Governo altera tributacao para alongar
0 prazo das aplicacoes financeiras

Governo alterou em agos-
to a tributacao das aplica-
¢oes no mercado financei-

ro. Dia 6 de agosto, através da
Medida Proviséria n® 206, foram
introduzidas aliquotas escalonadas
de tributagdo, conforme o prazo
dos investimentos e o segmento
da aplicacdo financeira. Embora o
Governo tenha reduzido a tribu-
tacdo acima de 12 meses, aumen-
tou a tributacao de curto prazo,
com a introducdo da aliquota de
22,5% para as aplicacbes até seis
meses de prazo. A partir de 1° de
outubro de 2004, as operacdes
com acdes e indices de agdes fo-
ram incluidas entre as passiveis de

movimentacdao por meio da Con-
ta Investimento.

A MP também modificou os Ii-
mites de isencdo para a declaragao
mensal dos ganhos liquidos de pes-
soas fisicas no mercado a vista de
acoes ou com ouro. Eles foram ele-
vados de R$ 4.143,50 para R$ 20
mil no conjunto de acoes.

Em complemento as medidas da
grea tributéria e dos fundos de in-
vestimento, a Medida Proviséria n®
209, de 26 de agosto, fixou novas
regras para o Imposto de Renda dos
planos previdenciarios de entidades
de previdéncia abertas e fechadas e
seguradoras, também com inducao
ao alongamento dos prazos.

CVM regulamenta
os Fundos de
investimento

Como parte do pacote, a Co-
missdo de Valores Mobiliarios bai-
xou dia 18 de agosto a Instrugdo n°
409 que consolida a regulamenta-
cao dos fundos de investimento e
vale a partir de 22/11. Os FIF, FITVM
e Fiex, em operacao em 24/08, de-
vem adaptar-se até 31/12/2004.
Conforme as carteiras, os fundos fo-
ram divididos em sete categorias:
Curto Prazo, Acoes, Referenciado,
Renda Fixa, Cambial, Divida Externa
e Multimercado.

Reuniao entre Sindicor e Ancor dehate
assuntos comuns e uso do Porta 500

Presidente da
Associacgao
Nacional das

Corretoras de Valores,
Cambio e Mercadorias
(Ancor), Paulino Bote-
lho de Abreu Sampaio,
e 0 Vice-Presidente da
entidade, Henrique
Freihofer Molinari, se
reuniram dia 11 de
agosto, no Sindicato
das Sociedades e Corretores de
Fundos Publicos e Cambio e Distri-
buidoras de Titulos e Valores Mo-
bilidrios do Rio de Janeiro, com a

las corretoras para che-
gar até a casa ou escri-
torio dos clientes tam-
bém foi outro tema dis-
cutido. Além de Fran-
cisco Elias, estiveram
presentes os Diretores
Mauro Mello, Joubert
Modesto e Marcos

T

Diretorias da Ancor e do Sindicor-RJ debatem temas
de interesse das entidades do mercado

Diretoria do Sindicor-RJ para troca
de informagdes sobre a conjuntura
econdmico-financeira. O uso de sis-
temas eletrénicos (Porta 500) pe-

Albino, e os represen-
tantes das associadas
Bruno Pena, Diretor do
Banco UBS, Fernando Sanséo, Di-
retor da Corretora Senso, e Oto dos
Santos e Nelson Medaber, Direto-
res da Corretora Elite.



