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Identificagc&o da Proposigéo

e Projeto de Lei n? 166/2025

e Autora: Deputada Adriana Ventura (NOVO-SP)

e Apresentagdo: 03/02/2025

e Situagdo Atual: Em tramitacdo na Comissdo de Financas e Tributacao (CFT)

e Ementa: Altera dispositivos das Leis n2 9.250/1995 e 11.033/2004, permitindo a
compensacao de perdas entre diferentes fundos de investimento e autorizando
fundos nacionais a alocarem recursos em criptoativos emitidos no Brasil.

Diagnéstico da Situagdo Atual

O sistema atual de tributacao de fundos no Brasil é excessivamente restritivo, complexo
e desalinhado das praticas internacionais. A proposta busca:

e Corrigir distorcOes legais que impedem a compensacao de prejuizos entre
fundos com mesma titularidade;

e Permitir que fundos regulamentados possam investir em ativos digitais
emitidos no Brasil, fomentando o mercado nacional de tecnologia financeira e
blockchain;

e Estimular ambiente de negdcios mais competitivo, transparente e atrativo para
o investidor pessoa fisica e institucional.
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Fundamentagao Techica
a) Compensacao de Prejuizos e Eficiéncia Tributaria
Atualmente, prejuizos em um fundo ndo podem ser compensados com ganhos em

outro, mesmo que pertencam ao mesmo cotista. Isso vai de encontro ao principio da
capacidade contributiva e neutralidade fiscal, criando penalidades artificiais ao



investidor que busca diversificacdo. A proposta corrige essa falha, alinhando o Brasil a
sistemas como o norte-americano e britanico, que ja permitem essa compensacao
(OECD, 2020).

Essa medida:

e Evita bitributacdo indireta;
e Incentiva a diversificacdo sem penalizacao fiscal;
e Estimula o uso mais racional e transparente de produtos financeiros.

b) Inclusdo de Criptoativos — Racionalidade Regulatdria e Inovacdo

O mercado global de criptoativos movimentou cerca de US$ 1,7 trilhdo em 2023
(CoinMarketCap, 2024), com crescente adesdo institucional. No Brasil, mais de 4
milhoes de CPFs estdo registrados como investidores em exchanges (Receita Federal,
2024), mas a falta de regulacao e restricdo aos fundos cria informalidade e risco.

Ao permitir que fundos regulados possam investir em criptoativos emitidos por
emissores nacionais e registrados, o projeto:

e Reduz a exposicdo a fraudes e mercados paralelos;

e Canaliza recursos para ecossistemas tecnolégicos brasileiros;

e Permite fiscalizacdo pela CVM e BACEN, conforme previsto no Marco Legal das
Criptomoedas (Lei 14.478/2022).

c¢) Estimulo ao Desenvolvimento Econémico

Segundo a ANBIMA, os fundos de investimento movimentaram mais de RS 8 trilhdes
em 2024. Se a proposta for aprovada, estima-se um crescimento de RS 400 bilhdes em
novos aportes até 2027, com maior entrada de investidores jovens e tecnoldgicos (B3,
2024).

e Além disso, o crescimento do setor poderd gerar:

e Maior arrecadacdo sem elevacao de aliquotas;

e Fortalecimento da industria nacional de tecnologia;

e Incentivo a educacao financeira com maior transparéncia.

Alinhamento com os principios do Ranking dos
Politicos

e Incentiva liberdade econémica e pluralismo de investimentos

e Elimina distorg¢des legais e burocracias excessivas

e Estimula arrecadac¢dao por meio de maior adesao e regularizagao
e Impulsiona inovacdo sob marcos regulatdrios estaveis
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Posicionamento

O Ranking dos Politicos adota posicionamento claro e favoravel a aprovacao do Projeto
de Lei n? 166/2025, por entender que a proposta representa um avanco regulatério
necessario e alinhado a modernizacdo do sistema tributario brasileiro e a consolidacao
de um ambiente de negdcios transparente, inovador e competitivo.

As recomendagdes abaixo sdo desdobradas em trés niveis: normativo, econémico-
institucional e estratégico para politicas publicas:

6.1. Recomendacdes Normativas

Apoiar integralmente a possibilidade de compensacdo de prejuizos entre fundos
pertencentes ao mesmo titular, inclusive de categorias distintas (ac6es, multimercado,
renda fixa, cambial), desde que respeitados os principios de transparéncia e
rastreabilidade do patrimonio.

Justificativa técnica: O atual sistema proibe o contribuinte de compensar perdas em um
fundo com ganhos em outro, mesmo que detenha titularidade exclusiva em ambos. Isso
fere o principio da capacidade contributiva (art. 145, §12 da Constituicdo Federal) e cria
um desincentivo a diversificacdo — elemento central de uma estratégia prudente de
investimentos. Ao corrigir essa distor¢do, o PL torna o regime fiscal mais racional e
aderente a jurisprudéncia tributaria do STF e STJ.

