UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO GRANDE DO SUL
ESCOLA DE ADMINISTRACAO
PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ADMINISTRACAO
ESPECIALIZACAO EM MERCADO DE CAPITAIS

FERNANDA CHIDEM DA COSTA

TRIBUTACAO DOS PRODUTOS DE INVESTIMENTOS

Orientador: Prof. Oscar Claudino Galli

Porto Alegre
2011



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 - Aplicacfes de Renda Fixa - AliqUOLAS.........coveeeeeeiiieiiiiiiee e 15
QUAAI0 2 - NOVAS @liQUOLAS....cceeeeeeeeeeeee e 16
Quadro 3 - Ganho de Capital LiqUidO........ccooieioiiiiieeieeeiccececceee e 17
Quadro 4 - Aliguota sobre Fundos de INVestimento............ccoevvvveiiiiiiieeeeeeeeeeiienn 20
Quadro 5 - Aliguota sobre Fundos de Renda Variavel..........ccccccccceeiiiieeceeveeeiiieenn. 21
Quadro 6 - FUNAOS COM CarBNCIA ........oeeeiiiiieeeeeiie e e e e 22
Quadro 7 - Fundo de Renda VariQvel..........cccccoooiiiiiiiiiiiee e 23
Quadro 8 - Fundo de Renda Variavel sem a Compensacao de Perdas.................... 23
Quadro 9 - Tabela Regressiva de Imposto de Renda ..........ccoovvvvviiiiiieeeeeeeeeiiieennn. 27
Quadro 10 - Tabela Progressiva Mensal ... 28
Quadro 11 - Tabela Progressiva AnUal ............coooiiiiiiiiiiii e 28
Quadro 12 - Investimentos e Saldo Bruto Inicial ............ccccovvviiiiiiiiiiiieeecieeeeee, 34
Quadro 13 - Investimentos e Saldo Bruto Final............cccoooovviiiiiiiiie e, 34

Quadro 14 - Resultado do Resgate, apds o recolhimento do Imposto de Renda .....35



LISTA DE FIGURAS

Figura 1 - PIB pago em Impostos pelo Brasileiro de 1948 a 2010. ............cceevvveennees 31
Figura 2 - Evolug&o da Carga Tributaria — SRF. ............cvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeveeeeeeeeee 32
Figura 3 - Evolug&o da Carga Tributaria — por esfera de Governo..............ccc..eeee..... 32
Figura 4 - Distribuicdo dos Tributos entre Regifes Brasil 2005...........ccccoeeeeeevvveinnnns 33

Figura 5 - Evolugcdo da Carga Tributaria Bruta: Impostos sobre a Renda, a

Propriedade € 0 Capital...........uuiiiiiiiiiii 33



SUMARIO

(N SI0] 510070 J TSR 6
2 ALGUNS CONCEITOS IMPORTANTES ... 7
2.1 SOBRE O CONCEITO ..uiiiiiii ittt e e e e et e e e et e e eaa e e eaaeeee 7
2.2 CONCEITO JURIDICO........coiiiecieeteeeeee ettt ettt ae e ereanens 8
SIMPOSTOS E TAXAS s 9
3.1 IMPOSTOS/TRIBUTOS ...t e et e e e e et e e e e e e e eeenes 9
0 00 It I VT o To= To R o [0 =3 4 1 o1V o 1 9
3. 1.2 PriNCIPAIS TP OS ittt e e e e e e e ettt e e e e e e e e e eennnaa s 10
S 2 T A XA 12
4 TRIBUTACAO DOS PRODUTOS DE INVESTIMENTOS.......ccoveeeeeeeeeeeeeeee 14
4.1 ALGUNS CONCEITOS ...t e e e aaa s 14
4.2 TIPOS DE TRIBUTAGCAO. ......cui ettt 14
4.2.1 Imposto de Renda sobre as Aplicagcdes Financeiras de Renda Fixa
para Pessoa Fisica e Juridica, exceto em Fundos de Investimento........... 14
4.2.2 IsengOes de Imposto de Renda em Aplicagdes de Renda Fixa................... 15
4.2.3 Imposto de Renda sobre Aplicagcbes Financeiras de Renda Variavel -
Acoes A Vista, Day Trade, SWaP.........ccccvveeeeeeeiieeeeeeceeee e eeeeeeere e eee e e 15
N T A ol 1T - Y 1 - LSS 16
4.2.3.2 Operages de DAy Trade .........uuuiieieeiiieiiiiiiiie et e e 18
4.2.3.3 OPEraGOES T8 SWAP ...uiiieiiiiiiiiiiiaee e e e ettt e e e e e e et e e e e e e e e eeeaba e e e e eaaees 19
4.2.4 Imposto de Renda sobre Aplicacbes Financeiras em Fundos de
Investimento — Exceto FUNAOS IMODIlIArios .......ccceiiiiiiii 20
4.2.4.1 Aliquota em fuNdO d€ ACOES........ciiiie et e e e e e 21
4.2.5 Procedimento do “Come-Cotas” - Exceto em Fundos de Agdes................ 21
4.2.6 Imposto de Renda sobre Aplicacbes Financeiras em Fundos de
INnvestimento IMODITIAITO ........uui s 23
4.2.6.1 Aliquota e base de CAICUIO .........uiiiii i 24
4.2.6.2 Regras de isencdo de Imposto de Renda para pessoa fisica ........................ 25
4.2.6.3 Tributacao das carteiras dos Fundos de Investimentos Imobiliarios .............. 25
4.2.7 Imposto sobre Operacdes Financeiras - Valores Mobiliarios .................... 25
4.2.8 TESOUIO DIFBLO ..o, 26
e B e 1 ] I Y 1 27
SA EVOLUQAO DA CARGA TRIBUTARIA NO BRASIL .....ooeviieeceeeeeeeeeee e 30
6 A PRATICA DE TUDO .....cuiiiiiiiiieiesieiete ettt sttt aane s enesnene e 34
7A REGULAMENTAQAO DA BMF & BOVESPA ... 36

8 A [NCIDENCIA DA CARGA TRIBUTARIA E SEU REFLEXO NOS COFRES
PUBLICOS — O “GRANDE RECEBEDOR?” ... 37

e ol0] N [of MU L 7Y@ ISR 42



REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ...ttt e et e e e e e aeseenaas 44

ANEXOS ..ot e e et e e e e e e et it e e e e e e e e e arataaaaeeeeaannnnes 46
ANEXO A - Tabela de IOF .......uuiiiiiiiiieeeeeee et e e e 46
ANEXO B - Quadro Resumido de Tributacdo de Investimentos ...........cccceeeeee.. a7

ANEXO C - Quadro Comparativo de CDB X Fundos de Investimento e VGBL ...58



1 INTRODUCAO

O presente estudo tem como objetivo proporcionar uma visdo fundamentada
dos fatores que definem teoricamente o assunto Tributacdo dos Produtos de
Investimentos que é regulamentado pelo Governo e amparada por diversas leis,
normas e jurisprudéncias.

Conceituo e identifico os tipos de tributagcdo, caracterizando cada uma,
procurando ser objetiva, pois 0 assunto € extenso e com muitos enfoques.

O obijetivo principal, aléem de informar com os conceitos, é avaliar o montante
de recursos pagos com estes tributos que sédo canalizados aos cofres publicos.
Sendo que para o investidor, 0 que interessa sao os rendimentos liquidos, apds as
taxas e impostos.

Avaliar a carga tributaria incidente sobre os investimentos e as Ultimas
mudancas feitas pelo Governo para dirimir estes impostos também sdo assuntos
abordados.

A carga tributaria é hoje um tema de grande interesse no resultado dos
investimentos, pois representa uma parte consideravel dos lucros obtidos nas
aplicacoes, podendo afetar seu ganho final se ndo for levado em conta tipo de
aplicacao, tempo destinado a aplicar, o papel investido, entre outros. Conhecer bem
0s beneficios fiscais aos quais tem direito o aplicador/investidor pode fazer uma
enorme diferenca no seu ganho final.

Segundo Quiroga Mosqueira (1998 apud BENTO, 2011), o Mercado
Financeiro se divide em 4 diferentes mercados: Monetario, de Crédito, Cambial e de
Capitais. Cada um com sua tributacdo especifica e diversa sob vérios aspectos;
todos regidos pelo Sistema Financeiro Nacional e pelo Governo.

A Tributacdo de todas as operacdes, que envolvem moedas dos mercados
acima, sao envoltas em incertezas e controvérsias. Este fado € devido ao dinamismo
das relacdes do mercado e a alta regulacédo decorrente da importancia da atividade

financeira no desenvolvimento do pais.



2 ALGUNS CONCEITOS IMPORTANTES

Segundo Ferreira (2010):

Tributacdo € o ato de tributar. S8o seus derivados: tributavel, tributario,
tributo. Tributo € uma prestagdo compulsoria devida ao poder publico; é
toda prestacado pecuniaria compulséria em moeda ou cujo valor nela se
possa exprimir, que ndo constitua sangdo de ato ilicito, instituida em lei e
cobrada mediante atividade administrativa plenamente vinculada.

2.1 SOBRE O CONCEITO

O contribuinte é obrigado a entregar dinheiro (pecunia) ao Estado. Destaque
agui para uma importantissima caracteristica do tributo: a compulsoriedade; de fato,
se nao houvesse a obrigatoriedade do pagamento do tributo, o Estado ficaria apenas
contando como 0 nosso senso de colaboracéo e solidariedade.

O crédito tributario deve ser pago em moeda, mas, a legislagdo admite o
pagamento mediante a entrega de bem imovel (art. 156, XlI, do Cédigo Tributario
Nacional), ja que ai o valor podera ser expresso em moeda (BRASIL, 1966).

O tributo n&o é sancdo. Se paga o tributo pelo desenvolvimento normal das
atividades que requeiram sua incidéncia: ser proprietario de um imével, de um
automovel, adquirir disponibilidade econémica ou juridica de renda, prestar servigos,
vender mercadorias, enfim, fatos que desencadeiam a incidéncia da tributacdo, por
estarem previstos na norma instituidora do tributo.

O agente publico competente para cobrar um tributo ndo dispbe de
flexibilidade relativa & conveniéncia ou oportunidade (ato administrativo
discricionario); uma vez constatada a situacdo que desencadeie a incidéncia da
norma tributaria, devera o agente aplicar a regra imediatamente (ato administrativo
vinculado). Enquanto o Estado tem um direito ao crédito, o agente publico tem um

dever de constitui-lo.



2.2 CONCEITO JURIDICO

E citado o art. 4° do CTN, o tributo tem a sua natureza juridica apontada pelo
fato gerador da obrigacéo, sendo irrelevantes para tal intuito a denominacao e outras
caracteristicas formais adotadas por lei, e, a destinacdo legal do produto da sua
arrecadacéo (BRASIL, 1966).

Observando-se, portanto, o fato gerador de uma obrigagcdo e comparando-o
com as hipdteses autorizadas pela Constituicdo para a instituicdo de tributos,
verifica-se se aquela obrigacdo € o objeto de uma prestacédo de indole tributaria ou
ndo. Verifica-se, ainda, se estamos diante de um imposto ou de uma taxa, ou de
uma contribuigéo.

Conhecer a tributacdo de cada uma de suas aplicacdes é fundamental para
gue ndo se pague impostos desnecessarios.

Em termos gerais, todas as aplicacdes financeiras estdo sujeitas a cobranca
de dois tributos no Brasil: Imposto de Renda e Imposto sobre as Operacoes
Financeiras (IOF).

O Imposto de Renda (IR) é um tributo cobrado pela Receita Federal das
pessoas fisicas e juridicas, e incide sobre o rendimento recebido em aplicacbes de
renda fixa ou sobre o0 ganho de capital, em investimento em renda variavel.

Segundo determinagéo da Secretaria da Receita Federal (2011), os fundos
de investimentos sao classificados em trés categorias para efeitos de Imposto de
Renda, e a incidéncia do imposto dependera do periodo em que cada aplicacao
permanecer no fundo. Detalharemos este assunto no decorrer deste trabalho. As
categorias sao:

a) Fundos de Acgoes;

b) Fundos de tributacdo de Curto Prazo;

¢) Fundos de tributacéo de Longo Prazo;

d) PGBL;

e) VGBL.



3 IMPOSTOS E TAXAS

3.1 IMPOSTOS/TRIBUTOS

Os impostos sédo tributos de carater genérico que independem de qualquer
atividade ou servigo do poder publico em relacdo ao particular. Esta no art. 16 do
CTN (BRASIL, 1966). Sdo os impostos, portanto, tributos ndo vinculados a uma

atuacao estatal especifica.

3.1.1 Funcéo dos tributos

Fiscal: quando tem como objetivo a arrecadagao de recursos financeiros para
o Estado. Imposto de Renda, por exemplo.

Extrafiscal: quando o objetivo é interferir no dominio econémico, buscando
regular determinados setores da economia. As mudancas no Imposto sobre
Produtos Industrializados (IP1) possuem essa fungao.

Parafiscal: quando ocorre a delegacgéo, pela pessoa politica (Unido, Estados-
Membros, Distrito Federal e Municipios), mediante lei, da capacidade tributaria ativa
a terceira pessoa (de direito publico ou privado), de forma que esta arrecade o
tributo, fiscalize sua exigéncia e utilize-se dos recursos auferidos para a consecucao
de seus fins. Por exemplo, a contribuicdo anual paga pelos profissionais afiliados a
alguma entidade de classe.

Existe uma distingdo entre impostos indiretos e impostos diretos. Estes séo
pagos diretamente pelo contribuinte (0 Imposto de Renda, por exemplo), enquanto
aqueles tém o valor embutido no preco da transacdo. Um exemplo é o ICMS.
Impostos indiretos também néo tém qualquer variacéo na renda do contribuinte.

Vale lembrar que diante do exposto no art. 145, |, paragrafo 1°, da Constituicdo
Federal (BRASIL, 1988), os impostos sempre que possivel terdo carater pessoal e
serdo cobrados, levando-se em conta a capacidade contributiva do particular.

