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NOVAS REGRAS PARA INCIDENCIA DO IOF NAS OPERACOES COM TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
ENVOLVENDO CONTRATOS DE DERIVATIVOS.

Em 26 de julho de 2011 foi editada a Medida Proviséria n° 539 (MP n° 539/11), a qual
trouxe novas regras para incidéncia do Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e
Seguro, ou relativas a Titulos e Valores Mobiliarios (IOF) nas operacdes com titulos ou

valores mobiliarios envolvendo contratos de derivativos. A principal delas € a previsao de

que para estas operacdes a aliquota maxima do imposto que podera ser instituida é de
25%.

Adicionalmente, a MP n°® 539/11 autorizou ao Conselho Monetario Nacional estabelecer
condicoes especificas para negociacao de contratos de derivativos, independentemente da
natureza do investidor, podendo inclusive determinar depdsitos sobre os valores nacionais

dos contratos e fixar limites, prazos e outras condicoes sobre negociacoes dos contratos.

Com base nas mudancas legais ocasionadas pela MP n° 539/11, foi editado o Decreto n°
7.536, de 26 de julho de 2011 (Decreto n° 7.536/11), o qual prevé que sera cobrado IOF a

aliguota de 1%, sobre o valor nocional ajustado, na aquisicao, venda ou vencimento de

contratos de derivativos financeiros cujo valor de liquidacao seja afetado pela variacao da

taxa de cambio e que resultem em aumento da exposicao liquida vendida em relacdo a

apurada ao final do dia Gtil anterior, no ambito da mesma instituicao autorizada a registrar

contratos de derivativos.

Para fins de definicao da base de calculo do IOF, o Decreto dispde que:

(i) “valor nocional ajustado” sera o produto do valor de referéncia do contrato pela

variacao do preco do derivativo em relacdo a variacao do preco do seu ativo objeto;

(i) a exposicao liquida sera calculada como o somatoério do produto da quantidade

de contratos de derivativos financeiros cujo valor de liquidacao seja afetado pela

variacao da taxa de cambio pelo valor nocional ajustado de cada contrato;

Rua Gomes de Carvalho1.666-9%andar Avenida Ataulfo de Paiva 204 - 7%andar
Vila Olimpia-SaoPauloSP -04547.006 Leblon-RiodeJaneiroR]-22440.030

Tel:+55113728.8100 Tel+55213550.1370 FREITASLEITE
Fax:+55113728.8101 Fax+55213550.1371 www.freitasleite.com.br



(iii) contribuinte do imposto € titular do contrato cujo valor de liquidacao seja
afetado pela variacao da taxa de cambio e que resulte em aumento da exposicao

liquida vendida em relacao a apurada ao final do dia Gtil anterior.

Com efeito, a nova legislacdo previu a incidéncia do IOF de forma direcional, isto é, sem
considerar as hipoteses de utilizacdao dos derivativos com a finalidade de cobertura
(hedge). Assim, mesmo que um contribuinte utilize o contrato com a finalidade de reduzir
o risco de uma posicao comprada em um ativo (i.e., moeda estrangeira), o IOF incidira

sobre a totalidade da exposicao liquida vendida em contratos derivativos.

Da mesma forma, o legislador deixou de tratar adequadamente os casos de fundos de

investimento, onde seria mais adequada a mensuracao da exposicao liquida total do fundo.

O Decreto n° 7.536/11 também permite a compensacao entre as exposicoes do mesmo
titular apuradas por diferentes entidades autorizadas a registrar contratos de derivativos,
mediante autorizacao expressa do titular as referidas entidades para acesso as informacoes

necessarias a apuracao da exposicao liquida consolidada.

Por fim, o Decreto estabelece que, no ambito da mesma instituicao autorizada a registrar
contratos de derivativos, bem como na hipotese da compensacdao acima aludida, sera
aplicada aliquota zero para: (i) aquisicoes, vendas ou vencimentos de contratos de
derivativos que ao final do dia resultem em exposicao liquida vendida em valor inferior a
USS 10.000.000,00 (dez milhoes de ddlares dos Estados Unidos); e (ii) demais aquisicoes,
vendas ou vencimentos de contratos de derivativos.

Em funcdo das inumeras falhas e lacunas na MP n° 539/11 e no Decreto que a
regulamentou, acreditamos que a legislacao devera ser, em breve, revista e ajustada. No
entanto, até que tal ocorra, recomendamos aos gestores e operadores que avaliem
alternativas para a preservacao da eficiéncia de suas estratégias de investimento, dentre
as quais pode ser considerada, a depender das circunstancias particulares de cada caso, a
utilizacao de fundos de investimento sediados no exterior, de maneira a minimizar o
impacto do IOF nas carteiras e fundos sob gestao.
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Este informe tem por finalidade veicular informacoes juridicas relevantes a nossos clientes, nao se constituindo

em parecer ou aconselhamento juridico, e ndo acarretando qualquer responsabilidade a este escritorio. E

imprescindivel que casos concretos sejam objeto de analise especifica.

Rua Gomes de Carvalho1.666-9%andar Avenida Ataulfo de Paiva 204 - 7%andar
Vila Olimpia-SdaoPauloSP-04547.006 Leblon-RiodeJaneiroR]-22440.030
Tel:+55113728.8100 Tel+55213550.1370

Fax:+55113728. 8101 Fax+55213550.1371 FREITASLEITE

www.freitasleite.com.br



