62 realizadas em cada mésitida a deducdo dos
custos e despesas incorridos, necessarios a realivdas operacoes.

§ 4° No caso de realizacdo de mais de uma operagdaunesmo dia, para efeitos
de apuracdo do ganho liquido de que trata o 8§ 8°custos e despesas totais
incorridos poderdo ser rateados entre as operacdexecutadas,
proporcionalmente ao valor financeiro de cada ogéi@

§ 5° O imposto de que trata este artigo sera apoirpdr periodos mensais e
pago pelo contribuinte até o Gltimo dia util do nsédbsequente ao da apuragéo.

Art. 57. Os ganhos liquidos auferidos em alienag@@sridas nos mercados a
vista, em operacdes liquidadas nos mercados deespeda termo e em ajustes
diarios apurados nos mercados futuros sujeitamaérgosto sobre a renda a
aliguota de 15% (quinze por cento).

16. A questdo consta também da pergunta n° 667 atmah de Perguntas e
Respostas do IRPF do exercicio 2021, publicadoRERna Internet, nos seguintes termos:
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P - Qual é o tratamento tributario conferido aosnbas obtidos nas alienacdes
de ac¢0les fora de bolsa de valores?

R - Os ganhos auferidos por pessoas fisicas nanabes de acles fora de
bolsa séo tributados como ganho de capital. Senatlas em bolsa de valores
estdo sujeitas as normas de apuracdo de renda welriginstrucdo Normativa
SRF n° 84, de 11 de outubro de 2001)

17. Ademais, cabe informar que o inciso | do &td& Lei n°® 11.033, de 21 de
dezembro 2004, traz uma previsdo de uma isencécaegl a operacdes de renda variavel
realizadas em bolsa de valores, assim expresso:

Lei n®11.033, de 2004

Art. 3° Ficam isentos do imposto de renda:(Produdé@feito)

| - os ganhos liquidos auferidos por pessoa figioaoperagcdes no mercado a
vista de_acfes nas bolsas de valores e em operapieuro ativo financeiro
cujo valor das alienacg@es, realizadas em cada reéjg, igual ou inferior a R$
20.000,00 (vinte mil reais), para o conjunto de ex@ para 0 ouro ativo
financeiro respectivamente;

18. Como se pode observar, a isengcdo destina-tgsimarnente as acoes e a
operacdes com ouro financeiro, o que significardizegundo principio da legalidade, que nao
alcanca outras operacdes, ainda que realizadaslemmécom titulos analogos as ac¢des, como
com os direitos de preferéncia das proprias acemsoquotas de fundos de investimentos e
respectivos direitos de preferéncia. Aqui, valerimgipio segundo o qual a legislacdo que
dispbe sobre isencao deve ser interpretada literabnconforme preconiza o art. 111 do CTN.

Art. 111. Interpreta-se literalmente a legislac@ibutaria que disponha sobre:

(.)

Il - outorga de isencao;

19. Isto posto, pode-se concluir que as operacéedienacédo de direitos de
preferéncia de cotas de fundos de investimentoilraob e de ac¢des, realizadas no ambiente
de bolsa de valores, ndo estdo abrangidas pefagdeseprevistas no art. 22 da Lei n® 9.250, de
1995, e no art. 3° da Lei n°® 11.033, de 2004.

20. Por fim, no segundo questionamento, o conseliadaga qual a tributacao

aplicavel nestes casos e afirma acreditar quegacfi de 20% prevista na Lei n° 8.668, de
1993, é aplicavel somente para os casos de gantepdal na alienacdo de cotas de fundos de
investimento imobiliario, ndo se aplicando parasocda alienacdo dos direitos de preferéncia.

21. O art. 18 da Lei n°® 8.668, de 1993, dispdeedmiste forma a respeito da
tributacdo do ganho de capital na alienacdo deaquie fundos de investimentos imobiliarios:

Lei n® 8.668, de 1993

Art.18. Os ganhos de capital e rendimentos auferiti alienacdo ou no resgate
de quotas dos fundos de investimento imobiliariar, gualquer beneficiario,
inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-$ecidéncia do imposto de renda
a aliquota de vinte por cento:(Redacgéo dada pelan®®.779, de 19.1.1999)
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I- na fonte, no caso de resgate;(Incluido pelan®®.779, de 19.1.1999)

[I- &s mesmas normas aplicaveis aos ganhos de atapit ganhos liquidos
auferidos em operacdes de renda variavel, nos deoaaos.(Incluido pela Lei n°
9.779, de 19.1.1999)

22. Verifica-se, da leitura do dispositivo acimangcrito, que ha previsao de
tributacdo somente para o resgate ou alienacdaatagyde fundo de investimento imobiliario,
ndo fazendo qualquer mencdo a hipotese de alierdgabreito de preferéncia através de
operacdes na bolsa de valores.

