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Em alta, investimento no exterior requer cuidados com impostos e

sucessao; entenda

Gestores e influencers vém estimulando que pessoas fisicas diversifiguem em ativos
estrangeiros, mas investidor deve ponderar beneficios e riscos do acesso a outros mercados

Rafael Gregorio

Ha uma nova palavra de ordem nas recomendacdes de analistas e influencers e nas ofertas das plataformas
digitais: incluir na carteira investimentos no exterior, para diversificacdo de risco frente a possiveis choques
internacionais (como a covid-19) ou nacionais (com os quais estamos habituados), em um momento em que

o investidor procura manter o retorno em meio aos juros baixos.


https://valorinveste.globo.com/educacao-financeira/noticia/2020/08/19/em-alta-investimento-no-exterior-requer-cuidados-com-impostos-e-sucessao-entenda.ghtml

Mas serd que esse incentivo vem com suficiente instrugdao? Além de uma possivel falta de familiaridade com
a economia e os negdcios de outros paises, o brasileiro estimulado a aplicar além-mares esta a par das
exigéncias que pode sofrer na hora de pagar impostos ou em caso de morte?

Tendéncia crescente

Especialistas envolvidos com o assunto descrevem um forte aumento da procura nos ultimos trés anos. “As
plataformas digitais tém oferecido mais produtos, e ha mais interesse dos clientes”, diz Christiano Chagas
Monteiro de Melo, sécio do escritorio Demarest, que tem entre seus clientes fundos, gestoras e
investidores individuais.

Mudou, ele diz, a motivacdo da aplicacdo no exterior: “Nos anos 1980 e 1990, o interesse estava ligado ao
medo de confiscos pelo governo, como o Collor fez. Hoje, a procura se da pela queda na taxa de juros a 2%.
E uma busca menos ligada a seguranca e mais a rentabilidade”.

Segundo Melo, entre os destinos preferidos da clientela estdo mercados como os Estados Unidos, a Europa e
a Asia.

Nos EUA, Roberto Lee, CEO da Avenue Securities, que tem mais de 120 mil clientes, refor¢a a percepgao de
aumento da demanda. “Em 2018, mais brasileiros passaram a investir nos EUA do que na soma de todos os

anos anteriores”, afirma. Faltava infraestrutura para democratizar ainda mais o acesso, diz, e ela chegou: “A
oferta ja existia para clientes muito ricos e comeca a chegar ao varejo”.

Para entender os riscos de acessar ativos em outro pais, é preciso conhecer as quatro formas mais faceis de
fazer isso.

1) Fundo brasileiro que investe no exterior

A pessoa fisica brasileira pode comprar (em reais) cotas de um fundo no Brasil, regulado pela Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM), que aplique os recursos em ativos em outro pais — acdes ou cotas de fundos no
estrangeiro.

E a maneira mais “papai e mam3e” de se investir no exterior: tributacdo e sucess3o funcionam exatamente
como em quaisquer aplicacdes em fundos no Brasil.

Mas muda a aliquota: enquanto nos fundos de investimentos brasileiros os ganhos no resgate sao tributados
entre 15% e 22,5%, a depender do prazo da aplicagao, nos fundos de investimentos no exterior, liquidagdes
ou resgates sao tributados sempre em 15% sobre o lucro. Essa conta considera a variagao dos investimentos
em reais, e o investidor é que tem a obrigacdo de recolher o imposto até o ultimo dia util do més seguinte ao
da operacao.

Uma desvantagem dessa forma de investir no exterior, diz Melo, “é que ndo é o investidor quem escolhe a
alocacdo nos ativos, mas o gestor do fundo”. Outro revés é o custo mais alto, com duas taxas de
administracdo: a do fundo local e a do estrangeiro no qual aquele investe. “E a forma menos eficiente em
termos de retorno”, diz Lee, da Avenue.

2) Investimento direto em ativos estrangeiros

A segunda maneira de investir no exterior consiste em abrir cadastro em uma corretora no pais e transferir
dinheiro para essa conta (mediante operacdo de cambio) para, entdo, adquirir 1a fora os ativos — acOes,
debéntures, cotas de fundos etc.



Em comparacdo com os fundos locais, as vantagens sao taxas de administracdo menores e autonomia na
alocacdo. “Essa modalidade é central na nossa oferta de servicos; é o jeito mais simples e rentavel”, defende
Lee, da Avenue.

