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Os Fundos de Investimento em Participacdo (*'FIPs") cada vez assumem uma maior
posicdo de destaque no ambiente de negocios nacional, uma vez que apresentam inumeras
vantagens para seus investidores, incluindo as tributarias. S&o caracterizados pela comunhao
de recursos financeiros, de um ou mais quotistas, e funcionam como um veiculo de
investimento para investidores qualificados, ou seja, a pessoa fisica ou juridica que possui
patrimonio de, a0 menos, R$1 milhdo aplicado em investimentos e atestado por escrito nesta
condigdo. E destinado a aquisicdo de acdes, bonus de subscricio, debéntures simples, outros
titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em agdes de emissdo de companhias,
abertas ou fechadas, bem como titulos e valores mobiliarios representativos de participacdo em

sociedades limitadas.

Essa modalidade de investimento permite a participagdo no processo decisério da
sociedade investida, influenciando na sua politica estratégica e em sua gestdo, uma vez que 0s
FIPs podem integrar o bloco de controle das sociedades ou se tornarem signatarios de um
acordo de acionistas. Sua constitui¢ao, operacao e liquidacao séo regidas por meio da Instrucao
Normativa da Comissdo de Valores Mobiliarios de Nimero 578, de 2016 ("Instrugdo CVM
578/16"), a qual classifica as seguintes categorias quanto & composicao de seu patriménio: (i)
Capital Semente; (ii) Empresas Emergentes; (iii) Infraestrutura; e (iv) Multiestratégia, que

serdo brevemente definidos a seguir.

Os FIPs — Capital Semente possuem como objetivo a aquisicdo de participagbes em
companhias ou sociedades limitadas em um estagio embrionario, em que a receita bruta anual
da investida ndo pode ultrapassar os 16.000.000,00 (dezesseis milhdes de reais). Ja os FIPs -
Empresas Emergentes se distinguem da modalidade anterior apenas no gque tange ao valor da
receita bruta anual da investida, que ndo deve ultrapassar os 300.000.000,00 (trezentos milhdes

de reais).

Os FIPs - Infraestrutura (FIPs - IE) e FIPs - Producdo Econbémica Intensiva em
Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao (FIPs - PD&I), por sua vez, foram instituidos pela Lei

n® 11.478/2007 e possuem peculiaridades que os diferenciam dos demais, como é o exemplo



da necessidade de possuir, no minimo, cinco cotistas, sendo que cada cotista ndo pode deter
mais de 40% das cotas emitidas ou auferir rendimento superior a 40% do rendimento do fundo
Além disso, o seu patriménio liquido deve ser investido em acdes, bdnus de subscricéo,
debéntures, conversiveis ou ndo em agdes, ou outros titulos de emissdo de sociedades
anonimas, de capital aberto ou fechado, que desenvolvam, respectivamente, novos projetos de
infraestrutura ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagédo
no territério nacional, nos setores de energia, transporte, agua e saneamento basico, irrigacdo e

outras areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal.

Por fim, os FIPs - Multiestratégia sdo aqueles que ndo se enquadram em nenhuma das
demais categorias anteriores, uma vez que admitem o investimento em diferentes tipos e portes
de sociedades investidas, tal como sociedades do segmento aeronautico, espacial, defesa ou,

até mesmo, da totalidade do seu capital em sociedades estabelecidas no exterior.

Assentadas essas defini¢Ges e premissas, 0 Governo Federal editou a Medida Provisoria
n° 1.137, publicada em 22 de setembro de 2022 (“MP 1.137”), revogando dispositivos da Lei
n®11.312, de 2006. Dessa forma, a legislacdo tributaria foi alterada com o objetivo de reduzir
a zero as aliquotas do imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos auferidos nas

aplicacdes de beneficiarios residentes ou domiciliados no exterior em FIPs - IE e FIPs - PD&lI.

Previamente a MP 1.137, para usufruir da isenc¢do tributéria, o investidor estrangeiro,
dentre inGmeros requisitos, ndo poderia possuir mais de 40% das cotas do FIPs, o que
ocasionava desestimulo fiscal, uma vez que, frequentemente, havia uma estrutura societaria
complexa dos titulares das cotas no exterior e em consequéncia de outras jurisdi¢cdes possuirem
um maior sigilo a respeito das titularidades dos investidores, a aplicagdo da regra era ainda
mais conflituosa. No entanto, ainda perpetua a exigéncia de o cotista ndo ser residente em pais
com tributacédo favorecida e, ainda, a MP trouxe um novo requisito: a restricdo aos investidores
beneficiados por regime fiscal privilegiado — como é o exemplo das Limited Liability

Company (LLC) norte-americanas.

A reducdo da aliquota se aplicara aos rendimentos recebidos entre 1° de janeiro de 2023
e 31 de dezembro de 2027, esta possui vigéncia de 60 dias, prorrogavel por igual periodo e,
para que seja convertida em lei, devera ser aprovada pela Camara dos Deputados e pelo Senado

Federal, que poderdo propor alteragcdes no texto ou rejeita-lo integralmente. Recentemente, o



Congresso Nacional prorrogou a vigéncia desta Medida Provisoria por mais 60 dias, nos termos
do Art. 62, 87° da Constituicdo Federal de 1988.

Por todo o acima exposto, pode se inferir que a MP 1.137, ao conferir tratamento
isonémico de aliquotas aos residentes ou domiciliados no exterior, favorece o investimento
externo nestes veiculos. De tal forma, presa-se que uma conversao em lei traga mais seguranca
juridica e estimulo fiscal para que o setor impulsione o interesse pelo uso dos diversos FIPs,
sendo este um excelente fomento para o desenvolvimento de um mercado de capitais mais

pujante.
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