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EMENDA ADITIVA N°

Inclua-se na Se¢do V, Disposicées Gerais, da MP 459, de 25 de margo de 2009, o seguinte artigo,
renumerando-se 0s demais:

“Art. O artigo 16-A da Lei 8.668/1993 passa a vigorar com a seguinte redac¢io

Art. 16-A. Os rendimentos e ganhos liguidos auferidos pelos Fundos de
Investimento Imobilidrio, em aplicacdes financeiras de renda fixa ou de renda
varidvel, sujeitam-se & incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as
mesmas normas aplicdveis ds pessoas juridicas submetidas a esta forma de
tributacdo.

§ 1% Ndo estdo sujeitas & incidéncia do imposto de renda na fonte prevista
no caput as aplica¢des efetuadas pelos Fundos de Investimento Imobilidrio nos
ativos considerados pela Comissio de Valores Mobilidrios como participagdo em
empreendimentos imobilidrios. Igualmente ndo se sujeitam & incidéncia do
imposto de renda na fonte as aplicacdes do Fundo de Investimento Imobilidrio
em cotas de fundos de investimento, titulos de renda fixa ou de renda varidvel,
publicos ou privados, diversos daqueles previstos pela Comissao de Valores
Mobilidrio como participacdo em empreendimentos imobilidrios, desde que esta
parcela ndo exceda a 25% do patriménio do Fundo.

§ 2° O imposto de que trata o caput poderd ser compensado com o retido

na fonte, pelo Fundo de Investimento Imobilidrio, quando da distribuicdo de
rendimentos e ganhos de capital.”

Justificativa

A partir da edigio da Instrugio CVM 472/2008 passou a ser possivel aos Flls investir néo
s6 em ativos imobilidrios, mas também em titulos e valores mobilidrios ligados a atividade




imobilidria, como por exemplo, os certificados de recebiveis imobilidrios (CRI), Letras de Crédito
Imobilidrio (LCI), quotas de FII, dentre outros.

Os rendimentos decorrentes dos CRIs, LCIs e LHs (art. 3°, inciso Il da Lei 11.033/2004),
quando auferidos por pessoas fisicas, também séo isentos de tributagio.

Ocorre, entretanto, que o artigo 16-A da Lei 8.668/1993, introduzido pelo art. 1° da Lei
9.779/1999, prevé a incidéncia e reten¢do do imposto de renda decorrente dos rendimentos de
aplicagdes financeiras feitas pelos Flls, com a finalidade de evitar que os FIIs se desviassem da
funcdo de financiar o mercado imobilirio.

Com a atual redagio do art. 16-A da Lei 8.668/1993, o mercado imobiliario se encontra na
seguinte situa¢do; uma vez que os titulos e valores mobilidrios mencionados sdo instrumentos
financeiros, o resultado é que os rendimentos dessas aplica¢des, ao serem auferidos pelos FllIs,
estariam sujeitos 4 regra de retengdo, embora sejam instrumentos financeiros de base imobiliaria os
quais por suas condi¢des possuem rendimentos isentos para os investimentos diretos. Essa previsdo
inviabilizaria o investimento nos FIIs com tais caracteristicas, pois vai de encontro as duas isengdes
previstas para as pessoas fisicas. Cria-se um tratamento tributdrio antissistémico, no qual se prevé a
tributagdo de investimentos através de fundos que, se efetuados diretamente pela pessoa fisica,
seriam isentos de tributacgio.

O mercado imobiliario perderia efetivamente a eficicia de um instrumento financeiro-
imobiliario que concretizaria o SFI. O mercado secundario de CRIs, LLHs, LCIs traria recursos
essencials para o segmento neste dificil momento conjuntural e seria responsavel pela geragio de
volumosa quantidade de empregos para mio de obra ndo especializada no Brasil, contribuindo para
arrefecer os efeitos da crise financeira internacional.

A medida também tornaria os FIIs mais atrativos as pessoas fisicas que pretendam investir
em papéis imobilidrios, possibilitando ao pequeno investidor ter acesso a rentabilidade dos referidos
ativos financeiros com diversificagdo de portfélio e seguranga que um produto de lastro imobilidrio
proporciona, por meio da aquisi¢do de cotas de um unico veiculo, os FIIs, situagio hoje dificultada
pela tributagdo desfavoravel e anacrénica mencionada anteriormente.

Também se espera que outras instituigdes, a exemplo dos bancos de varejo, passem a
formar FllIs, investindo no mercado imobiliario diretamente ou por meio da aquisi¢do das cotas de
outros FlIs. Isso permitird aumentar a capilaridade e a democratizagio do investimento no mercado
imobilidrio ao permitir que os clientes dessas instituigdes invistam nesses fundos.

Some-se a isso o fato de o Governo Federal manter o interesse de incentivar o mercado
imobilidrio em razdo da atual crise econdmica e o impacto positivo que €sses mecanismos podem
gerar no macro setor da construgdo civil, o maior gerador de empregos para médo de obra ndo
especializada.

Como na forma da Lei 11.033/2004 esses rendimentos s3o isentos, sem a modificagdo
pretendida torna-se mais oneroso para a pessoa fisica investir em ativos imobilidrios por meio de
FIIs do que os comprando diretamente.

Em complemento a essa informagdo, ressalta-se que a previsio do artigo 16-A da Lei
8.668/1993 ¢ exclusiva para os FlIs. Os demais fundos de investimento ndo sdo sujeitos a retengéo
na fonte sobre os rendimentos auferidos por ocasido da aplicagio em renda fixa ou variavel. Em
assim sendo, percebe-se que o artigo 16-A ¢ uma disposi¢do extravagante no sistema tributario
brasileiro.

Como se percebe, a manutengio da retengdo na fonte prevista no artigo 16-A da Lei
8.668/1993 ¢ uma alternativa antissistémica, pois justamente prevé a tributagdo de investimentos
que, a rigor da intengdo do legislador, deveriam ser isentos.

Para implementar a melhoria trazida pela Instrugdo CVM 472/08 e efetivamente aproveitar
os beneficios por ela introduzidos, deve ser aprimorada a redagdo do artigo 16 A da Lei 8.668/93,
para esclarecer que as aplicagdes dos FII nos ativos permitidos pela CVM como participagdo em
empreendimentos imobiliarios ndo sofram retengio de imposto de renda na fonte.




Para conciliar os FlIs com os demais Fundos de Investimentos deve-se também ampliar a
nio retengio do imposto de renda na fonte para as aplicagbes em cotas de fundos de investimentos,
titulos de renda fixa ou de renda varidvel, pablico ou privados realizados pelos Flls, diversos
daqueles previstos pela Comissdo de Valores Mobiliarios como participagdo em empreendimentos
imobilidrios, desde que esta parcela ndo exceda a 25% do patriménio do Fundo.

Sala das Sessoes, em de abril de 2009
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