Costuma a Constituicdo Federal estabelecer algumas classificacbes


http://pt.wikipedia.org/wiki/IPI
http://pt.wikipedia.org/wiki/Imposto_de_Renda
http://pt.wikipedia.org/wiki/ICMS
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meramente didaticas para os impostos. Podera ser o imposto direto ou indireto a
depender de sobre quem venha a recair o 6nus do pagamento do tributo. Se o tributo
for pago pelo préprio contribuinte de direito (aquele que a lei atribui o encargo de
calcular e recolher o tributo), fala-se em imposto direto, a exemplo do IPTU, do IRPF.
Caso, ao contrario, o 6nus do recolhimento do tributo for repassado pelo contribuinte
de direito para outra pessoa, o chamado contribuinte de fato, identifica-se o tributo
como indireto. S&o classicos exemplos de imposto indireto: o ICMS e o IPI.

Classificam-se os tributos, ainda, como fixos ou variaveis. Fixos sdo aqueles
cobrados a partir de um montante determinado que nao se altera,
independentemente do valor da mercadoria, servico ou patrimoénio tributado. Os
variaveis, por seu turno, caracterizam-se pela fixacdo de uma aliquota incidente
sobre uma base de calculo, ainda que esta se altere. O imposto variavel podera
ainda ser progressivo ou regressivo, caso a aliquota se eleve ou se reduza,
respectivamente, em funcdo da variagdo do valor da base de calculo (art. 153,
paragrafo 2°, 1, CF), cumprimento da funcdo social da propriedade (art. 156,
paragrafo 1°, CF), ou produtividade rural (art. 153, paragrafo 4°, CF) (BRASIL, 1988).

O imposto sera considerado pessoal se a sua hipétese de incidéncia tiver
como nucleo uma situacdo subjetiva do particular, como a variagdo de renda, por
exemplo, IRPF. Cogita-se do imposto real, por sua vez, quando a incidéncia é
indireta sobre a pessoa, adotando-se como base para a tributacdo uma situacao
relativa aos bens ou operacao do contribuinte (o IPTU, o IPVA, o ITD, o ICMS, etc.).

S&o tributos cuja obrigacédo tem por fato gerador uma situacdo independente
de qualquer atividade estatal especifica, relativa ao contribuinte. Os impostos se
caracterizam por serem de cobranca compulsdria e por ndo darem um retorno ao
contribuinte sobre o fato gerador. Por exemplo, um imposto sobre posse de
automovel ndo necessariamente sera revertido em melhorias das condi¢ges das vias
urbanas ou rodovias (PORTAL TRIBUTARIO, 2011).

3.1.2 Principais tipos

Impostos séo tributos cuja obrigacdo tem por fato gerador uma situacéo

independente de qualquer atividade estatal especifica, relativa ao contribuinte. Os


http://pt.wikipedia.org/wiki/Autom%C3%B3vel
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impostos se caracterizam por serem de cobranga compulséria e por ndo darem um

retorno ao contribuinte sobre o fato gerador. Principais Tipos de Impostos:

Federais. No caso dos impostos federais, somente a Unido tem competéncia

para institui-los. Os principais séo:

a)
b)
c)

d)

f)

Il - Imposto sobre Importacao;

IE - Imposto sobre Exportagéo;

IR - Imposto de Renda: tributo pago ao Estado a partir de um célculo feito
em cima das remunerac0des (salarios, lucros, juros, dividendos e aluguéis.)
Ha dois tipos de IR: o IRPF (Imposto de Renda de Pessoa Fisica) e IRPJ
(Imposto de Renda de Pessoa Juridica);

IPI - Imposto sobre Produtos Industrializados: tributo pago a todo produto
industrializado, mesmo que este esteja em fase intermediaria, parcial ou
incompleta de industrializagdo. O IPI é regulamentado pelo Decreto 4.544
de 2002 (RIP1/2002);

IOF - Imposto sobre Operacdes Financeiras (Crédito, Cambio, Seguro, ou
relativas a Titulos e Valores Imobiliarios): tributo pago pelos envolvidos
nas operacdes, com base de calculo diferenciada para cada uma delas;
ITR - Imposto sobre Territorial Rural: tributo pago por proprietario de terras
fora do perimetro urbano. A base de calculo é apenas em cima da terra

em si, sem levar em consideracéo beneficiamentos, tais como plantacdes.

Estaduais. Os impostos Estaduais sdo de competéncia dos Estados e do

Distrito Federal. Os principais sao:

a)

b)

ITCMD - Imposto de Transmissao "causa mortis" e Doacédo, de quaisquer
bens ou direitos;

ICMS - Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos: tributo pago
por qualquer pessoa, fisica ou juridica, que realize operac¢des com intuito
comercial e prestacao de servigos.

Municipais. Os principais sao:

a)

IPTU - Imposto sobre a Propriedade Predial e Territorial Urbana: tributo
pago anualmente por pessoas fisica ou juridicas, proprietarios de imoveis
em areas urbanas. O célculo do tributo € baseado no valor de mercado
dos imdveis, por meio de critérios estabelecidos em lei municipal e da

aplicacao de aliquotas diferenciadas;

b) ITBI - Imposto sobre Transmissao Intervivos de Bens e Imdveis: sua
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hipétese de incidéncia, ou fato gerador in abstrato, €, genericamente, a
transmissdo, por ato oneroso, de bens imdveis, excluindo-se a sucesséo
(causa mortis). Tem a legislacdo propria de cada municipio. O ITBI ndo
incide sobre a transmissao dos bens ou direitos: 1) quando efetuada para
sua incorporacdo ao patriménio de pessoa juridica em pagamento de
capital nela subscrito; Il) quando decorrente da incorporagao ou da fuséo
de uma pessoa juridica por outra ou com outra;

c) ISS - Impostos sobre Servicos: tributo pago sobre a méo de obra utilizada
para a execucdo dos servigcos. Considera-se que mao de obra é tudo que
sobrar apos o desconto dos valores referentes as notas fiscais de compra
de materiais. A base de calculo varia conforme o municipio (PORTAL
TRIBUTARIO, 2011).

3.2 TAXAS

Art. 145, Il, da CF/88, e art. 77, do CTN/66:

E o tributo que apresenta como fato gerador o exercicio do poder de policia
(taxa de policia) ou a utilizacdo, efetiva ou potencial, de servigcos publicos
especificos e divisiveis prestados ao contribuinte ou postos a sua
disposigdo (taxa de servico).

“A taxa engloba as atividades estatais que promovam ou assegurem o bem
comum, limitando e disciplinando direitos, interesses e liberdades” (art. 78 do
CTN/66). Podem ser citadas as taxas municipais inerentes a liberacdo de
funcionamento de empresas: ha uma fiscalizacédo para se verificar se a atividade da
empresa esta em conformidade com o bairro; se estdo sendo atendidos os pré-
requisitos relativos as condi¢des higiénicas, entre outros. Este é o sentido, aqui, de
poder de policia.

E importante ressaltar que taxa ndo podera ter base de calculo propria de
impostos (art. 145, paragrafo 2°, Constituicdo Federal/88) e esta compreendida na
competéncia comum atribuida a todos o0s entes publicos autorizados pela
Constituicao a instituir tributos.

A taxa é a contrapartida que o contribuinte paga em razdo de um servigo
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publico que Ihe é prestado ou posto a sua disposicdo. Além da contrapartida de um
servico publico prestado ou posto a disposicdo, englobando fiscalizagbes e
licenciamentos em geral. E s6 pode ser instituida por uma entidade tributante da
mesma competéncia. Por exemplo: taxas de luz publica s6 podem ser cobradas

pelos municipios.
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4 TRIBUTACAO DOS PRODUTOS DE INVESTIMENTOS

Funcionamento dos aspectos tributarios das aplicagbes financeiras sobre: a)
Imposto de Renda (IR); b) Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF).

4.1 ALGUNS CONCEITOS

Fato gerador: é o fato que gera a tributacdo do imposto, ou seja, o
rendimento auferido no momento do resgate ou alienagcdo. O ganho de capital
também é caracterizado como fato gerador.

Base de calculo: calor financeiro utilizado para céalculo do tributo, conforme
aliquota definida.

Aliguota: é o percentual de incidéncia do tributo sobre a base de célculo.

Responsavel pelo recolhimento: é o agente responsavel pelo recolhimento
do imposto devido a Receita Federal.

Compensacao de perdas: capacidade de o investidor compensar perdas de

rendimentos com ganhos futuros, conforme regras especificas.

4.2 TIPOS DE TRIBUTACAO

4.2.1 Imposto de Renda sobre as Aplicacdes Financeiras de Renda Fixa para

Pessoa Fisica e Juridica, exceto em Fundos de Investimento

Segundo Brogini (2008), “as aplicacbes de renda fixa sdo aquelas Pré ou
Pdés-fixadas que permitem ao investidor saber objetivamente, no ato da aplicacdo, os
critérios para a determinacdo da remuneracao sobre o capital investido”.

Fato gerador: rendimentos produzidos por aplicacdes financeiras de renda
fixa, decorrentes de alienacdo, resgate, cessdo ou repactuacdo do titulo ou

aplicacdo. Auferidos por qualquer beneficiario, inclusive pessoa juridica isenta.
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Alienagcdo: € um termo empregado pela receita federal que compreende
qualquer forma de transmissédo da propriedade (venda).

Rendimentos periddicos produzidos por titulo ou aplicagdo, bem como
qualquer remuneracdo adicional aos rendimentos prefixados, serdo tributados na
fonte por ocasido de seu pagamento ou crédito. No caso de debéntures conversiveis
em acgoles, rendimentos produzidos até a data de conversao tributados nessa data.

Base de célculo: diferenca positiva entre o valor da alienacéo, liquido do IOF

(quando couber) e o valor da aplicacao financeira.

Quadro 1 - AplicagBes de Renda Fixa - Aliquotas

Modalidade Prazo de Permanéncia | Aliquotas Retencao
Aplicacdes de Renda Fixa | até 180 dias 22,50% Imposto de Renda na Fonte.
de 181 a 360 dias 20,00%
de 361 a 720 dias 17,50%
Acima de 720 dias 15,00%

4.2.2 Isencdes de Imposto de Renda em Aplicagcdes de Renda Fixa

Os rendimentos auferidos por pessoas fisicas e condominios de edificios
residenciais ou comerciais em contas de Depdsito de Poupanca.

Na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneragao
produzida por Letra Hipotecaria - LH, Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI e
Letras de Crédito Imobiliario — LCI.

Na fonte a na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneragao
produzida por Certificado Depdsito Agronegdcio - CDA, Warrant Agropecuario - WA,
Certificado Direito Creditorios Agronegocio - CDCA, Letra de Crédito do Agronegécio
— LCA, Certificado Recebiveis Agronegocio — CRA.

Na fonte a na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneragao
produzida pela Cédula do Produto Rural — CPR, com liquidacdo financeira, desde
que negociada no mercado financeiro. As isencfes ndo se aplicam a pessoas
juridicas.

Agente responséavel pelo recolhimento: pessoa juridica que efetuar o
pagamento dos rendimentos.

4.2.3 Imposto de Renda sobre Aplicacbes Financeiras de Renda Variavel -
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Acbes A Vista, Day Trade, Swap

Conforme Brogini (2008), as aplicac6es de renda variavel tem como principal
caracteristica a imprevisibilidade da remuneracao e o risco ao investidor, dado que
neste tipo de mercado o investidor ndo consegue pré-determinar o resultado da
aplicacdo que depende de eventos futuros e incertos, que podem comprometer

inclusive o valor aplicado.

4.2.3.1 Agles a vista

Fato gerador: os ganhos liquidos auferidos por qualquer beneficiario,
inclusive pessoa juridica isenta, em operacoes realizadas nas bolsas de valores, de
mercadorias, de futuros e assemelhadas, exceto day trade. Os ganhos em
operacoOes realizadas no mercado de balcao, com intermediacédo, tendo por objeto
acOes, ouro ativo financeiro e outros valores mobiliarios negociados no mercado a
vista, bem como em mercados de liquidacao futura fora de bolsa.

Base de calculo: sera o ganho liquido.

Ganho liquido: é o resultado positivo auferido nas operagdes realizadas em
cada més, admitida a deducdo dos custos e despesas incorridos, necessérios a
realizacdo das operacdes. O imposto sera apurado por periodos mensais e pago até

o0 ultimo dia atil do més subsequente ao da apuracgao.

Quadro 2 - Novas aliquotas

Aliquotas Responsavel pelo Recolhimento

- 0,005% sobre o valor da alienacao (venda), a titulo | Retido na fonte pela Instituicdo Intermediadora.
de antecipacdo, desde que esse percentual nao
represente valor inferior ou igual a R$ 1,00 no | Valor compensavel.
acumulado do més, para pessoa fisica ou juridica.

- 15% sobre o ganho de capital liquido. Recolhido pelo proprio contribuinte, via DARF,
até o ultimo dia atil do més subsequente ao da
apuracéo.

IsengBes: sdo isentas do imposto de renda o ganho liquido auferido em operacdes de alienagéo
(venda) de agdes efetuadas no mercado a vista nas bolsas de valores, realizadas num mesmo més
por pessoa fisica, até o valor de R$ 20.000,00.

Um exemplo hipotético, sem tarifa de corretagem, seria um caso de um

cliente vender um lote de 500 acdes da empresa “X” ao preco de R$ 85,00.
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Totalizando um montante de R$ 42.500,00. Sobre isso aplicamos 0,005%, que
equivale a R$ 2,13. Este serd o valor retido em IR. Este valor que foi retido podera
ser deduzido do imposto sobre ganhos liquidos apurados no més; compensado com
0 imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados nos meses subsequentes ou
compensado na declaracao de ajuste anual.

Se ainda, ap0s as deducdes referidas acima, houver saldo de imposto retido,
o valor podera ser compensado com o imposto devido sobre o ganho de capital na
alienacao de acoes fora de bolsa.

Usando o mesmo exemplo do cliente acima, podemos supor que o preco de
aquisicao destas acdes foi de R$ 72,00/a¢édo. Os custos incorridos na compra e na
venda foram, respectivamente R$ 225,00 e R$ 232,00 (ex. corretagem). Para
calcular o imposto, devemos utilizar o valor liquido pago na compra: (R$ 500 x
72,00) + R$ 225,00 = R$ 36.225,00.