23. Dessa forma, se o diploma legal que discipiima carater especifico a
tributacdo dos fundos de investimento imobiliadiei(n® 8.668, de 1993) ndo é explicito
quanto a aliquota aplicavel a alienacédo de di#@referéncia, ndo ha como estender a tal
operacao, por meio da analogia, a aliquota de Z0%@eael a alienacdo de quotas.

24. Com relacdo a aliquota a ser aplicada, € riatessanscrever os arts. 1° e
2° da Lei n® 11.033, de 2004

Lei n®11.033, de 2004.

Art. 1° Os rendimentos de que trataa. 5° da Lei n° 9.779, de 19 de janeiro de
1999, relativamente as aplicactes e operacdes realizadaartir de 1° de janeiro
de 2005, sujeitam-se a incidéncia do imposto delaema fonte, as seguintes
aliquotas(Producéo de efeito)

| - 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos eento), em aplicacdes com
prazo de até 180 (cento e oitenta) dias;

Il - 20% (vinte por cento), em aplicacdes com prded. 81 (cento e oitenta e um)
dias até 360 (trezentos e sessenta) dias;

Il - 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos quorto), em aplicacbes com
prazo de 361 (trezentos e sessenta e um) diag@tés@tecentos e vinte) dias;

IV - 15% (quinze por cento), em aplicagcbes com@eaima de 720 (setecentos e
vinte) dias.

(.)

Art. 2° O disposto no art. 1° desta Lei ndo secapdios ganhos liquidos auferidos
em operacles realizadas em bolsas de valores, deadwias, de futuros, e
assemelhadas, inclusiday trade que permanecem sujeitos a legislacao vigente e
serdo tributados as seguintes aliquotas:

| - 20% (vinte por cento), no caso de operagagptrade;
Il - 15% (quinze por cento), nas demais hipoéteses.
(...)

25. Analisando o texto dos dispositivos acima tates, verifica-se que o art.

1° fixa aliquotas decrescentes, na proporcao iaveosprazo de resgate das aplicacdes, que
variam de um maximo de 22,5% (prazo de até 180 diasn minimo de 15% (prazo superior
a 720 dias). Embora o dispositivo em causa facésséim as operacdes previstas no art. 5° da
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Lei n°® 9.779, 1999, que abrange operacfes de rexala renda variavel, na prética, tais
aliquotas variaveis aplicam-se, em regra, as ofjesage renda fixa.

26. E que, logo em seguida, o art. 2° exclui acapéio das regras do art. 1° aos
ganhos liquidos em operacdes realizadas em botsaalores e assemelhadas, estabelecendo
como regra para tais opera¢des uma aliquota fiXebéle exceto apenas para as operacdes de
day trade, tributadas a aliquota de 20%.

Conclusao

27. Considerando-se todo o exposto, responde-s€amsulente que, as
operacbes de alienacdo de direitos de preferéneiaolas de fundos de investimento
imobiliario e de acdes, realizadas no ambientealigalde valores, ndo estdo abrangidas pelas
isencdes previstas no art. 22 da Lei n°® 9.250,99&6,1e no art. 3° da Lei n°® 11.033, de 2004,
sujeitando-se a tributacdo a aliquota de 15% swiganho liquido em renda variavel, apurado
de acordo com o arts. 56 a 59 da IN RFB n° 1.58204.5.

A consideracéo da chefia da Divis&o de TributacBasit.

Assinado digitalmente
LUIZ MARCELLOS COSTA DE BRITO
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil

De acordo. A consideracdo do Coordenador da Cotir.

Assinado digitalmente
FRANCISCO RICARDO GOUVEIA COUTINHO
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Chefe da DISIT/SRRF03

De acordo. Ao Coordenador Geral da Cosit paravagsm.

(Assinado digitalmente)

FABIO CEMBRANEL
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil

Coordenador da Cotir

Ordem de Intimacao

Aprovo a Solucdo de Consulta. Publique-se e diatge nos termos do
art. 27 da IN RFB n° 1.396, de 16 de setembro d8.2Dé-se ciéncia ao interessado.

(Assinado digitalmente)
FERNANDO MOMBELLI
Coordenador-Geral de Tributagéo - Cosit