Desvantagens sdo a tributacdo dos rendimentos em base mensal (veja abaixo os casos de isen¢do) e uma
possivel falta de familiaridade com o mercado de destino, que podem demandar gastos com especialistas em
investimentos e em impostos. E uma lacuna que algumas corretoras vém tentando suprir: “Temos enviado
aos clientes relatérios fiscais que os ajudam nessa tarefa”, comenta Lee.

Ainda no aspecto fiscal, a pessoa fisica que tenha aplicado diretamente no exterior e 1a receba dividendos
deverd pagar carné-ledo conforme a tabela progressiva do IR para rendimentos mensais, ou a versao para
rendimentos anuais em caso de ajuste na declara¢dao do imposto de renda:

Tabela do IR - rendimento mensal

Base de calculo Aliquota Deducdo
Aré R$ 1.903,98 lsento RE 0,00

De R$ 1.50399 até R$ 2.82665 7.5% RE 142,80
De R$ 282666 até R$3.751,05  15,0% R% 354,80
De R$ 3.751,06 até R$ 466468 225% R% 636,13
Acima de R 4.664,68 27.5% E% 869,36

Tabela do IR - rendimento anual

Base de calculo Aliguota Dedugdo
Até R$ 2284776 Isento R$ 0,00

De R$ 22.847,77 até R$33.91980 7.,5% R$ 1.713,58
De R$ 33.919,81 até R$ 45.01260  15,0% R$ 425757
De R$ 45.012,61 até R$55.976,16  22,5% R$7.633,51
Acima de R% 55.976,16 27.5% R$ 1043232

Ja na hipétese de rendimentos periddicos, como os pagos por alguns titulos de divida privada ou publica,
incide imposto a aliquota fixa de 15% sobre o valor recebido, e também cabe ao investidor efetuar o
pagamento via carné-ledo.

Eventuais ganhos de capital — em vendas de ac¢Ges, por exemplo — sdo tributados a aliquotas entre 15% e
22,5%, dependendo do valor da operacao:



Tabela do IR sobre ganho de capital

Ganho de capital Aliquota
Aré R% 5.000 15,0%
De RE 5.000 a R$ 10 milhdes 17,5%

De BE 10 milhdes a RE 30 milhdes  20,0%

Acima de R% 20 milhGes 22,50

Em outros paises, como os EUA, ndo hd a isengdo mensal sobre o lucro com vendas de ag¢des. Por outro
lado, na prestacdo de contas aqui, essa isencdo mensal sobe para RS 35 mil quando se tratar de liquidacdes
de aplicagdes no exterior, contra os RS 20 mil de isen¢do mensal nas operagdes com acdes brasileiras.

Melo, do Demarest, lembra que nessa alternativa de investimento direto, ha custo adicional do IOF (imposto
sobre operagdes financeiras) no cambio para disponibilidade no exterior, de 1,1%, contra os usuais 0,38%.

Com relacdo aos dividendos recebidos 1a fora, Melo explica que pode haver imposto de renda retido — nos
EUA, essa aliquota varia entre os Estados, mas fica em torno de 30%. Em todo caso, o imposto pago no
exterior é compensavel no Brasil. No exemplo do dividendo americano, a retencdo de |a (30%) seria
compensada com teto do IR daqui (27,5%).

Por outro lado, o investimento direto no exterior gera mais implicagdes em caso de morte do que a aplicagao

em fundos brasileiros que invistam |3 fora — veja a seguir.

3) Investimento no exterior via empresa

A terceira forma mais recorrente de acessar outros mercados consiste em criar uma empresa para que ela
compre ativos no exterior. Nesse caso, a pessoa fisica faz um contrato de cdmbio para enviar dinheiro para a
conta bancdria da companhia, a titulo de aumento de capital, e a pessoa juridica faz as aplicacdes.



Essa opcdo, segundo Melo, costuma envolver a criacdo de empresas (“offshores”) em paises de baixa
tributacdo — os populares paraisos fiscais — e a abertura de conta bancaria no pais de destino. Brasileiros
costumam abrir “offshores” em paises do Caribe, como as Ilhas Cayman, com contas bancarias nos EUA, para
investir em agdes americanas.

A vantagem é a postergacdo (o termo fiscal é “diferimento”) dos impostos. “O brasileiro sé é de fato cobrado
quando recebe dividendos da ‘offshore’ ou quando resgata cotas do capital dela”, explica Melo. Em ambos
0s casos, sobre os valores recebidos incide a aliquota cheia do IR (27,5%).