O Ganho de Capital Liquido teria sido de R$ 42.500,00 - R$ 36.225,00 - R$
232,00 = R$ 6.043,00, totalizando um imposto a pagar: R$ 6.043,00 x 15% = R$
906,45.

Quadro 3 - Ganho de Capital Liquido

Ativo Quantidade | Preco unitario | Compra | Precgo Unitario | Venda IR 15%
Acéo 500 72 36.000 85 42.500
corretagem 225 225 232 232
36.225 42.268 6.043,00
906,45
2,13
904,32

Este cliente, conforme normatiza a Receita Federal, ao preencher o DARF
(Tipo COMUM (na cor preto Europa), em vigor a partir de 1°/4/97 - utilizado para
pagamentos de receitas federais pelas pessoas fisicas e juridicas, exceto as
optantes pelo SIMPLES - Instru¢cdo Normativa RFB n. 736 (BRASIL, 2007).

Para recolhimento do imposto deverd deduzir o valor retido na fonte,
correspondente ao valor calculado de 0,005%, que teria sido de R$ 2,13. Ficaria
entdo um DARF de R$ 904,32 (R$ 906,45 - R$ 2,13) devendo ser pago pelo
cliente/contribuinte até o ultimo dia util do més subsequente.

Compensacao de perdas: as perdas incorridas nas operacdes de renda

variavel poderdo ser compensadas com 0s ganhos liquidos auferidos no proprio més



http://www.receita.fazenda.gov.br/publico/Legislacao/Ins/2007/in736/Anexo2.doc
http://www.receita.fazenda.gov.br/PessoaJuridica/simples/default.htm
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ou nos meses subsequentes, em outras operagles realizadas em qualquer das
modalidades operacionais, exceto no caso de perdas em operacdes day trade, que
somente serdo compensadas com ganhos auferidos em operagcdes de mesma
espécie. Nao ha limite temporal para o exercicio do direito de compensacao.

Agente responsavel pelo recolhimento: a responsabilidade do
recolhimento é do préprio contribuinte, exceto aquele ja retido na fonte, cuja
responsabilidade pela retencdo do valor do imposto de renda referente a aliquota de
0,005% sera da instituicdo que receber diretamente a ordem do cliente, da bolsa que
registrou as operacdes ou da entidade responsavel pela liguidagdo e compensacao
das operacdes. No caso, a retencdo € feita pela corretora que efetuou a operacao

para o cliente.

4.2.3.2 OperacOes de Day Trade

Considera-se day trade a operacdo ou a conjugacao de operacdes iniciadas e
encerradas em um mesmo dia por um investidor, com 0 mesmo ativo, em que a
quantidade negociada tenha sido liquidada, total ou parcialmente.

Aliquotas: 1% retido na fonte a titulo de antecipacdo e 20% via DARF,
compensando o valor do Imposto ja retido na fonte.

Base de célculo: ganho liguido auferido mensalmente.

Responsavel pelo recolhimento: IR com a aliquota de 1%. A instituicdo
intermediadora da operacdo de day trade que receber, diretamente, a ordem do
cliente; A pessoa juridica, vinculada a bolsa, que prestar os servigos de liquidacao,
compensacao e custodia, no caso de operacgfes iniciadas por intermédio de uma
instituicdo e encerradas em outra. IR com a aliquota de 20% - o contribuinte devera
recolher via DARF o imposto de renda sobre o ganho liquido de capital.

Compensacao de perdas: as perdas incorridas em operacdes de day trade
somente poderdo ser compensadas com os rendimentos auferidos em operagdes de
mesma espécie (day trade), realizadas no més.

No caso de operacdes intermediadas pela mesma instituicdo, sera admitida a
compensacdo de perdas incorridas em operacdes de day trade realizadas no

mesmo dia.
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O valor do imposto retido na fonte (aliquota de 1%) sobre operacdes de day
trade podera ser: deduzido do imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados no
més; compensado com o0 imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados nos
meses subsequentes, e, apos a deducado de que trata o item anterior, houver saldo
de imposto retido.

Se, ao término de cada ano-calendario, houver saldo de imposto retido na
fonte a compensar, fica facultado a pessoa fisica ou as pessoas juridicas solicitar

restituicao.

4.2.3.3 Operacoes de Swap

Fato gerador: rendimentos auferidos, inclusive nas operacdes de cobertura
(hedge).

Aliguota: conforme tabela para Renda Fixa

Base de calculo: é o resultado positivo auferido na liquidacdo do contrato,
inclusive quando da cess&o do mesmo contrato.

Compensacao de perdas nas operacOes de Swap: as perdas incorridas
nas operacoes de Swap somente serdo dedutiveis na determinacéo do lucro real, se
a operacdo de Swap for registrada e contratada de acordo com as normas emitidas
pelo CMN e pelo BACEN.

Para efeito de apuracdo e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos
liquidos, as perdas incorridas em operacbes de Swap nao poderdo ser
compensadas com o0s ganhos liquidos auferidos em outras operacdes de renda
variavel.

Poderao ser consideradas como custo da operagcao os valores pagos a titulo
de cobertura (prémio) contra eventuais perdas incorridas em operacdes de Swap.

Agente responsével pelo recolhimento: o imposto sera retido pala pessoa
juridica que efetuar o pagamento do rendimento, na data da liquidacdo ou cessao do

respectivo contrato.
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4.2.4 Imposto de Renda sobre Aplicagcdes Financeiras em Fundos de

Investimento — Exceto Fundos Imobiliarios

De acordo com Brogini (2008), o Fundo de Investimento € uma comunh&o de
recursos constituida sob a forma de condominio, portanto ndo esta sujeito ao
tratamento tributario aplicavel as Pessoas Fisicas ou juridicas; ao contrario, esta
sujeito ao tratamento tributario especifico, cuja principal caracteristica € a
desoneracdao tributéria do fundo e a concentragdo da tributagdo no nivel dos cotistas.

Fato gerador: rendimentos produzidos por aplicagcbes em fundos de
investimento e em fundos de investimento em cotas de fundos de investimento,
inclusive nos fundos de acgdes.

Aliguotas: conforme a classificagéo e tipo do fundo segundo a Secretaria da
Receita Federal: acbes, curto prazo e longo prazo. Tempo de permanéncia na
aplicacao.

Para efeito de tributacdo, os fundos de investimento, exceto os fundos de
acoOes, sao classificados em Curto Prazo e Longo Prazo.

Curto Prazo: fundos que tem carteira de titulos com prazo médio igual ou
inferior a 365 dias.

Longo Prazo: fundos que tém carteira de titulos com prazo médio superior a
365 dias.

As aliquotas de tributagcdo levam em consideracdo 0 prazo em que O0S

recursos ficam aplicados, conforme tabela abaixo:

Quadro 4 - Aliquota sobre Fundos de Investimento

Modalidade Prazo de Permanéncia (dias) | Aliquotas
Fundos de Renda Fixa (Longo Prazo) 180 22,50%
181 até 360 20,00%
361 até 720 17,50%
Acima de 721 15,00%
Fundos de Renda Fixa (Curto Prazo) Até 180 22,50%
Acima de 180 20,00%

Base de Calculo nos fundos de curto e longo prazo: sera o valor do
rendimento constituido pela diferenca positiva entre o valor da alienacao, liquido do

IOF (se couber), e o valor da aplicacao financeira, exceto os fundos de acgodes.
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4.2.4.1 Aliquota em fundo de ac¢des

Os cotistas dos fundos de investimento em acdes e clubes de investimentos
serdo tributados pelo IR exclusivamente no resgate de cotas, conforme aliquota

abaixo:

Quadro 5 - Aliquota sobre Fundos de Renda Variavel

Modalidade Prazo de Permanéncia Aliquotas
Fundos de Renda Variavel (A¢bes) e clube de Qualquer prazo 15%
investimentos

Observarao: Os rendimentos produzidos até o ano-calendario de 2001 serao
tributados a aliquota de 10%.

Base de céalculo em fundos de acbes sera constituida pela diferenca positiva
entre o valor de resgate e o custo de aquisicao da cota, considerado pelo seu valor
patrimonial, cujas carteiras sejam constituidas, no minimo, por 67% de acles
negociadas no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade assemelhada.

S&8o0 equiparados as acbes para complemento do percentual acima
mencionado os:

- BDRs;

- Cotas de Fundos de Acoes;

- Certificados de deposito de acoes;

- Recibos de subscricdo de acoes;

- Cotas de fundos de indices de acbes negociados em bolsa de valores ou

mercado de Balcédo Organizado.

4.2.5 Procedimento do “Come-Cotas” - Exceto em Fundos de Agoes

O administrador do fundo de investimento devera, nas datas de ocorréncia do
fato gerador, reduzir a quantidade de cotas de cada contribuinte em valor

correspondente ao imposto de renda.
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Nota: O IR afeta a quantidade de cotas e ndo o valor da cota do fundo.
Nos fundos de curto prazo e de longo prazo, havera “come-cotas”, como
segue:
a) no ultimo dia util dos meses de maio e novembro de cada ano, tributados
as aliquotas minimas de cada categoria:

- Fundo de Curto Prazo = 20%;

- Fundo de Longo Prazo = 15%;

Eventual complemento da tributacdo sobre o “come cotas”, ocorrera no

momento do resgate.

Quadro 6 - Fundos com Caréncia

Prazo de Caréncia Ocorréncia do “come-cotas”

Superior a 90 dias No ultimo dia til de cada trimestre calendario.

Até 90 dias Na data em que se completar cada periodo de caréncia para resgate de
cotas com rendimento ou no resgate de cotas, se ocorrido em outra data.

Observardao: Por ocasido do resgate das cotas serd aplicada a aliquota
complementar em func¢ao do prazo decorrido.

Responsavel pelo recolhimento: o administrador do fundo ou a instituicdo
que intermediar recursos, junto a clientes, para aplicacbes em fundos de
investimento administrados por outra instituicdo, na forma prevista em normas
baixadas pelo CMN.

Compensacao de perdas: a Secretaria da Receita Federal permite a
compensacao de perdas em fundos de investimento (renda fixa ou variavel), no
pagamento do Imposto de Renda.

As perdas apuradas nos resgates de cotas de fundo de investimento, poderéo
ser compensadas com os rendimentos auferidos em cada periodo de incidéncia do
imposto ou em resgates posteriores, desde que:

a) entre fundos de investimento administrado pela mesma instituicdo

financeira ou por outra sob 0 mesmo controle acionario;

b) entre fundos de mesma classificacao;

C) a instituicdo administradora mantenha sistema de controle e registro em

meio magnético que permita a identificacdo, em relagcdo a cada cotista,

dos valores compensaveis;




automatica, independente de ter havido resgate de cotas;

resgate de cotas para caracterizar o prejuizo;
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d) no mesmo fundo de investimento a compensacéo de perdas anteriores &

e) para compensar perdas em qualquer fundo, é necessario que tenha havido

f) o limite temporal para a compensacao de perdas € 31 de dezembro do ano-

calendério seguinte ao resgate total em todos os fundos do mesmo

administrador;

h& limite temporal para a compensac¢ao das perdas.

Quadro 7 - Fundo de Renda Variavel

Consideremos um Fundo de Renda Variavel no exemplo abaixo:

g) caso o cotista mantenha algum valor investido junto ao administrador, nao

Periodo | Rendimento Compensacéo de Perdas Rendimento Tributavel IR Devido
1°. R$ 1.000,00 - R$ 1.000,00 R$ 150,00
20, (R$ 700,00) - - -
3°. R$ 500,00 R$ 500,00 - -
4°, R$ 1.000,00 R$ 200,00 R$ 800,00 R$ 120,00

guando o cliente ndo pagou o Imposto de Renda.

Quadro 8 - Fundo de Renda Variavel sem a Compensacéao de Perdas

O mesmo exemplo, sem a compensacéao de perdas:

A perda ocorrida no segundo periodo foi compensada no periodo seguinte,

Periodo Rendimento Rendimento Tributavel IR Devido

1°. R$ 1.000,00 R$ 1.000,00 R$ 150,00

20, (R$ 700,00) - -

3°. R$ 500,00 R$ 500,00 R$ 75,00

4°, R$ 1.000,00 R$ 1.000,00 R$ 150,00

4.2.6 Imposto de Renda sobre Aplicacbes Financeiras em Fundos de

Investimento Imobiliario

ou auferido em decorréncia do resgate de cotas.

Fato Gerador: sdo os rendimentos e ganhos de capital distribuido pelo Fundo
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4.2.6.1 Aliquota e base de calculo

Os rendimentos e ganhos de capital auferidos, apurados segundo o regime
de caixa, quando distribuidos pelo fundo a qualquer beneficiario (os cotistas),
inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do IR na fonte: 20%.

Observacédo: Esta apuracdo dos lucros auferidos pela carteira do fundo
deverd ser feita semestralmente, sendo 95% destes distribuidos aos cotistas.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagao ou no resgate de
cotas do fundo, por qualquer beneficiario (cotista) inclusive por pessoa juridica
isenta, sujeitam-se a incidéncia do IR: 20 %: a) na fonte, no caso de resgate; e b) as
mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operacdes de renda variavel, nos demais casos.

Observacgdes:

Os rendimentos e ganhos de capital auferido, apurado segundo o regime de
caixa, quando distribuidos pelos fundos, sujeitam-se a incidéncia do imposto de
renda na fonte.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos no resgate ou amortizacao de
cotas do fundo, em decorréncia do término do prazo de duracéo ou da liquidacao do
fundo, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte. O rendimento sera
constituido pela diferenca positiva entre o valor de resgate ou amortizacao e o valor
de aquisicao da cota. O administrador do fundo deve exigir a apresentacédo da nota
de aquisicdo das cotas, se 0 beneficiario do rendimento efetuou essa aquisicdo no
mercado secundario.

Na alienagdo de cotas nao incide imposto de renda na fonte, devendo o
tributo ser apurado da seguinte forma:

a) beneficiario pessoa fisica: na forma de ganho de capital quando a
alienacao for realizada fora da bolsa de valores ou na forma de renda
varidvel quando a alienacao ocorrer na bolsa;

b) beneficiario pessoa juridica: na forma de renda varidvel quando a
alienacdo for realizada dentro ou fora da bolsa de valores.

