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NOTICIAS

1. TRIBUNAL REDUZ IMPOSTO DE RENDA SOBRE GANHOS COM ACOES

EM IPO

Para o TRF da 3° Regido, deve ser aplicada aliquota

fixa de 15%, e ndo a tabela progressiva

Um empresario conseguiu decisdo no Tribunal
Regional Federal (TRF) da 32 Regido, com sede em
Sdo Paulo, para pagar a aliquota fixa de 15% de
Imposto de Renda sobre ganhos obtidos em
oferta publica inicial de agdes (IPO, na sigla em
inglés). Essa é a primeira decisdo judicial de
segunda instancia a favor da tese tributaria que
surgiu com a onda de processos de abertura de
capital dos ultimos dois anos.

Até entdo, o placar estava empatado no Judiciario.
Em primeira instancia, ha apenas duas sentencas -
uma favoravel ao contribuinte e outra a Unido. A
Receita Federal defende a tributagdo por meio de
uma tabela progressiva, que vai de 15% a 22,5%.

O tema ganhou importancia devido ao
crescimento no numero de ofertas publicas iniciais
de acbes nos ultimos anos. Em 2021, foram 46
operagbes, com um volume de R$ 65,6 bilhdes,
segundo a B3. No ano anterior, 28, em um total de
R$ 43,9 bilhdes. Um salto em comparacdo a 2019.
Naquele ano, foram realizadas apenas cinco
operacdes, com volume total de R$ 9,8 bilhGes.

Na Justica, os contribuintes defendem a aplicagao
do artigo 2°, paragrafo 2° da Lei n® 11.033, de
2004. O dispositivo estabelece a aplicagédo da
aliquota fixa de 15% “aos ganhos liquidos
auferidos em operacdes realizadas em bolsas de
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valores, de mercadorias, de futuros, e
assemelhadas”.

Para a Receita, como néo se trataria efetivamente
de uma operag¢do em bolsa de valores, valeria a Lei
n°® 13.259, de 2016, que alterou o artigo 21 da Lei
n° 8.981, de 1995, e determinou o uso da tabela
progressiva ao ganho de capital. As aliquotas
variam entre 15% (até R$ 5 milhdes) e 22,5%
(sobre a parcela que ultrapassar R$ 30 milhdes).

Os advogados Pedro Moreira e Rubens Cuaglio,
do CM Advogados, que defendem o empresario
que obteve a decisdo no TRF, afirmam, porém, que
0 acréscimo patrimonial s6 ocorre no momento da
liquidagdo da oferta pela bolsa de valores, e nao
na fase anterior, durante o mercado de balcéo. Por
isso, acrescentam, a tributacdo correta seria a de
15%.

Segundo Ricardo Maitto, socio na area de
tributario do TozziniFreire, a Lei n° 11.033, de
2004, afirma expressamente que deve ser aplicada
a aliquota fixa sobre os ganhos liquidos auferidos
em operagdes realizadas em bolsas de valores e
"assemelhadas”. “No caso dos IPOs, poderia-se
dizer que se assemelham a essas operacdes”, diz.

Alexei Bonamin, head de mercado de capitais do
TozziniFreire, lembra que “ndo existe oferta
publica inicial de agbes sem registro em bolsa”. “Se
a tese for vitoriosa, deve dar um estimulo a mais
para os IPOs", afirma o especialista.
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Ja a procuradora Ivy Nhola Reis, chefe da Divisado
de Acompanhamento Especial da Procuradoria
Regional da Fazenda Nacional da 32 Regido, em
Séo Paulo, destaca que o legislador quis dar um
incentivo ao investidor nas operacdes realizadas
em bolsa com a aliquota fixa de 15%. Contudo,
acrescenta, essas operagdes tém que cumprir
diversos requisitos de governanca corporativa,
custos para operar no ambiente de bolsa, entre
outros, que ndo sdo seguidos no IPO.

Além disso, afirma, em bolsa o preco das acdes é
negociado e existem regras para dar publicidade a
todo esse processo, o que também ndo ocorre em
um IPO. “Néo existe muito campo para
interpretacdes, é de facil identificacdo que os IPOs
ndo se enquadram nas operacdes de bolsa de
valores”, diz ela, acrescentando que o paragrafo 3°
do artigo 21 da Lei n°® 6.385, de 1976, deixa claro
que sao operacOes distintas as realizadas em
mercado de balcdo e as efetuadas em bolsa.

No TRF, porém, a 62 Turma, ao analisar agravo de
instrumento, acatou a argumentacdo do
contribuinte. Para o relator do caso,
desembargador Otavio Henrique Martins Port,
“inobstante o procedimento da oferta publica
inicial (IPO) tenha inicio na fase pré-bolsa, no
denominado ‘mercado de balcdo’, a liquidagéo de
fato dos titulos negociados ocorre em pregao na
bolsa de valores, momento da aquisicdo pelos
adquirentes da disponibilidade econémica e
juridica”.

Na decisdo, ainda destaca que a 32 Turma do TRF,
ao analisar questdo analoga, envolvendo a oferta
publica de aquisicdo de ag¢bes de companhia
aberta (OPA), considerou a operagdo como
realizada em ambiente de bolsa de valores.
"Embora a oferta da negociacdo, como no

procedimento do IPO, seja anunciada fora do
ambiente da bolsa, a alienacao de fato dos titulos
mobilidrios e por conseguinte, a disponibilidade
econdmica ou juridica de renda pelos
contribuintes adquirentes, ocorrem junto a bolsa
de valores.”

O processo corre em segredo judicial, porém a
integra circula entre advogados tributaristas.
"Embora seja uma decisdo em sede de agravo, os
desembargadores deram uma decisdo muito bem
fundamentada”, diz o advogado Pedro Moreira.

A tese interessa ndo sO as pessoas fisicas
brasileiras que buscam a aplicacdo da aliquota fixa
de 15% de Imposto de Renda, segundo o
advogado Ricardo Maitto, mas também aos
estrangeiros, pessoa fisica ou juridica, que fazem
jus aisencao do IR em operagdo na bolsa, mas nao
em IPO. “Com o esfriamento do mercado, muitos
IPOs foram postergados, mas temos muitas agoes
no pipeline que envolvem estrangeiros e que
pretendem levar a questdo para o Judiciario para
pleitear essa isencao”, afirma.

A onda de IPOs, contudo, diminuiu desde agosto
de 2021. E em 2022 nenhuma operagao ainda foi
realizada. Isso tem acontecido, segundo Alexei
Bonamin, do TozziniFreire, em consequéncia da
volatilidade dos mercados interno e externo. No
Brasil, entre os fatores que elenca esta o baixo
crescimento econdmico, a alta dos juros e as
incertezas das eleicdes presidenciais. Ja no
exterior, a guerra na Ucrania e a alta da inflagéao,
acabaram adiando as ofertas publicas iniciais de
acdes em andamento.
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