Recomendar que a permissao para aquisicao de criptoativos por fundos regulados seja
acompanhada da exigéncia de registro do emissor no Brasil, bem como de critérios
minimos de governanga, seguranca cibernética e auditoria independente.

Justificativa técnica: A inclusdo de criptoativos como instrumentos elegiveis é positiva,
mas deve ser ancorada em diretrizes prudenciais. A proposta acerta ao limitar o
investimento a criptoativos emitidos sob jurisdicdo nacional, permitindo a atuacao
coordenada da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e do Banco Central. E
recomenddvel que a regulamentacdo secundaria, a ser editada posteriormente, preveja
exigéncias analogas as do MiCA (Markets in Crypto-Assets Regulation), ja vigente na
Uniao Europeia.

Sugerir a relatoria na Comissdo de Finangas e Tributagao (CFT) que o substitutivo
explicite o conceito de “criptoativo emitido no Brasil” e estabelegca salvaguardas
contra lavagem de dinheiro e evasao fiscal.

Justificativa técnica: A auséncia de definicdo legal pode gerar inseguranca juridica e
dificultar a fiscalizagdo. Uma abordagem ancorada na Lei n? 14.478/2022 (Marco Legal
das Criptomoedas) e no Decreto n2? 11.563/2023, que delegou ao Banco Central a
supervisdo dos prestadores de servicos de ativos virtuais, traria clareza sem inviabilizar
o investimento.
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6.2. Recomendagdes Econdmico-Institucionais

Promover o projeto como instrumento de incentivo a poupanca de longo prazo, a
democratizacdo do mercado financeiro e a inovagao no setor de capitais.

Justificativa econémica: A ampliacdo da eficiéncia tributdria dos fundos e a inclusdo de
novas classes de ativos tende a atrair investidores de perfil arrojado e a fortalecer o
ecossistema nacional de inovacdo financeira. Estima-se que a abertura a criptoativos
regulamentados possa gerar entre RS 20 e RS 40 bilhdes em novas capta¢des nos
proximos trés anos, com efeitos positivos sobre arrecadacdo, bancarizacdo e
desenvolvimento de produtos estruturados (IPEA, 2023; ANBIMA, 2024).

Recomendar a CVM e ao Ministério da Fazenda que desenvolvam, em paralelo,
diretrizes normativas para fundos de investimento com criptoativos, de forma a
antecipar a regula¢dao e minimizar assimetrias de informacgao.

Justificativa institucional: A aprovac¢do do PL 166/2025 deve vir acompanhada de uma
acdo coordenada dos drgdos reguladores para garantir que o mercado opere com
integridade, liquidez e protecdo ao investidor. Fundos com alocacdo em ativos digitais
exigem métricas de risco distintas das tradicionais, e o vacuo regulatério pode
comprometer a credibilidade do mercado nascente.

6.3. Recomendacdes Estratégicas para Politicas Publicas

Defender o PL 166/2025 como pilar de uma politica de modernizacdo do sistema
financeiro brasileiro e de aumento da competitividade frente a centros globais como
Miami, Dubai, Lisboa e Singapura.

Justificativa estratégica: O Brasil ainda apresenta baixa participacdao da populagdo em
ativos de mercado — apenas 3,6 milhdes de CPFs estdo registrados na B3, menos de 2%
da populagdo economicamente ativa. A ampliacdo da atratividade fiscal dos fundos e a
diversificacdo de ativos elegiveis sdo medidas concretas para transformar o pais em polo
financeiro regional e atrair capital de risco, private equity e investidores institucionais.

Comunicar o projeto como mecanismo de racionalidade tributdria e responsabilidade
fiscal, reforcando que ele nao promove rentincia, mas sim aumento de eficiéncia e
arrecadacao ao reduzir praticas evasivas.

Justificativa politica: A aprovagdo do PL 166/2025 fortalece o discurso de equilibrio fiscal
sem aumento de carga tributaria. Em um cenario de desconfianca sobre reformas
estruturantes, trata-se de um caso exemplar de como um sistema tributdrio mais justo
pode ampliar a base arrecadatdria ao reduzir distor¢des, informalidade e judicializagao.
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Conclusdo

O PL 166/2025 se destaca por combinar coeréncia técnica, impacto econémico positivo
e convergéncia regulatodria internacional. Seu apoio reforca o compromisso do Ranking
dos Politicos com a liberdade econémica, o estimulo a inovacdo e a modernizacdo da
administracdo tributaria brasileira.

Com a colaboragdo de:

Juan Carlos Arruda

Diretor-Geral do Ranking dos Politicos
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