Os lucros acumulados até 31 de dezembro de 1998 sujeitam-se a incidéncia

do imposto de renda na fonte a aliquota de vinte e cinco por cento (25%).
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4.2.6.2 Regras de isencéo de Imposto de Renda para pessoa fisica

Regras de isencao de Imposto de Renda para pessoa fisica (BRASIL, 2004):

a) as cotas do Fll deverdo ser negociadas exclusivamente em bolsa de
valores ou mercado de balc&o organizado;

b) o Fundo Imobiliario devera possuir, no minimo, 50 cotistas; e

C) o cotista pessoa fisica ndo deve possuir 10% ou mais das cotas do Fll ou
ter direito a receber rendimentos em valor superior a 10% do total dos
rendimentos auferidos pelo fundo. Se estas condicbes nao forem
atendidas o investidor pessoa fisica tera de pagar IR.

Agente responsavel pelo recolhimento: o investidor é responsavel pelo

recolhimento do IR, de acordo com as regras de ganho de capital.

4.2.6.3 Tributacao das carteiras dos Fundos de Investimentos Imobiliarios

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelas carteiras dos fundos em
aplicacdes financeiras de renda fixa ou de renda variavel sujeitam-se a incidéncia do
IR de acordo com as normas previstas para pessoa juridica. O imposto podera ser
compensado com o retido na fonte pelo fundo quando da distribuicdo dos lucros a
seus cotistas.

Observacdo: Se Sujeita a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas o fundo
gue aplicar recursos em empreendimento imobiliario que tenha como incorporador,
construtor, ou socio, cotistas que possuam, isoladamente ou em conjunto com

pessoa ligada, mais de 25% das cotas do fundo.

4.2.7 Imposto sobre Operacdes Financeiras - Valores Mobiliarios

Fato gerador: aquisicdo, cessédo, resgate, repactuacdo ou pagamento para

liquidacéo de titulos e valores mobiliarios.
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Base de célculo: é o valor de aquisi¢cdo, resgate, cessdo ou repactuacgao.

Aliguotas:

a) Fundos com menos que 67% de acdes: sem prazo de caréncia (liquidez
diaria): 1% ao dia sobre o valor do resgate, cessdo ou repactuacao,
limitado ao rendimento da operacao, em funcéo do prazo, conforme tabela
(Anexo A);

b) Fundos com menos que 67% de acdes: com prazo de caréncia: 0,5% ao
dia sobre o valor de resgate, se o investidor resgatar cotas antes de
completado o prazo de caréncia, limitado ao rendimento;

¢) Fundos e clubes de investimento em agdes com mais de 67% de agdes: -
aliquota zero;

d) Demais produtos de Renda Fixa: 1% ao dia sobre o valor do resgate,
cessao ou repactuacao, limitado ao rendimento da operacédo, em funcéo
do prazo, conforme tabela (Anexo A). Observagdo: Para a CPR (Cédula
do Produto Rural) o IOF é isento.

e) Produtos de Renda Variavel: aliquota zero.

Agente responsavel pelo recolhimento: Administrador do Fundo ou a

instituicdo intermediadora da operacgao (na fonte).

4.2.8 Tesouro Direto

Cada vez mais procurados pelos investidores, principalmente por agueles em
busca de seguranca e tranquilidade em tempos de crise, os titulos do governo
também sofrem a incidéncia de impostos. Os impostos cobrados sobre as operacdes
realizadas no Tesouro Direto sGo 0os mesmos que incidem sobre as operagdes de
renda fixa: IRPF - sobre os rendimentos dos titulos; e IOF - nos investimentos de
prazo inferior a 30 dias.

Com relacdo aos cupons de juros das Notas do Tesouro Nacional - taxa
determinada no momento da emissdo de um titulo de renda fixa, pela qual um
emissor se compromete a pagar juros em intervalos periodicos, serdo aplicadas as
aliquotas do Imposto de Renda previstas, com o prazo contado a partir da data de

inicio da aplicacao.
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De acordo com Tesouro Nacional (BRASIL, 2005), o recolhimento dos
impostos devidos é responsabilidade do Agente de Custddia. Ha incidéncia de
impostos sobre os recursos financeiros referentes a recompra, juros ou resgate dos

titulos.

4.2.9 PGBL E VGBL

PGBL - Plano Gerador de Beneficio Livre: Possui natureza previdenciaria.
N&o patrimonial. Nao ha necessidade de incluir na declaracéo de bens patrimoniais.

No PGBL, assim como em qualquer outro Produto de Previdéncia
Complementar, diferenciam-se as fases de acumulagcdo, em que o0 participante
efetua contribuicbes para a formacdo do patrimdénio, e o periodo de beneficio, ou
gozo, em que o participante resgata o patriménio acumulado de uma so6 vez, ou opta
por recebimentos mensais.

A caracteristica tributaria especial do PGBL é de que o participante pode
deduzir da base de calculo do IR as contribui¢cdes efetuadas na fase de acumulacao.
A deducdo é limitada a 12% da receita bruta anual do participante e efetuada em
conjunto com a deducéo da contribuicdo efetuada a Previdéncia Oficial.

Para os que fazem a sua declaracao de IR na forma Simplificada o VGBL tem
uma opc¢ao tributéria mais favoravel.

No PGBL embora permita a deducdo das contribuicbes na fase de
acumulacédo, o IR incide sobre o valor integral resgatado ou recebido periodicamente
como renda, a base de calculo do imposto inclui o principal e os rendimentos do
plano.

Como regra, a partir de janeiro de 2005, o montante resgatado ou recebido
periodicamente é tributado na fonte a aliquota de 15% e sujeito a ajuste apurado de
acordo com a aplicacdo da tabela progressiva do imposto (7,5% - 27,50%) no
momento da entrega da declaracdo anual de Ajuste.

A partir de 2005 os participantes puderam optar pela tabela em regime
regressivo, que varia de acordo com o prazo de acumulacdo, com menor aliquota.

Conforme Tabela 9.



Quadro 9 - Tabela Regressiva de Imposto de Renda

Prazo de Acumulacéo Aliquota de IR
Até 2 anos 35%
De 2 a 4 anos 30%
De 4 a 6 anos 25%
De 6 a 8 anos 20%
De 8 a 10 anos 15%
Acima de 10 anos 10%
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O grande beneficio do sistema optativo (Regressiva ou Progressiva) foi

estimular o investimento de longo prazo.

Quadro 10 - Tabela Progressiva Mensal

Base de Calculo Aliquota Parcela a Deduzir
Até R$ 1.499,15 - -
De R$ 1.499,16 até R$ 2.246,75 7,5% R$ 112,43
De R$ 2.246,76 até R$ 2.995,70 15% R$ 280,94
De R$ 2.995,71 até R$ 3.743,19 22,5% R$ 505,62
Acima de R$ 3.743,19 27,5% R$ 692,78

Valores mensais — Ref. IRPF Exercicio 2011 — Ano Base 2010*.

Quadro 11 - Tabela Progressiva Anual

Base de Calculo Aliquota Parcela a Deduzir
Até R$ 17.989,80 - -
De R$ 17.989,81 até R$ 26.961,00 7,5% R$ 1.349,24
De R$ 26.961,01 até R$ 35.948,40 15% R$ 3.371,31
De R$ 35.948,41 até R$ 44.918,28 22,5% R$ 6,067,44
Acima de R$ 44.918,28 27,5% R$ 8.313,35

Valores mensais — Ref. IRPF Exercicio 2011 — Ano Base 2010*.

Tabela aprovada pela Lei n® 11.119, de 25 de maio de 2005, com a redacao
dada pelo art 1° da Lei n°® 11.311, de 13 de junho de 2006 e suas alteracdes

posteriores.

VGBL - Vida Gerador de Beneficio Livre: € um seguro de vida estruturado na

forma de um Plano de Previdéncia. Apenas valores nominais devem ser langados no

patrimonio.
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Comparado ao PGBL a principal diferenca é que ndo € permitida a deducao
de IRPF de quaisquer valores a titulo de contribuicdo efetuada durante o periodo de
acumulacdo. Em contrapartida, no momento do resgate ou do recebimento periédico
o IR incide apenas sobre o rendimento. Para quem opta pela Declaracdo
Simplificada, ou para quem n&o tenha recebido rendimentos tributaveis, ou ainda
para quem pretende aplicar mais de 12% da sua receita bruta em previdéncia é uma
Otima escolha.

As aliquotas de IR incidentes sobre os rendimentos do VGBL sdo as mesmas
do PGBL.

Bento (2011) cita no seu Manual de Tributacdo do Mercado Financeiro sobre
a isencdo de imposto no pagamento de Peculio em VGBL, para casos de morte ou
invalidez, conforme segue:

O pecllio pago pelas entidades de previdéncia complementar em
decorréncia de morte ou invalidez permanente do participante constitui
rendimento isento de IR. A Receita Federal, no entanto, restringe este gozo,
gquando pago em parcela Unica. O entendimento é de que a isencao

somente se aplica aos rendimentos recebidos durante o periodo de
cobertura ou acumulacdo (BENTO, 2011).
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5 A EVOLUCAO DA CARGA TRIBUTARIA NO BRASIL

Pode-se dizer que a carga tributaria € um percentual onde o total de recursos
transferidos para o governo é dividido pelo total de riquezas produzidas no pais no
mesmo periodo identificado pelo PIB, o resultante de tal divisdo é o percentual da
carga tributaria. Pois bem, o que ocorre € que a tal carga tributaria vem
apresentando ao longo das ultimas décadas um aumento continuo, ou seja, cada
vez mais a sociedade transfere recursos para o setor publico.

Para se ter uma idéia, a partir de informacdes fornecidas pelo IBPT (2010), ao
longo do governo José Sarney a Carga Tributéaria flutuou de 20% até 22,66%, o que
se transpormos para dias do ano - 365 - significaria que se trabalhou de 73 a 82 dias
no periodo para arcar com a transferéncia de recursos ao governo, ou seja, algo
entre 2,5 meses. Ou dito de outra forma, concentrando o pagamento, até o més
marco se trabalharia meramente para arcar com carga tributaria.

A partir do Governo Collor-ltamar, tivemos um aumento da carga que flutuou
entre 24,66% e 29,86%, ou seja, j& se avanca meados de abril os dias trabalhados
para sustentar o Estado.

No primeiro governo Fernando Henrique Cardoso, 1994, a carga Tributaria
praticamente se estabilizou no pico do periodo anterior, entre 27,40% e 29,04%,
porém, no segundo houve um crescimento progressivo iniciando com 31,51% em
1999 e terminando em 36,44% em 2002, quantificados em dias de 115 dias para
133, ou seja, ja estamos no final de abril para abocanhar recursos inerentes até
meados de maio.

Com o inicio do Governo Lula, 2002, a expansado do % do PIB pago em
Tributos desacelerou-se, mas continuou a acontecer. Em 2003, estavamos em 135
dias, com 36,99%, terminando seu primeiro mandado com 39,73%, 145 dias. Em
seu segundo mandato a partir de 2007, iniciou-se com um pequeno crescimento e
parece se estabilizar em torno 40 a 40,5%, o que significa que o trabalhador
dedicava 5 meses por ano para pagar a carga tributaria imposta pelo Governo
(IBPT, 2010).

De modo geral o que identificamos € que se consideramos os anos 70 que
segundo o IBPT teve uma média de 76 dias correspondendo a carga tributéria, e

gue ainda apresentou valores aproximados nos anos 80, foi um profundo acréscimo,
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ja que hoje, em 2011, ultrapassamos os 150 dias.

Por muito pouco, ndo podemos dizer que a carga tributaria dobrou, ou dito de
outra forma que antes pagavamos em torno de 2,5 meses de carga, mas passamos
a recolher praticamente 5 meses.

A pergunta que se faz é a seguinte ja que aumentou 0 seu custo, como tem
sido a retribuicdo do Estado, através do governo, em beneficios tais como educacéao,
saude, transportes e seguranca? Algo é certo, a qualidade ndo melhorou, o que dira
ter dobrado. Seja la como for, se tivesse se mantido a mesma qualidade, se poderia
dizer que dobrou de preco, se piorou, a situagdo é mais dramatica, subiu mais do
gue o dobro.

A Figura 1 mostra a evolucdo destes nimeros ano a ano desde 1948 até
2010, bem como os demais graficos extraidos do site do IPEA apresentados ilustram

a situacao da tributa¢ao no Brasil.
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Figura 1 - PIB pago em Impostos pelo Brasileiro de 1948 a 2010.
Fonte: http://veja.abril.com.br/idade/exclusivo/impostos-carga-tributaria/contexto2_g1.html.
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Figura 2 - Evolugdo da Carga Tributaria — SRF.
Fonte: Secretaria da Receita Federal.
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Figura 3 - Evolucao da Carga Tributaria — por esfera de Governo.
Fonte: Secretaria da Receita Federal.
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Figura 4 - Distribuicdo dos Tributos entre Regifes Brasil 2005.
Fontes: STN e SRF.

Evolucédo dos Impostos s/ a renda, a propriedade e o capital 1995-2007

1.
1995-1997 1998-2003 20042007
Lo sai de 5.77% atinge a casa
dos 8.9% do
o o ages | PIB em 2002-2003

em 1997 —
chega a 10.35%
8 - / do PIB em 2007
i)

6 -

5_ T T T T T T T T T 1
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 O7

Figura 5 - Evolucao da Carga Tributaria Bruta: Impostos sobre a Renda, a Propriedade e o Capital.
Fonte: IBGE e Coordenadoria de Finangas Publicas — IPEA.
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6 A PRATICA DE TUDO

Poucos investidores se preocupam com a tributagédo de seus investimentos.
Porém, a multiplicidade de critérios tributarios e aliquotas certamente ir4 alterar o
resultado liquido de suas aplicacbes. E, no final das contas, o que interessa ao
investidor é o resultado liquido, o “dinheiro no bolso”.