“Esse veiculo é muito eficiente, mas funciona melhor para dois perfis: ou o 'trader' que compra e vende muito
— e, com a ‘offshore’, fica desobrigado de recolher imposto a cada operacdo —, ou o investidor com mais de
USS 1,5 milhdo; abaixo disso, ndo compensa os custos contabil e de manutencdo da empresa”, explica Lee,
da Avenue.

Por outro lado, essa opg¢do tem desvantagens no caso de morte do investidor, ja que a transferéncia aos
herdeiros das acGes da ‘offshore’ pode demandar um inventdrio no pais onde a empresa foi registrada,
segundo as regras locais.

4) Investimento em ativos no exterior via BDRs

Essa é uma maneira nova de o investidor de varejo aplicar em ativos no exterior, autorizada pela CVM este
més: adquirir BDRs (Brazilian Depositary Receipts), como sdo chamados os depdsitos de valores
mobilidrios que permitem acessar agées, fundos de indice (ETFs, fundos negociados em bolsa) e titulos de
divida no exterior.

As regras, validas a partir de 12 de setembro, também permitirdo que empresas brasileiras listadas no exterior
emitam seus BDRs no mercado local.

Com a mudanga, o BDR Nivel 1 — que da acesso a empresas como Google, Amazon e Microsoft — podera ser
comprado por investidores de varejo, e ndo mais somente por qualificados (que possuem mais de RS 1 milhdo
em aplicacdes). Também serd permitida a criacdo de titulos lastreados em ETFs e a emissdo de BDRs
lastreados em titulos de divida para companhias abertas registradas na autarquia

Aplicagdes com “sucessao direta” evitam inventario

Por raz6es como falta de planejamento, diferencgas culturais e uma relutancia em ponderar a prépria morte,
ainda é pouco frequente, segundo os especialistas, que brasileiros querendo investir no exterior antevejam
0 que serd preciso fazer e pagar em caso de sucessao.

As armadilhas, aqui, sdo a burocracia e o custo fiscal. De um lado, aliquotas muito mais altas cobradas por
outros paises sobre a transmissdao por morte. De outro, a possivel necessidade de abrir um inventario em
outro pais.

Enquanto no Estado de Sdo Paulo o imposto sobre herancgas (ITCMD, que também afeta doacdes) é de 4%,
em certos Estados americanos chega a 40%, e é maior ainda na Asia e na Europa. A filosofia por tras disso é
a escolha dessas sociedades por desencorajar a transmissdo geracional de patrimonios e fomentar a livre
iniciativa, a distribuicdo de renda e a ascensdo social por meio de trabalho, ndo de heranca.

Para quem cogita investir 13 fora, o potencial efeito disso € um aumento de custos que reduza o retorno
obtido.



No exemplo dos EUA, Lee, da Avenue, explica que o imposto sobre heranca tem parcelas isentas. Americanos
residentes no pais sé pagam o tributo no que exceder USS 5,5 milh&es por pessoa, ou USS 11 milhdes por
casal (esse teto foi ampliado recentemente pelo presidente Donald Trump).

Ja para estrangeiros nos EUA a isencdo é de apenas USS 60 mil. Todo o restante do investimento por |3 sera
taxado em 40%, em média, caso o investidor morra.

Embora defenda que o recolhimento é simples, Lee alerta: é preciso ter esse custo em mente. “E um processo
simples e rapido. O herdeiro faz uma declaragdo em uma unidade do Fisco americano descrevendo as
aplicagOes e paga 40% de tributo. O desafio é deixar isso claro para o cliente, pois no Brasil ndo estamos
acostumados com esse imposto”, explica.

J& com relagdo ao inventario, ha trés formas de evita-lo, em vida, para que os herdeiros possam reaver
aplicagdes no exterior.

A primeira é criar um “living trust”, como sdo chamadas as estruturas societdrias que reinem ativos em uma
empresa que tem como acionistas o investidor e os herdeiros. Esta opcdo requer assessoria societaria, fiscal
e contabil, e, por isso, costuma ser mais usada por pessoas muito ricas.

A segunda opc¢do, aceita por alguns bancos, corretoras e custodiantes, é fazer aplicagdes conjuntas, em nome
do titular e do/a cobnjuge, que prevejam direitos ao sobrevivente.

Nos EUA, uma terceira forma de evitar um inventdrio para acessar aplicacdes de alguém que morreu sao as
contas TOD (do inglés “transfer on death”, para “transferéncia em caso de morte”), que preveem
beneficidrios diretos, inclusive em proporg¢des acertadas antes. “Nesses casos, o herdeiro evita o espdlio, mas
ainda tem de pagar os impostos”, explica Lee.