Dividas tornam
investidor cauteloso

Francisco de Paula Elias Filho

conjunto de altera-

cbes promovidas

pelo Governo através
da MP n° 206 tem o sauda-
vel objetivo de procurar re-
direcionar a poupanca finan-
ceira nacional para investi-
mentos de médio e longo
prazos. Tal intencado visa pro-
porcionar recursos no merca-
do de capitais para a capita-
lizacdo das empresas e o fi-
nanciamento de projetos de
longo prazo, sobretudo os
destinados a solucionar os
gargalos que péem em risco
a sustentacao do crescimen- <
to da economia. e -

Tais objetivos sao aspira- Francisco Elias: investidor quer definicoes
coes de toda a sociedade
brasileira e particularmente dos participantes do mercado de capitais.
Entretanto, é preciso nao perder de vista que o alongamento dos pra-
zos das aplicagdes financeiras serd conseqliéncia natural da evolucdo
do quadro macroecondmico. Os investidores tenderao a procurar apli-
cacOes de renda fixa de prazo mais longo se sentirem confianga no
avango da estabilizacao e da reducao das taxas de juros.

Entretanto, é forcoso destacar que a mudanca no pensar dos inves-
tidores brasileiros precisa ganhar reforco no campo das mudancas
institucionais. Davidas quanto aos marcos regulatérios ou ao empenho
do Governo em avancar nas reformas das areas tributéria, previdenciaria
e da legislacao trabalhista podem anular as boas intencoes do novo
escalonamento tributério aplicado ao mercado de capitais.

As discussdes em torno da regulamentacao das chamadas parceri-
as publico privadas (PPPs) sdo um bom exemplo das dividas que o
cenario macroeconémico reserva aos investidores. Com as duvidas
sanadas, serd mais facil atrair recursos de longo prazo para investi-
mentos compartilhados entre o setor publico, operadores privados,
investidores estratégicos e investidores institucionais de longo prazo
(como os fundos de pensao). A extensdo da nova regulamentacao de
Imposto de Renda aos fundos de previdéncia privada complementa
as mudancas no mercado financeiro.

Neste sentido, diante das incertezas ainda reinantes no cendrio
politico e suas repercussoes sobre a economia, o aumento da tributa-
cao no curto prazo pode ser um castigo para o investidor. Espera-se,
portanto, que o Governo aja politicamente no sentido de que a nova
estrutura tributaria permita ao mercado de capitais cumprir sua fun-
gao auxiliar no desenvolvimento econémico do setor real.

Nova tributacao |
alongamento de

través da Medida Proviséria n°®

206, o Governo lancou dia 6 de

agosto um conjunto de medi-
das para desonerar a carga tributaria com
a intencao de estimular o investimento e
a poupanca de longo prazos, desenvol-
ver o mercado de capitais e reduzir pos-
siveis gargalos na 4rea do comércio exte-
rior. Na area de mercado de capitais, as
medidas que entram em vigor em 1° de
janeiro de 2005 promoveram significati-
vas alteragbes no tratamento tributério
das aplicagoes financeiras.

Os ganhos liquidos auferidos em
operagoes realizadas em bolsas de va-
lores, de mercadorias, de futuros e as-
semelhadas, bem como sobre os rendi-
mentos obtidos no resgate de cotas de
fundos e clubes de investimento em
agoes (cujo patriménio seja representa-
do, no minimo, por 67% de agbes ne-
gociadas no mercado a vista de bolsas
ou entidades assemelhadas) tiveram a
aliquota do imposto de renda reduzida
de 20% para 15%. Tal tributacdo nao se
aplica aos ganhos auferidos nas opera-
¢oOes de day trade, que permanecem ta-
xadas em 20%.

Seguindo a linha de aliquotas dife-
renciadas de Imposto de Renda adota-
da desde o advento do Plano Real para
forcar o redirecionamento da poupan-
ca nacional para o mercado de capitais,
via financiamento das empresas (ape-
nas em 1995 houve uma aliquota uni-
forme de 10%), o Governo determinou
que os fundos de investimento e demais
aplicacoes de renda fixa com prazos in-
feriores a seis meses tenham a tributa-
cao elevada de 20% para 22,5%. As
operagbes com prazo até 30 dias conti-
nuam sujeitas ao |OF estabelecido pela
Portaria n® 264/99. As aplicacbes de 180
dias a 12 meses manterdo a aliquota
atual de 20%. No intervalo de 12 a 24
meses, a tributacdo caira para 17,5%, e
acima de 24 meses a tributacao se re-
duzira para 15%.