Abaixo mais um exemplo pratico de como identificar claramente a influéncia
da tributacdo sobre os investimentos:

Um investidor aplica R$ 60 mil distribuidos da seguinte forma:

Quadro 12 - Investimentos e Saldo Bruto Inicial

Ativo Saldo Bruto Inicial
Poupanca 20.000

Acdes 20.000
Fundo DI 20.000

Apods 5 meses, 0s investimentos somaram:

Quadro 13 - Investimentos e Saldo Bruto Final

Ativo Saldo Bruto Inicial Saldo Bruto Final Rentabilidade Bruta
Poupanca 20.000 21.000 5,00%
Acdes 20.000 21.100 5,50%
Fundo DI 20.000 21.200 6,00%

Ou seja, os melhores investimentos até este momento sdo, em ordem: Fundo
DI (rentabilidade bruta de 6,00%), Acdes (rentabilidade bruta de 5,50%) e Poupanca
(rentabilidade bruta de 5,00%).

Se o investidor solicitasse o0 resgate integral de todos seus investimentos,
neste momento, seria retido o Imposto de Renda (IR), cobrado sobre o ganho de

capital. Abaixo, o resultado do resgate, apds o recolhimento do IR:
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Quadro 14 - Resultado do Resgate, apos o recolhimento do Imposto de Renda

Saldo Saldo - Ganho Saldo .
Ativos Bruto Bruto RentBarbulltgjade de Alf lEota I§$ Liquido RenLt?tLliI:jdaade

Inicial Final Capital q Final d
Poupanga | 20.000 | 21.000 5,00% 1.000 0,00% - 21.000 5,00%
Acles 20.000 | 21.100 5,50% 1.100 15,00% |-165| 20.935 4,68%
Fundo DI 20.000 | 21.200 6,00% 1.200 22,50% |-270| 20.930 4,65%

Apbs o recolhimento do imposto hd uma inversdo na ordem de rentabilidade
dos investimentos. A poupanca, que € isenta de IR, mantém os 6,00% de
rentabilidade e passa a ser o melhor investimento. Ja o fundo DI, antes o melhor
investimento, passa a acumular 4,65% de rentabilidade liquida e, desta forma, passa
a ser o pior investimento. Ja as acfes ficam em uma posicdo intermediaria, com
rentabilidade de 4,68%.

Neste simples exemplo evidenciamos trés regras distintas de calculo e
recolhimento do IR.

Para o investidor, no momento da tomada de decisdo da escolha de um
produto para investir seu capital existem varios fatores para serem considerados:
tempo de permanéncia do capital, valor a ser investido, perfil do investidor, enfim,
tudo influenciara em quanto ele pagara de impostos sobre o rendimento que sera
auferido a sua aplicacéo.

Se considerarmos uma aplicacao inicial de R$ 1.000.000,00 em CDB, uma no
mesmo valor em um Fundo de Investimento de Renda Fixa e uma em VGBL, com
uma taxa SELIC em 12,25 a.a, por um periodo de 10 anos, veremos que:

- sobre o CDB, incidird IR a cada 3 anos quando o papel vencer e for

reaplicado;

- sobre o Fundo incidira IR quando houver pagamento de Come-Cotas;

- sobre o VGBL, incidira IR somente no momento do resgate, e, seguindo a

tabela regressiva, ao final de 10 anos sera de 10%.

O Anexo C nos mostra a Tabela Comparativa, onde veremos que o valor final

sera o mesmo em termos de rentabilidade, porém o ganho esta no periodo aplicado

se o produto escolhido for o VGBL.
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7 A REGULAMENTACAO DA BMF & BOVESPA

Ainda sobre os Produtos de Investimentos, ndo podemos deixar de citar que,
além de todos os relacionados neste trabalho, ainda temos muitos outros produtos
regulamentados pela BMF & BOVESPA. No site desta entidade ha a mais completa
gama de informacdes sobre cada produto, detalhando minuciosamente a incidéncia
de cada taxa, imposto ou tributo (BOVESPA, 2011) (Anexo B).
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8 A INCIDENCIA DA CARGA TRIBUTARIA E SEU REFLEXO NOS COFRES
PUBLICOS - O “GRANDE RECEBEDOR”

Em termos estatisticos, é assustadora a forma como sdo cobrados os
impostos sobre os investimentos. O custo total tributario dos bens de capital para o
investidor é de 24,3%. Isso significa que um investimento de R$ 100 milh&es, custa
na verdade R$ 75,7 milh6es, mas paga R$ 24,3 milhdes ou em forma de tributos
diretamente ou em juros para pagar os tributos recuperaveis. Conforme divulga o
Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario (IBPT, 2010), em diversos estudos
realizados sobre o assunto. O pagamento direto de tributos representa 16,8% do
custo do investimento e relaciona-se aos impostos sobre renda, folha de salarios e
patriménio, ao imposto de importacdo e ao IPlI (o qual ndo é recuperado pelo
investidor em forma de crédito tributario quando da realizacdo do investimento).

Além disso, ha o custo relacionado aos juros para se pagar o0s tributos
recuperaveis no investimento, o qual representa 7,5% do custo do investimento.
Como o investidor deve pagar os tributos indiretos sobre as inversbes (ICMS, PIS e
COFINS) e o produtor de bens de capital ndo é desonerado desses tributos, ha um
custo financeiro entre o prazo de pagamento e 0 momento em que o crédito a ele
relacionado torna-se disponivel para utilizacéo (IBPT, 2010).

Segundo Colantuono et al. (2010), diante do que a legislacdo apresenta e do
que € permitido contabilmente para redugéo da carga tributaria sobre o investimento
e para reducdo dos juros que incidem sobre os tributos recuperaveis, existem
algumas alternativas:

a) pode-se realizar o Drawback Investimento, o que desonera do pagamento
de ICMS, IPI e PIS/COFINS o produtor de bens de capital na compra de
insumos destinados a producdo, assim como sdo desonerados 0s
exportadores com o Drawback Verde-Amarelo;

b) pode-se, também, fazer a recuperacéao imediata de ICMS, PIS e COFINS
no investimento, os quais hoje sao recuperados em 48 meses, no caso do
ICMS e em 12 meses no caso do PIS e da COFINS; e,

c) que seja eliminado totalmente o IPI incidente no investimento.

Se estas medidas fossem adotadas, o pagamento de juros sobre os tributos

recuperaveis seria reduzido a zero e a carga tributaria a 13,0%. Assim, 0 custo
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tributario total sobre as inversfes se reduziria de 24,3% para 13,0%.

Um estudo preparado pelo IBPT expressa em nimeros o0 que os contribuintes
brasileiros vivenciam diariamente, quando recolhem o0s impostos aos cofres
publicos. Em 2010, a carga tributaria brasileira, uma das mais altas do mundo,
alcancou o patamar de 35,04% do PIB. O indice representa um avan¢o de cinco
pontos porcentuais nos ultimos dez anos. Em 2000, a carga tributéria representava
30,03% do PIB. Este estudo revelou ainda, que houve um crescimento nominal de
arrecadacdo de R$ 195,05 bilhdes na comparagéo entre 2010 e 2009, com alta de
17,80%. O crescimento da carga tributaria em 2010 foi recorde e a arrecadacao,
expressiva (IBPT, 2010).

Segundo o IBPT (2010), em nivel federal, os recursos que entraram nos
cofres publicos tiveram crescimento nominal de R$ R$ 137,13 bilhdes, superando
em 18,05% o resultado de 2009. Na esfera estadual a arrecadacao evoluiu em
17,51%, no volume de R$ 50,77 bilhGes e os tributos municipais avancaram 14,2. A
carga tributaria per capita do periodo cresceu 17,45% (nominal). Nos ultimos dez
anos os governos retiraram da sociedade brasileira R$ 1,85 trilhdo a mais do que a
riqueza gerada no Pais.

Observa Joao Eloi Olenike, presidente do IBPT (2010), que “o agravante é
gue esses recursos ndo foram aplicados adequadamente, no sentido de
proporcionar servicos publicos de qualidade a populacdo”. O total da arrecadacao
em 2010 foi de R$ 1.290,97 trilhdo ante R$ 1.095,92 trilhdo em 2009.

Os tributos que mais contribuiram para tal crescimento foram ICMS, INSS, e
Cofins e Imposto de Renda.

De acordo com o IBPT (em 2010) cada brasileiro pagou aproximadamente R$
6.722,38 em impostos, representando um aumento aproximado de R$ 998,96 em
relacdo a 2009. Cabe citar, em um escopo maior, que em dez anos, de 2001 a 2010,
a arrecadacdo tributaria cresceu 264,49%, enquanto que o IPCA variou 89,81%. Isto
gerou uma inflagcéo tributaria de 92,03%.

Um estudo do IBPT (2011) originou a criacdo do Indice de Variacdo da
Arrecadacao Tributéria (IVAT), um novo indice langado em margo de 2011. Segundo
Gilberto Luiz do Amaral, coordenador de Estudos desta Entidade e idealizador do
IVAT:

A partir do IVAT é possivel discutir o termo Inflagéo Tributaria, de modo que
a sociedade tenha consciéncia que os governos sao eximios geradores da
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inflagdo econémica, pois os tributos integram o célculo do PIB, tanto pela
Otica da producdo, quanto da demanda e renda e o crescimento da
arrecadacdo tributaria acima dos indices de inflagdo e do proprio
crescimento do Pais provoca inflagao.

As principais conclusfes do Estudo IVAT sao:

a) nos ultimos dez anos, de 2001 a 2010, a arrecadacao tributaria cresceu
264,49%;

b) no mesmo periodo o IPCA cresceu 89,81%;

c) nestes dez anos, o IGP-M apresentou variacdo de 129,85%, o IGP-DI
variou 128,58% e o INPC apresentou variacédo de 97,15%;

d) neste mesmo periodo, o PIB teve variacdo nominal de 212,32%;

e) a arrecadagdo tributaria cresceu 92,03% acima do IPCA (Inflacdo
Tributaria).

No segundo semestre de 2011, o IBPT (2011) lancara mais um o indice novo:
O IVGP — indice de Variagdo do Gasto Publico. O presidente do IBPT, Jodo Eloi
Olenike, que coordena a elaboracao do IVGP afirma que:

Estamos focados na elaboracdo de uma série de instrumentos de controle
do dinheiro publico, seja pelo lado da arrecadacédo, ou pelo lado da
aplicacdo dos recursos publicos, pois ndo € mais possivel o Brasil conviver
com um continuo aumento da carga tributaria, enquanto que os governantes
sempre alegam falta de dinheiro para o0 aumento da qualidade e eficiéncia
do gasto publico (IBPT, 2011).

A atual carga tributaria do pais € amplamente criticada nas mais diversas
instancias e midias. Em mar¢o de 2011 houve um debate na Comissédo de Finangas
e Tributacdo da Camara, representantes do Instituto de Pesquisa Econbmica
Aplicada (Ipea), do Sebrae e da Central Unica dos Trabalhadores (CUT) fizeram
diversos apontamentos e questionamentos muito pertinentes ao atual momento
tributario brasileiro. Citaram que a tributacdo no Brasil € um entrave para o
crescimento econdmico e defenderam a necessidade de uma revisdo no sistema
tributario com a diminuicdo de impostos em varios setores (IPEA, 2011).

Os representantes destas entidades afirmaram que, além de alta, a carga
tributaria incide mais sobre os cidadaos de menor poder aquisitivo. “Os mais pobres
pagam proporcionalmente mais tributos, o0os mais ricos, notadamente nao
assalariados, encontram maneiras de evitar a tributacao”, disse o representante do
Ipea, Claudio Hamilton Matos dos Santos (IPEA, 2011).

Algumas citagbes que foram feitas pelos presentes:
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- O sistema tributario brasileiro é injusto porque é regressivo e a carga
tributaria € mal distribuida; o seu retorno social é baixo porque ndo ha cidadania
tributéaria no Brasil;

- O Brasil tem estrutura tributaria complexa, regressiva e injusta, onde 0s
ricos pagam, proporcionalmente, menos impostos que os mais pobres. “No Brasil, os
trabalhadores que recebem até dois salarios minimos pagam 48% de impostos
enguanto os que ganham acima de 30 salarios minimos pagam 26%”", afirmou Artur
Henrique da Silva Santos.

- O Brasil precisa urgente da efetivacdo da reforma tributéria. Sendo
necessario: taxar as grandes fortunas e herancas, desonerar a cesta basica,
incentivar a formalizacdo do trabalho, eliminar a guerra fiscal, viabilizar o
crescimento com estabilidade de precos, combater a fraude e a sonegacéao, garantir
recursos para o orgamento da seguridade social, incentivar o investimento produtivo
e combate as aplicagdes financeiras especulativas.

Ha, por parte do Governo Federal, a preocupacdo em expor publicamente
que existe esta consciéncia sobre a necessidade da Reforma Tributaria e da
reducdo dos impostos incidentes sobre os investimentos. Exemplo disso foi a
declaragdo do ministro do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, Fernando
Pimentel, que afirmou em reuni@do no més de maio de 2011 que o0 governo vai
reduzir a carga de tributos que incide sobre investimentos: “Nao posso dar um prazo,
mas acredito que, na virada do primeiro para o segundo semestre, essas medidas
estardo sendo anunciadas”. Ele evitou dar detalhes sobre o assunto, alegando que a
questdo é de competéncia do Ministério da Fazenda (PIMENTEL, 2011).

Além disso, Pimentel enfatizou que o governo esta finalizando os estudos
para reducéo de encargos e tributos, que, além de desonerar investimentos, aliviara
também a folha de pagamentos. Ele ainda lembrou que ja foi publicada uma portaria
do Ministério da Fazenda que abrevia o prazo de devolucdo dos créditos tributarios
de exportacdo. Com essas medidas, 0 governo espera compensar parcialmente a
pressdo cambial sobre as exportacbes, uma vez que, segundo o ministro, o real
deverd continuar valorizado nos préximos meses (PIMENTEL, 2011).

Em se tratando de Produtos de Investimentos, ndo ha determinacéo, regra, lei
ou norma que defina onde o governo deva utilizar os recursos arrecadados com 0s
tributos incidentes sobre eles, diferentemente do que aconteceu quando foi criada a

CPMF, que deveria ter seus recursos totalmente voltados a saude.
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O que encontramos nas bibliografias consultadas de maneira geral sao
descri¢cdes dos tipos de Tributagcbes e como elas incidem. Que foi relatado ao longo

deste trabalho.
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9 CONCLUSAO

Embora a rentabilidade bruta de um fundo de investimentos possa ser
calculada com base no valor da cota, o investidor ndo pode esquecer dos tributos,
na hora de calcular a rentabilidade liquida de sua aplicacdo. E como a tributacao
varia, ela pode fazer a diferenca na hora de escolher a melhor alternativa.

Com a entrada em vigor da Lei n° 11.033, as regras de tributacdo dos fundos
de investimento foram alteradas. A aliquota de Imposto de Renda, que antes era
Unica de 20% e aplicada para todos os tipos de fundos, passou a ser distinta de
acordo com o tipo de fundo e prazo de investimento (BRASIL, 2004). Conforme
citamos no Capitulo 4.

Para o investidor sempre a vantagem sera para aplicagcbes com prazos mais
longos. As regras de tributacdo determinam que os impostos sobre as aplicacbes
sejam calculados em funcdo do tempo de permanéncia dos recursos aplicados e do
prazo meédio dos ativos que fazem parte da composicdo da carteira de
investimentos.

De uma maneira geral, o objetivo € beneficiar os investidores que optam por
investimentos com prazo meédio superior a 365 dias, com a cobranca de menores
aliquotas de Imposto de Renda, por exemplo.

A tributacdo nos fundos de investimentos € distinta, inicialmente, dependendo
da natureza do fundo: previdéncia, acbes e outros. Faz parte da categoria “outros” a
maioria dos fundos, o que inclui desde os de renda fixa até os multimercados.

Cabe ao investidor saber avaliar qual € o produto do seu interesse e quanto o
rendimento sobre o produto escolhido seréd onerado pela tributacao.

A cada dia séo criadas novas regras de tributacdo no Brasil. Todas com a
intencdo de aportar mais recursos para o Governo e onerar o bolso do trabalhador,
do investidor, do empresario. O contraponto disso é a Reforma Tributaria, prevista e
programada pelo préprio Governo que impde algumas medidas que a longo prazo,
poderao fazer diferenca ao cidadao brasileiro. Citamos abaixo trecho da Proposta de
Emenda Constitucional (PEC), encaminhada ao congresso nacional, aparecendo os
objetivos principais da Reforma Tributaria:

1) simplificar o sistema tanto no ambito dos tributos federais quanto do ICMS,

eliminando tributos e reduzindo e desburocratizando a legislacao tributéria;


http://mercadoseacoes.com/fundos-de-investimentos-confira-como-e-calculado-o-imposto-de-renda/
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2) acabar com a guerra fiscal entre os Estados, com impactos positivos para
0 investimento e a eficiéncia econdmica;

3) implementar medidas de desoneracdo tributaria, principalmente nas
incidéncias mais prejudiciais ao desenvolvimento;

4) corrigir as distor¢Oes dos tributos sobre bens e servigcos que prejudicam o
investimento, a competitividade das empresas nacionais e o crescimento;

5) aperfeicoar a politica de desenvolvimento regional, medida que
isoladamente ja é importante, mas que ganha destaque no contexto da
reforma tributéria como condig&o para o fim da guerra fiscal;

6) melhorar a qualidade das relagbes federativas, ampliando a solidariedade
fiscal entre a Unido e os entes federados, corrigindo distor¢cdes e dando
inicio a um processo de aprimoramento do federalismo fiscal no Brasil
(BRASIL, 2008).

A grande questdo e o grande desafio ao povo brasileiro € o tramite desta
reforma na Camara de Deputados, no Senado e depois, no aval final da Presidente.
O projeto foi desenvolvido com o objetivo de minimizar as resisténcias politicas e
objetivando beneficiar trabalhadores, empresas, Estados e Municipios.

O grande desafio € esperar a sua aprovacao, a aprovacdo as suas emendas
e a validacao final quando for colocada em vigor.
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NUMERO DE DIAS % DO NUMERO DE % DO NUMERO DE % DO
RENDIMENTO DIAS RENDIMENTO DIAS RENDIMENTO
01 96 11 63 21 30
02 93 12 60 22 26
03 90 13 56 23 23
03 86 14 53 24 20
05 83 15 50 25 16
06 80 16 46 26 13
07 76 17 43 27 10
08 73 18 40 28 06
09 70 19 36 29 03
10 66 20 33 30 00
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ANEXO B - Quadro Resumido de Tributacdo de Investimentos

Quadro resumido de Tributacao de Investimentos segundo a BMF & BOVESPA.

Pessoas Fisicas.

Imposto de Renda - Mercado a Vista.

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Recolhimento

Responsabilidade
pelo Recolhimento

Compensacéo de
Perdas

Isencéo

Retencdao
(Antecipacéo do
Imposto)

Tratamento dos
Proventos

Auferir ganho liquido na alienacao de a¢des. art. 45 da IN 1.022/2010

Resultado positivo entre o valor de alienacdo do ativo e o seu custo de
aquisicdo, calculado pela média ponderada dos custos unitarios auferidos nas
operacles realizadas em cada més, admitindo-se, ainda, a deducao dos
custos e despesas incorridos, necessarios a realizacdo das operacdes.

No caso de acdes recebidas em bonificacdo, em virtude de incorporacédo ao
capital social da pessoa juridica de lucros ou reservas, o custo de aquisi¢éo é
igual a parcela do lucro ou reserva capitalizada que corresponder ao
acionista. Nas hipéteses de lucros apurados nos anos-calendario de 1994 e
1995, as ac¢Bes bonificadas terdo custo zero.

Dentre outros, o custo de aquisi¢cdo é igual a zero nos casos de: (i) partes
beneficiarias adquiridas gratuitamente; e (ii) acréscimo da quantidade de
acoes por desdobramento. Art. 45, §3° e art. 47 da IN 1.022/2010.

15%. Art. 46 da IN 1.022/2010

Apurado em periodos mensais e pago até o Ultimo dia atii do més
subsequente ao da apuracado (codigo DARF 6015).
Art. 45, 84°, da IN 1.022/2010.

Do contribuinte. Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.

Para fins de apuracdo e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos
liquidos, as perdas incorridas poderdo ser compensadas com o0s ganhos
auferidos, no préprio més ou nos meses subsequentes, em outras operacdes
realizadas nos mercados a vista, de op¢6es, futuro e a termo, exceto no caso
de perdas em operacdes de day trade, que somente serdo compensadas com
ganhos auferidos em operacdes da mesma espécie.

Art. 53 da IN 1.022/2010.

Ficam isentos do imposto de renda os ganhos liquidos auferidos por pessoa
fisica quando o total das alienacdes de acbes no mercado a vista de bolsas
de valores no més ndo exceder R$ 20.000,00, exceto (i) em operagfes de
day trade; (ii) negociacéo das cotas dos fundos de investimento em indice de
acOes; (iii) resgate de cotas de fundos ou clubes de investimento em agdes; e
(iv) alienacé@o de agbes efetivada em operagdes de exercicio de opgdes e no
vencimento ou liquidacdo antecipada de contratos a termo. Art. 48 da IN
1.022/2010.

Ha incidéncia do imposto de renda retido na fonte a aliquota de 0,005% sobre
o valor da alienacdo, sendo a instituicdo intermediadora que receber
diretamente a ordem do cliente responsavel pela retencdo. O imposto retido
na fonte podera ser (i) deduzido do imposto sobre ganhos liquidos apurados
no més; (i) compensado com o imposto incidente sobre ganhos liquidos
apurados nos meses subsequentes; (iii) compensado na declaracéo de ajuste
anual se, ap6s a dedugdo de que tratam os itens | e Il, houver saldo de
imposto retido; e (iv) compensado com o imposto devido sobre o ganho de
capital na alienagdo de a¢bes.O imposto de renda retido na fonte deve ser
recolhido até o terceiro dia Util da semana subsequente a data da retengéo
(cédigo DARF 5557). Art. 52 da IN 1.022/2010.

Dividendos. Os dividendos pagos pelas companhias aos detentores de
acBes ndo sdo sujeitos ao imposto de renda. Art. 51 da IN 11/96.

Juros sobre o Capital. Os juros pagos aos acionistas pelas companhias
sofrem a incidéncia do imposto de renda na fonte a aliquota de 15%.
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Imposto de Renda - Mercado de Opc¢des

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota
Recolhimento

Responsabilidade
pelo
Recolhimento

Compensacéo de
Perdas

Isencéo
Retencéo
(Antecipacgéo do
Imposto)

Auferir ganho liquido na negociacdo ou no exercicio da opc¢do. Art. 45 da IN
1.022/2010.

A base de célculo do imposto de renda é o ganho liquido auferido nas
seguintes hipéteses:

1. Na negociacdo da opc¢do. Pelo resultado positivo apurado no
encerramento de opgBes da mesma série. Art. 49, |, da IN 1.022/2010.

2. Nas operacdes de exercicio da opcao

2.1.Titular da opcdo de compra. Art. 49, Il, “a”, da IN 1.022/2010. Pela
diferenca positiva entre o valor da venda a vista do ativo na data do exercicio
da opgéo e o preco de exercicio, acrescido do valor do prémio.

2.2. Lancador da opcdo de compra. Art. 49, I, “b”, da IN 1.022/2010. Pela
diferenca positiva entre o preco de exercicio da opg¢éo, acrescido do valor do
prémio, e o custo de aquisicdo do ativo objeto do exercicio.

2.3. Titular de opc¢do de venda. Art. 49, Il, “c”, da IN 1.022/2010. Pela
diferenca positiva entre o preco de exercicio da opcdo e o valor da compra a
vista do ativo, acrescido do valor do prémio.

2.4. Lancador da opcdo de venda. Art. 49, Il, “d", da IN 1.022/2010. Pela
diferenca positiva entre o preco da venda a vista do ativo na data do exercicio
da opcao, acrescido do valor do prémio, e o preco de exercicio da opc¢ao.

3. Observacbes

3.1. N&o ocorrendo a venda a vista do ativo na data do exercicio da opcéo, o
ativo tera como custo de aquisi¢do o prego de exercicio da opcgéo, acrescido
ou deduzido do valor do prémio, no caso de titular de op¢do de compra e
lancador da opgéo de venda, respectivamente Art. 49, §1°, da IN 1.022/2010).
3.2. Para efeito de apuracdo do ganho liquido, o custo de aquisicdo dos ativos
negociados nos mercados de opc¢des, bem como os valores recebidos pelo
lancador da opcédo, serdo calculados pela média ponderada dos valores
unitarios pagos ou recebidos. Art. 49, §2°, da IN 1.022/2010.

3.3. N&@o havendo encerramento ou exercicio da opgéo, o valor do prémio
constituird ganho para o langador e perda para o titular, na data do vencimento
da opgéo. Art. 49, § 3°, da IN 1.022/2010. Art. 49 da IN 1.022/2010.

15%. Art. 46 da IN 1.022/2010.

Apurado em periodos mensais e pago, pelo investidor, até o ultimo dia util do
més subsequente ao da apuracao (codigo DARF 6015). Art. 45, § 4°, da IN
25/01.

Do contribuinte. Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.

Para fins de apuracdo e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos
liquidos, as perdas incorridas poderao ser compensadas com 0s ganhos
auferidos, no préprio més ou nos meses subsequentes, em outras operagdes
realizadas nos mercados a vista, de opc¢des, futuro e a termo, exceto no caso
de perdas em operacdes de day trade, que somente serdo compensadas com
ganhos auferidos em operacdes da mesma espécie. Art. 53 da IN 1.022/2010.
N&o ha.

Ha incidéncia do imposto de renda retido na fonte a aliquota de 0,005% sobre
o resultado, se positivo, da soma algébrica dos prémios pagos e recebidos no
mesmo dia, sendo a instituicdo intermediadora que receber diretamente a
ordem do cliente responsavel pela retencéo. O imposto retido na fonte podera
ser (i) deduzido do imposto sobre ganhos liquidos apurados no més; (ii)
compensado com o imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados nos
meses subsequentes; (iii) compensado na declaracao de ajuste anual se, apés
a deducdo de que tratam os itens | e Il, houver saldo de imposto retido; (iv)
compensado com o imposto devido sobre o ganho de capital na alienacéo de
acoes.

O imposto de renda retido na fonte deve ser recolhido até o terceiro dia Gtil da
semana subsequente a data da retencéo (cédigo DARF 5557).
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Operacdes POP - Protecdo do Investimento com Participagéo

Um investimento em a¢bes com protecdo para o capital “Operagdo POP” envolve: (1) uma
compra no mercado a vista do papel objeto, (2) um lancamento de Opg¢édo de Compra do
papel objeto e (3) uma compra de Opc¢ao de Venda do papel objeto. No encerramento da
operacédo “POP” temos as seguintes situacdes:

Sea Se a cotacdo do ativo subir em relacdo ao preco de abertura da posicdo, a opcéo de
cotacdo  compra sera exercida, caso em que o investidor tera que entregar parte das acées para
subir liquidar o exercicio. Neste caso, o ganho decorrente do exercicio da op¢do de compra

tera tratamento tributario idéntico ao que a legislacdo ja prevé para o lancador de
opc¢Oes de compra, ou seja; "no caso de lancador de opgdo de compra, o ganho liquido
sera apurado pela diferenga positiva entre o prego de exercicio da op¢éo, acrescido do
valor do prémio, e o custo de aquisi¢cao do ativo objeto do exercicio da opgao". Art. 49,
I, “b”, da IN 1.022/2010.

O saldo das a¢fes adquiridas na abertura da posicao “POP”, apés encerramento desta
operacao, terd tratamento tributario idéntico ao do mercado a vista, ou seja; "no
mercado a vista, 0 ganho liquido sera constituido pela diferenca positiva entre o valor
de alienacéo do ativo e seu custo de aquisicdo, calculado pela média ponderada dos
custos unitarios". Art. 47 da IN 1.022/2010.