Houve também alteracdes no im-
posto de renda retido na fonte. As ope-
ragdes realizadas em bolsas de valores,



)enaliza curto prazo e estimula

aplicacoes no mercado financeiro

IMPOSTO DE RENDA DE OPERAGOES E ATIVOS

FINANCEIROS - MP 206/04

Renda Fixa

Fundos de

Renda Fixa

Renda Variavel

Day-Trade

Fundos de
Renda Variavel

Operagbes/Ativos = Até 31/12/2004

209% sobre rendimentos

20% no resgate, com
“come-cotas”" mensal até
set. e semestral até nov.

20% sobre o ganho
liquido mensal -

20% sobre ganho liquido
mensal e 1% de fonte
como antecipagao

20% no resgate de cotas

A partir de 2005

® 22 5% até 6 meses

® 20% de 6 meses e 1 dia
até 12 meses

® 17,5% de 12 meses e 1dia
até 24 meses

® 15% acima de 24 meses

® 15% apropriado
semestralmente
("come-cotas”) em maio e
novembro. Aliquota
complementar (de renda
fixa) no resgate de cotas,
conforme prazo

e 15% sobre o ganho liquido
mensal e 0,005% de fonte
como antecipacao

® 20% sobre ganho liquido
mensal e 1% de fonte
como antecipagao

® 15% no resgate de cotas

Nota: Para fins de incidéncia das aliquotas escalonadas de renda fixa, 0s prazos serdo conlados a
partir de 01/07/04, para aplicagGes efetuadas até 09/08/04, e da data de aplicagdo, para as
efetuadas a partir de 10/08/04 (inclusive).

Previdéncia
Complementar
e Seguradoras

MP 209 (26/08)

A partir de 2005, opgéo pelos seguintes regimes:

a) Tributagéo dos valores pagos aos participantes ou as-
sistidos, a titulo de beneficio ou resgates de valores acu-
mulados (na fonte), conforme o prazo de acumulagéo, as
seguintes aliquotas aplicaveis:

e 35% - inferior ou igual a 2 anos;

e 30% - superior a 2 anos e inferior ou igual a 4 anos;

e 25% - superior a 4 anos e inferior ou igual a 6 anos;

e 20% - superior a 6 anos e inferior ou igual a 8 anos;

e 15% - superior a 8 anos e inferior ou igual a 10 anos;

e 10% - superior a 10 anos.

b) Tributagao a alfquota de 15%, como antecipagao do
devido na declaragéo de ajuste da PF, incidente sobre os
valores de resgate, no caso de planos de previdéncia,
inclusive Fapi, e sobre os rendimentos, no caso de segu-
ro de vida com clausula de cobertura por sobrevivéncia.

Nota: A opgédo b aplica-se aos resgates de recursos acumulados € aos beneficios deles decorrentes, a
partir de 2005, relativamente aos planos ja existentes antes dessa dala.

de mercadorias, de futuros e asseme-
Ihadas sujeitam-se a incidéncia do im-
posto de renda na fonte, a aliquota de
0,005% sobre os seguintes valores:

Nos mercados a vista, a cobranga
se da sobre o valor de venda.

Nos mercados de opgoes, a aliquo-
ta se aplica sobre o valor positivo da
soma dos prémios pagos e recebidos no
mesmo dia.

Nos mercados a termo, a base de
célculo é a diferenca (se positiva) entre
O prego a termo e o prego a vista, ou a
alienacao financeira.

Nos mercados futuros, a incidén-
cia se aplica, no encerramento, sobre a
soma algebrica dos ajustes diarios (se
positiva) no encerramento.

As operagoes de day trade perma-
necem tributadas, na fonte, a aliquota
de 1%.