Sea Se a cotacdo do ativo cair em relacdo ao preco de abertura da posicédo, o investidor,
cotacdo como titular da opcdo de venda, exercerd a opcao como forma de efetivar sua
cair protecdo, caso em que as a¢fes adquiridas na abertura do POP serdo usadas para

liquidar o exercicio. Esta operagdo tera tratamento tributario idéntico ao que a
legislacéo ja prevé para o titular de opcdo de venda, ou seja; "no caso do titular de
opcao de venda, o ganho liquido sera apurado pela diferenca positiva entre o preco de
exercicio da opgéo e o valor da compra a vista do ativo, acrescida do valor do prémio".
Art. 49, 11, “c”, IN 1.022/2010.

Mercado a Termo

Fato Gerador Auferir ganho liquido na negociacéol/liquidacéo de contratos a termo. Art. 45 da
IN 1.022/2010.

Base de Calculo Comprador: resultado positivo entre o preco de venda das a¢fes na data da
liquidacdo do contrato menos o prec¢o nele estabelecido.
Vendedor descoberto: resultado positivo entre o preco estabelecido no
contrato a termo e o pre¢o da compra a vista do ativo para a liquidagcdo
daquele contrato.
Vendedor coberto: o resultado positivo entre o preco estabelecido no contrato
a termo e o custo médio de aquisi¢cao do ativo, exceto na hipétese de operacdo
conjugada a que se refere a alinea “b” do inciso | do caput do artigo 38 da IN
1.022/2010. Art. 51 da IN 1.022/2010.
Em qualquer hipotese, admite-se a deducdo das despesas necessarias
incorridas na realizagcdo das operagdes (8 3°, Art. 45, IN 1.022/2010).

Aliguota 15%. Art. 46 da IN 1.022/2010.

Recolhimento Apurado em periodos mensais e pago, pelo investidor, até o Ultimo dia Gtil do
més subsequente (cédigo DARF 6015). Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.

Responsabilidade
pelo Do contribuinte. Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.
Recolhimento

Compensacdo de Para fins de apuragdo e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos
Perdas liqguidos, as perdas incorridas poderdo ser compensadas com o0s ganhos
auferidos, no préprio més ou nos meses subsequentes, em outras operacdes
realizadas nos mercados a vista, de opc¢des, futuro e a termo, exceto no caso



Isencéo

Retencéo
(Antecipacao do
Imposto)

Mercado Futuro

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Recolhimento

Responsabilidade
pelo Recolhimento

Compensacéo de
Perdas

Isencéo
Retencdao
(Antecipacgéo do
Imposto)
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de perdas em operac¢bes de day trade, que somente serdo compensadas com
ganhos auferidos em operacdes da mesma espécie. Art. 53 da IN 1.022/2010.
Nao ha.

Ha incidéncia do imposto de renda retido na fonte a aliquota de 0,005% sobre
(i) quando houver a previsdo de entrega do ativo objeto na data do seu
vencimento, a diferenca, se positiva, entre o preco a termo e o preco a vista na
data da liquidacgé&o; e (ii) nos casos de operacdo com liquidacdo exclusivamente
financeira, o valor da liquidacdo financeira previsto no contrato, sendo a
instituicdo intermediadora que receber diretamente a ordem do cliente
responsavel pela retencao.

O imposto retido na fonte podera ser (i) deduzido do imposto sobre ganhos
liquidos apurados no més; (i) compensado com o imposto incidente sobre
ganhos liquidos apurados nos meses subsequentes; (iii) compensado na
declaragdo de ajuste anual se, ap6s a deducdo de que tratam os itens | e Il,
houver saldo de imposto retido; e (iv) compensado com o imposto devido sobre
0 ganho de capital na alienacéo de acoes.

O imposto de renda retido na fonte deve ser recolhido até o terceiro dia Gtil da
semana subsequente a data da retencéo (codigo DARF 5557).

Auferir ganho liquido na negociacao/liquidacao de contratos futuros.
Art. 45 da IN 1.022/2010.

Resultado positivo da soma algébrica dos ajustes diarios apurados na
liquidacdo dos contratos ou na cessdo ou encerramento da posicao em
cada més, admitindo-se a deducgdo das despesas necessarias incorridas na
realizacdo das operagfes. Art. 50 da IN 1.022/2010. Art. 45, § 3°, da IN
1.022/2010.

15%. Art.46 da IN 1.022/2010.

Apurado em periodos mensais e pago, pelo investidor, até o ultimo dia util
do més subsequente (cddigo DARF 6015). Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.

Do contribuinte. Art. 45, § 4°, da IN 1.022/2010.

Para fins de apuracdo e pagamento do imposto mensal sobre os ganhos
liquidos, as perdas incorridas poderdo ser compensadas com os ganhos
auferidos, no préprio més ou nos meses subsequentes, em outras
operacgOes realizadas nos mercados a vista, de opc¢des, futuro ou a termo,
exceto no caso de perdas em operacBes de day trade, que somente serdo
compensadas com ganhos auferidos em operagfes da mesma espécie.

Art. 53 da IN 1.022/2010.

N&o ha.

Ha incidéncia do imposto de renda retido na fonte a aliquota de 0,005%
sobre a soma algébrica dos ajustes diarios, se positiva, apurada por
ocasido do encerramento da posicdo, antecipadamente ou no seu
vencimento, sendo a instituicdo intermediadora que receber diretamente a
ordem do cliente responsavel pela retencdo. O imposto retido na fonte
podera ser (i) deduzido do imposto sobre ganhos liquidos apurados no més;
(i) compensado com o imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados
nos meses subsequentes; (iii) compensado na declaracdo de ajuste anual
se, ap6s a deducgéo de que tratam os itens | e Il, houver saldo de imposto
retido; e (iv) compensado com o imposto devido sobre o ganho de capital
na alienacdo de acdes.

O imposto de renda retido na fonte deve ser recolhido até o terceiro dia til
da semana subsequente a data da retencao (cédigo DARF 5557).
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Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Compensacéo
de Perdas

Isencéo
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Auferir rendimentos em operacgdes de swap. Art. 40 da IN 1.022/2010.

Resultado positivo na liquidacdo ou cessdo do contrato podendo ser
considerados como custo da operacdo os valores pagos a titulo de cobertura
(prémio) contra eventuais perdas incorridas em operacdes de swap. Art. 40, 8§
1°e 5° da IN 1.022/2010.

Aplicacdes até 180 dias: 22,5%;

Aplicacdes de 181 a 360 dias: 20%;

Aplicacdes de 361 a 720 dias: 17,5%;

Aplicacdes acima de 720 dias: 15%. Art. 37 da IN 1.022/2010.

O imposto sera retido pela pessoa juridica que efetuar o pagamento do
rendimento, na data da liquidacdo ou da cesséo do contrato e recolhido até o 3°
dia util subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos geradores (cédigo
DARF 5273). Art. 40, 88 2° e 9°, da IN 1.022/2010.

N&o é permitida a de compensacdo de perdas incorridas em operacfes de
swap com o0s ganhos liquidos obtidos em outras operacdes de renda variavel.
Art. 40, § 3°,da IN 1.022/2010.

Nao ha.

Fundos e Clubes de Investimento em Acdes

Cuja carteira seja composta por, no minimo, 67% de a¢fes negociadas no mercado a vista
de bolsas de valores ou entidade assemelhada, no Pais ou no exterior, na forma
regulamentada pela Comissao de Valores Mobiliarios. Art. 18°, §2°, da IN 1.022/2010.

Fato Gerador
Base de Célculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Compensacéo
de Perdas

Isencéo
Observacées

Auferir rendimentos no resgate de quotas. Art. 18 da IN 1.022/2010.

Diferenca positiva entre o valor de resgate e valor de aquisicdo da cota,
considerados pelo seu valor patrimonial. Art. 18, § 1°, da IN 1.022/2010.

15%. Art. 18 da IN 1.022/2010.

O imposto sera retido pelo administrador do fundo ou clube na data do resgate
das cotas, e recolhido até o 3° dia util subsequente ao decéndio de ocorréncia
dos fatos geradores (cédigo DARF 6813). Art. 17, §2°, da IN 1.022/2010.

Os prejuizos havidos nos resgates poderdo ser compensados com rendimentos
auferidos em resgates posteriores, no mesmo ou em outro fundo de mesma
classificacdo, desde que administrado pela mesma pessoa juridica. A instituicao
administradora devera manter sistema de controle e registro em meio magnético
que permita a identificacdo, em relacdo a cada cotista, dos valores
compensaveis. Art. 15, IN 1.022/2010.

Nao hé&. Art. 48, § 2°, da IN 1.022/2010.

Serdo equiparados as acdes, para efeito da composicao do limite de 67% em
acBes na carteira, os recibos de subscricdo de acdes, os certificados de
depdsitos de agdes, os Brazilian Depositary Receipts (BDR), as cotas dos fundos
de acles, as cotas dos fundos de indice de acBes negociadas em bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado, os American Depositary Receipts
(ADR) e o Global Depositary Receipt (GDR).

Ao fundo ou clube de investimento em acfes cuja carteira deixar de observar o
percentual de 67% (sessenta e sete por cento) a que se refere o § 2° do art. 18,
aplicar-se-4 o disposto nos arts. 6° e 9° a partir do momento do
desenquadramento da carteira, salvo no caso de, cumulativamente, (i) a referida
proporcado nao ultrapassar o limite de 50% (cinquenta por cento) do total da
carteira, (ii) a situacao for regularizada no prazo maximo de 30 (trinta) dias e (iii)
o fundo ou clube ndo incorrer em nova hipétese de desenquadramento no
periodo de 12 (doze) meses subsequentes.

Art. 18, 8 3°, da IN 1.022/2010. Art 21 da IN 1.022/2010.
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Fundos de Investimento de Renda Fixa de Longo Prazo Abertos

Cuja carteira contétm menos que 67% em acdes negociadas no mercado a vista e cujos

titulos tenham prazo médio superior a 365 dias. Art. 3°, 81°, |, IN 1.022/2010.

Fato Gerador

Base de
Célculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Compensacéo
de Perdas

Isencéo

Rendimentos auferidos no ultimo dia Gtil dos meses de maio e novembro de cada
ano, ou no resgate, se ocorrido em outra data. Art. 9°, |, da IN 1.022/2010.

Diferenca positiva entre o valor patrimonial da cota no dia da aplicacdo e o valor
apurado no ultimo dia Gtil do més de maio e novembro de cada ano, ou no
resgate, se ocorrido em data anterior. Art. 9° da IN 1.022/2010.

A - Semestralmente (maio e novembro): 15%.

B - No resgate sera aplicada, se necessaria, aliquota complementar em funcéo do
prazo da aplicacéo:

Aplicacdes até 180 dias: 22,5%;

AplicacBes de 181 a 360 dias: 20%;

Aplicacbes de 361 a 720 dias: 17,5%;

AplicacBes acima de 720 dias: 15%. Art. 6° e Art. 99, § 2°, da IN 1.022/2010.

O imposto sera retido pelo administrador do fundo, na data do fato gerador, e
recolhido até o 3° dia util subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos
geradores (codigo DARF 6800). Art. 17 da IN 1.022/2010.

Os prejuizos havidos nos resgates poderdo ser compensados com rendimentos
auferidos em resgates posteriores, no mesmo ou em outro fundo da mesma
natureza, desde que administrado pela mesma pessoa juridica. A instituicao
administradora devera manter sistema de controle e registro em meio magnético
que permita a identificacdo, em relacao a cada cotista, dos valores compensaveis.
Art. 15 da IN 1.022/2010.

Nao ha.

Fundos de Investimento de Curto Prazo Abertos

Cuja carteira contétm menos que 67% em acdes negociadas no mercado a vista e cujos
titulos tenham prazo médio igual ou inferior a 365 dias. Art. 3°, § 1°, I, IN 1.022/04.

Fato Gerador

Base de
Calculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Compensacéo
de Perdas

Isencéo

Rendimentos auferidos no ultimo dia Gtil dos meses de maio e novembro de cada
ano, ou no resgate, se ocorrido em outra data. Art. 9° da IN 1.022/2010.

Diferenca positiva entre o valor patrimonial da quota no dia da aplicacdo e o valor
apurado no ultimo dia Gtil dos meses de maio e de novembro de cada ano, ou no
resgate, se ocorrido em data anterior. Art. 9° da IN 1.022/2010.

A - Semestralmente (maio e novembro): 20%.

B - No resgate: sera aplicada, se necessaria, aliquota complementar em funcao
do prazo da aplicacéo:

Aplicacdes até 180 dias: 22,5%;

Aplicacdes acima de 180 dias: 20%;

Art. 99,1, da IN 1.022/2010. Art. 8° da IN 1.022/2010.

O imposto sera retido pelo administrador do fundo, na data do fato gerador, e
recolhido até o 3° dia (til da semana subsequente ao decéndio de ocorréncia dos
fatos geradores (codigo DARF 6800). Art. 17, § 2°, da IN 1.022/2010.

Os prejuizos havidos nos resgates poderdo ser compensados com rendimentos
auferidos em resgates posteriores, no mesmo ou em outro fundo da mesma
natureza, desde que administrado pela mesma pessoa juridica. A instituicao
administradora devera manter sistema de controle e registro em meio magnético
gue permita a identificagcao, em relagdo a cada cotista, dos valores compensaveis.
Art. 15 da IN 1.022/2010.

Nao ha.



Renda Fixa

Fato Gerador

Base de
Célculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Compensacéo

Isencéo

Day Trade

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Regime

Retencéo e
Recolhimento
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Auferir rendimentos em aplicacdo financeira de renda fixa. Art. 37 da IN
1.022/2010.

Diferenca positiva entre o valor da alienacdo, liquido do IOF, quando couber, e 0
valor da aplicacdo. A alienacdo compreende qualquer forma de transmissédo da
propriedade, bem como a liquidacdo, o resgate, a cessdo ou a repactuagédo do
titulo ou aplicacdo. Art. 37, 881° e 2°, da IN 1.022/2010.

Aplicacdes até 180 dias: 22,5%;
Aplicacdes de 181 a 360 dias: 20%
Aplicacdes de 361 a 720 dias: 17,5%
Aplicacbes acima de 720 dias: 15%
Art. 37, 1, 11, lll e IV, da IN 1.022/2010.

O imposto sera retido pela pessoa que pagar os rendimentos, quando do
pagamento ou crédito dos rendimentos ou alienacéo dos titulos, e recolhido até o
3° dia util subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos geradores (codigo
DARF 8053). Art. 39 da IN 1.022/2010.

N&o se aplica.

Nao ha.

Auferir rendimentos ou ganho liquido em operacdes de day trade.

Considera-se day trade a operacdo ou a conjugacdo de operacdes iniciadas e
encerradas em um mesmo dia, com 0 mesmo ativo, em que a quantidade
negociada tenha sido liquidada, total ou parcialmente. Art. 54 da IN 1.022/2010.

E considerado rendimento o resultado positivo apurado no encerramento das
operacBes de day trade. Art. 54, 8§1°, I, da IN 1.022/2010.

Na Fonte: Aliquota de 1% aplicada sobre o resultado positivo apurado em
operacéao de day trade.

Mensal: Os ganhos liquidos mensais auferidos em operacfes de day trade sédo
tributados a aliquota de 20%. Art. 54, caput e 811, da IN 1.022/2010.

Na Fonte: O valor do imposto de renda retido na fonte podera ser:

Deduzido do imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados no més;
Compensado com o imposto incidente sobre ganhos liquidos apurados nos
meses subsequentes, se, apds a deducéo citada anteriormente, houver saldo de
imposto retido. Sem prejuizo do disposto nos paragrafos acima, o imposto retido
na fonte sera definitivo.

Mensal: Os ganhos liquidos auferidos em operacdes day trade serdo apurados
e tributados separadamente das demais operac6es realizadas em bolsa.

Art. 54, 888° 10 e 12, da IN 1.022/2010.

Retido na Fonte: quando da percepc¢do dos rendimentos.

Recolhido: 3° dia util subsequente ao decéndio da data da retencao (cédigo
DARF 8468).

Mensal: apurado em periodos mensais e pago até o Ultimo dia util do més
subsequente (codigo DARF 6015). Art. 54, §7°, da IN 1.022/2010.

Responsabilidade Retido na Fonte: Operacbes iniciadas e encerradas através da mesma

pelo
Recolhimento

Compensacéo de
Perdas

instituicdo: a instituicdo intermediadora da operacdo que receber, diretamente, a
ordem do cliente.

Operag0es iniciadas através de uma instituicdo e encerradas por outra: pessoas
juridicas que prestem servicos de liquidagdo, compensacao e custodia.

Mensal: do contribuinte. Art. 54, § 5° da IN 1.022/2010.

Sera admitida a compensacédo de perdas incorridas em operacdes de day trade
realizadas no mesmo dia e intermediadas pela mesma instituicdo, para efeito da
apuracao da base de calculo do imposto de renda.
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As perdas mensais incorridas em operacdes de day trade somente poderdo ser
compensadas com os ganhos auferidos em operagfes de mesma espécie.
Art. 54, 88 4° e 10°, da IN 1.022/2010.

Nao h&. Art. 54, 8§15, da IN 1.022/2010.

Na apuracdo do resultado da operacao de day trade serdo considerados, pela
ordem, o primeiro negécio de compra com o primeiro de venda ou 0 primeiro
negécio de venda com o primeiro de compra, sucessivamente. Art. 54, §3°, da
IN 1.022/2010.

Ganhos de Capital e Rendimentos Recebidos no Exterior

Excepcionalmente, nas hipéteses em que ndo ha manifestacdo da Receita Federal sobre o
assunto, foi indicado o respectivo dispositivo legal.

Imposto de Renda - Rendimentos obtidos com o BDR

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Recolhimento

Responsabilidade
pelo
Recolhimento

Compensacéo de
Perdas

Auferir lucros, dividendos e rendimentos similares pagos pela companhia
emissora dos valores mobilidrios representativos do BDR. Item 2, I, do Ato
Declaratério SRF 025/00.

Valor do rendimento. Art. 16 da IN SRF 208/02.

Tabela Progressiva para o calculo mensal do Imposto de Renda de Pessoa
Fisica a partir do exercicio de 2011, ano-calendario de 2010:

Base de calculo mensal Aligquota Parcela a deduzir do imposto
em R$ % em R$
Até 1.499,15 - -
De 1.499,16 até 2.246,75 7.5 112,43
De 2.246,76 até 2.995,70 15,0 280,94
De 2.995,71 até 3.743,19 22,5 505,62
Acima de 3.743,19 27,5 692,78

Recolhimento mensal através do carné-ledo, até o ultimo dia util do més
subsequente ao do recebimento do rendimento, sendo considerado
antecipacéo do imposto devido na Declaragdo de Ajuste anual.

O imposto pago no pais de origem dos rendimentos pode ser compensado no
més do pagamento com o imposto relativo ao carné-ledo e com o apurado na
Declaracdo de Ajuste Anual, até o valor correspondente a diferenca entre o
imposto calculado com a inclusdo dos rendimentos de fontes no exterior € o
imposto calculado sem a inclusao desses rendimentos, observado que: (i) o
imposto de renda pago em pais com o qual o Brasil tenha firmado acordo,
tratado ou convencao internacional prevendo a compensac¢do, ou naquele em
que haja reciprocidade de tratamento, pode ser considerado como reduc¢éo do
imposto devido no Brasil, desde que ndo seja compensado ou restituido no
exterior; (i) a prova de reciprocidade de tratamento far-se-4 com copia da lei
publicada em 6rgdo de imprensa oficial do pais de origem do rendimento,
traduzida por tradutor juramentado e autenticada pela representacéo
diplomatica do Brasil naquele pais, ou mediante declaragdo desse Orgdo
atestando a reciprocidade de tratamento. tributario.

Recolhido: até o dltimo dia Gt do més subsequente aquele em que os
rendimentos forem percebidos (DARF 0190). Art. 16, 885° e 6° da IN SRF
208/02.

Do contribuinte.

N&o ha previsdo para compensacao de perdas.
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Até R$ 1.499,15, conforme tabela progressiva para o calculo mensal do
Imposto de Renda de Pessoa Fisica a partir do exercicio de 2011, ano-
calendario de 2010.

Os rendimentos em moeda estrangeira e o imposto pago no exterior deverao
ser convertidos em dolar dos EUA, pelo seu valor fixado pela autoridade
monetaria do pais de origem dos rendimentos, na data do recebimento ou
pagamento e, em seguida, em Reais mediante utilizacdo do valor do délar
fixado para compra pelo Bacen para ultimo dia Util da primeira quinzena do més
anterior ao do recebimento do rendimento.

Investidores Estrangeiros

As informacdes abaixo levam em consideracdo investidor residente ou domiciliado
no exterior, individual ou coletivo, que realize operacgdes financeiras no Brasil de acordo com
as normas e condi¢des estabelecidas pelo Conselho Monetéario Nacional.

As regras descritas abaixo ndo se aplicam a investidor residente ou domiciliado em
pais que nao tribute a renda ou que a tribute a aliquota inferior a 20%, os quais, em geral,
estardo sujeitos as mesmas regras estabelecidas para os residentes ou domiciliados no

Pais.

a) Rendimentos em Fundos de Ac¢bes (Abertos), Swap, Mercado de Liquidac&do Futura,

Fora de Bolsa;

b) Imposto de Renda — Aplicagdes de renda fixa e demais casos;

¢) Ganho de Capital;

d) Aplicagbes Financeiras em Titulos Publicos Federais e em Cotas de Fundos de
Investimento, em Empresas Emergentes e em Empresas de Participacdo

Rendimentos em Fundos de Acdes (Abertos), Swap, Mercado de Liquidagéo
Futura, Fora de Bolsa

Fato Gerador

Base de Célculo

Aliquota

Retencéo e
Recolhimento

Responsabilidade
pelo
Recolhimento

Isencéo

Auferir rendimentos em aplicacdes nos fundos de investimento em ac¢des, em
operacdes de swap, registradas ou ndo em bolsa, e nas operacdes realizadas
em mercados de liquidacédo futura, fora de bolsa. Art. 68, |, da IN 1.022/2010.

Obedece as regras aplicaveis aos rendimentos de mesma natureza auferidos
por residentes ou domiciliados no Pais, ressalvado no caso de aplicagdo em
fundos de investimento, quando a incidéncia do imposto sobre a renda
ocorrera exclusivamente por ocasido do resgate. Art. 68, 88 1° e 2° da IN
1.022/2010.

10%. Art. 68 da IN 1.022/2010.

Em regra, a pessoa juridica com sede no pais que efetuar o pagamento dos
rendimentos sera a responsavel pela retencdo do imposto de renda. No
entanto, nas operacdes realizadas em mercado de liquidacao futura fora de
bolsa devera ser nomeado instituicdo autorizada a funcionar pelo Bacen, como
responsavel pelo cumprimento das obrigacdes tributarias decorrentes dessas
operacoes. Art. 74, caput e § 4°, da IN 1.022/2010.

Nos casos de retencdo na fonte, a responsabilidade pelo recolhimento é da
pessoa juridica que efetuar o pagamento, no Pais, dos rendimentos. Nas
hipéteses em que a responsabilidade é do contribuinte, o representante legal &
encarregado do recolhimento. Art. 74, caput e § 4°, da IN 1.022/2010.

Nao ha.


http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/rendimentos-em-fundos/rendimentos-em-fundos.aspx
http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/rendimentos-em-fundos/rendimentos-em-fundos.aspx
http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/aplicacoes-de-renda-fixa/aplicacoes-de-renda-fixa.aspx
http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/ganho-de-capital/ganho-de-capital.aspx
http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/aplicacoes-financeiras/aplicacoes-financeiras.aspx
http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/regulacao/tributacao/investidor-estrangeiro/aplicacoes-financeiras/aplicacoes-financeiras.aspx
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Aplicagbes de renda fixa e demais casos

Fato Gerador Auferir rendimentos em aplicagfes financeiras, incluindo aplicagbes de renda
fixa e ganhos fora de bolsa. Art. 68, Il, da IN 1.022/2010.

Base de Célculo Obedece as regras aplicaveis aos rendimentos de mesma natureza auferidos
por residentes ou domiciliados no Pais. Art. 68, § 1°, da IN 1.022/2010.

Aliguota 15%. Art. 68, I, da IN 1.022/2010.

Retencéo e Em regra, a pessoa juridica com sede no pais que efetuar o pagamento dos
Recolhimento rendimentos serd a responsavel pela retencdo do imposto de renda. Art. 74,
caput e § 4° da IN 1.022/2010.

Responsabilidade Nos casos de retencdo na fonte, a responsabilidade pelo recolhimento é da

pelo pessoa juridica que efetuar o pagamento, no Pais, dos rendimentos. Nas

Recolhimento hipéteses em que a responsabilidade é do contribuinte, o representante legal &
encarregado do recolhimento. Art. 74, caput, da IN 1.022/2010.

Isencéao N&o ha.

Imposto de Renda - Ganho de Capital

Fato Nao estdo sujeitos a incidéncia do imposto de renda os ganhos de capital auferidos

Gerador pelos investidores estrangeiros que realizarem operagdes financeiras no Pais de acordo
com as normas e condi¢gfes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional e que ndo
sejam residentes ou domiciliados em pais que nédo tribute a renda ou que a tribute a
aliquota inferior a 20%. Consideram-se ganhos de capital, para esse fim, os resultados
positivos auferidos:
nas operacfes realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e
assemelhadas, com excecdo das operacdes conjugadas que permitam a obtencdo de
rendimentos predeterminados de que trata o inciso | do artigo 38 da IN 1.022/2010;
nas opera¢cdes com ouro, ativo financeiro, fora de bolsa. Art. 69 da IN 1.022/2010.

Aplicacdes Financeiras em Titulos Publicos Federais e em Cotas de Fundos de
Investimento, em Empresas Emergentes e em Empresas de Participagéo

Fato Gerador Auferir rendimentos produzidos por titulos publicos, Fundos de Investimento em
ParticipagBes, Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em
Participa¢cBes e Fundos de Investimento em Empresas Emergentes. Art. 71° da IN
1.022/2010.

Base de Os rendimentos definidos nos termos da alinea “a” do § 2° do art. 81 da Lei n°

Célculo 8.981, de 1995, produzidos por titulos publicos adquiridos a partir de 16 de
fevereiro de 2006, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario
residente ou domiciliado no exterior.

Aliquota Zero por cento, observado o disposto no §6° do artigo 71 da IN 1.022/2010. Art.71
da IN 1.022/2010.

Observacbes A aliquota zero do imposto de renda para titulos publicos federais aplica-se
somente aos titulos adquiridos apos 16/02/06 e ndo se aplica a titulos adquiridos
com compromisso de revenda assumido pelo comprador.

A aliquota zero para cotas de Fundos de Investimento em Participag8es, Fundos de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacdes e Fundos de
Investimento em Empresas Emergentes ndo sera concedida ao titular de cotas que,
de forma isolada ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, represente 40% ou


http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/Leis/Ant2001/lei898195.htm
http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/Leis/Ant2001/lei898195.htm
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mais da totalidade das cotas emitidas ou cujas cotas, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, Ihe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 40% do total de rendimentos auferidos pelos fundos.

A referida aliquota zero néo se aplica:

aos fundos que detiverem em suas carteiras mais de 5% em titulos da divida,
exceto acdes de sociedades andnimas, debéntures conversiveis em agbes e bonus
de subscri¢éo;

aos residentes em pais que nédo tribute a renda ou a tribute a aliquota maxima
inferior a 20%.

A remuneracdo auferida nas operacbes de empréstimo que tenham por objeto
titulos publicos mantidos em custddia nas entidades de liquidacdo e compensacao
de operacdes com valores mobiliarios autorizadas pela Comissao de Valores
Mobilidrios, que sera tributada pelo imposto sobre a renda de acordo com as
disposicfes previstas para as aplicacdes financeiras de renda fixa. Art. 71 da IN
1.022/2010.
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ANEXO C - Quadro Comparativo de CDB X Fundos de Investimento e VGBL
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