O artigo 10 da MP faculta a com-
pra e venda de acbes (ou de indices de
acbes) por meio da conta corrente de
depdsito para investimento com isengéo
da CPMF. E preciso, porém, que as insti-
tuicbes mantenham controles em con-
tas segregadas para permitir identificar
a origem dos recursos que serao investi-
dos em agoes. Estao isentos do imposto
de renda os ganhos liquidos auferidos
por pessoa fisica em operacdes no mer-
cado a vista de ouro e agdes cujo valor
das alienacdes realizadas em cada més
seja igual ou inferior a R$ 20.000,00,
para o conjunto de acdes. Antes, o va-
lor de isencao era de R$ 4.143,50.

Os rendimentos dos fundos de in-
vestimento de renda fixa apropriados
semestralmente (“come-cotas”) serdo
tributados a aliquota de 15%, aplican-
do-se, por ocasidao do resgate, uma
aliquota complementar, de acordo com
0 prazo da aplicacdo. Dia 26 de agosto,
por intermedio da MP n® 209, o Gover-
no alterou a tributagcao dos valores pa-
gos aos participantes de fundos de pre-
vidéncia complementar e de segurado-
ras, aplicando o mesmo principio de re-
ducao da tributagdo, conforme o alon-
gamento dos prazos de resgate.



Sindicor-RJ homenageia Dia do Advogado

omo parte das comemora-

¢Oes do Dia do Advogado, a

Diretoria do Sindicor-RJ ofe-
receu em sua sede um almogo em
homenagem aos advogados do Sin-
dicato no dia 11 de agosto. Na oca-
sido, falando em nome de toda a
Diretoria presente, o presidente Fran-
cisco de Paula Elias Filho agradeceu
a inestimavel colaboracao dos advo-
gados nos assuntos de interesse das
corretoras e distribuidoras de valores
associadas. Estiveram presentes os
advogados José Roberto Sampaio,
Everardo Luis Moreira Lima, e Mar-
cos Frederico Donicci Sion.

A diretoria do Sindicor recepciona os advogados que atendem as
corretoras e distribuidoras associadas

“Encilhamento”, livro de Ney Garvalho,
faz nova leitura da 12 bolha brasileira

om o patrocinio da Comissao

Nacional de Bolsas (CNB) e da

Bolsa de Valores de Sao Pau-
lo (Bovespa) foi lancado dia 2 de
agosto, na rotunda do Centro Cul-
tural Banco do Brasil, no Rio de Ja-
neiro, local onde funcionou um dos
primeiros mercados de valores do
pais, o livro “"Encilhamento, anato-
mia de uma bolha brasileira”, ensaio
de autoria do advogado, historiador
membro do Instituto Historico e Ge-
ografico Brasileiro (IHGB) e ex-corre-
tor, Ney Souza Ribeiro de Carvalho.
No concorrido coquetel de langa-
mento, cerca de 150 pessoas estive-
ram presentes, com destaque para
os presidente da CNB, Carlos Alberto
Reis, e do Sindicor-RJ, Francisco Elias.
Representantes da Bovespa, Abrasca,

Ney Carvalho deu autégrafos a
centenas de amigos e corretores

Andima e do IHGB, corretores e ami-
gos enfrentaram a fila para colher o
autégrafo do autor.

Diretor da Comisséo de Valores
Mobilidrios nos anos 70, Ney Carva-
Iho faz uma releitura dos fatos narra-
dos no romance “Encilhamento”, do
Visconde de Taunay, amarga crénica
de costumes do final do século 19,
na transicdo entre o fim da Monar-
quia e o inicio da Republica, quando
ocorreu grave crise no mercado de ca-
pitais brasileiro. E responsabiliza a edi-
cdo da Lei dos Entraves - marco do
intervencionismo estatal na vida eco-
noémica do primeiro governo militar e
autoritario da Republica (Floriano Pei-
xoto) - pelas quase sete décadas de
hipertrofia no desenvolvimento do
mercado de capitais brasileiro.
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