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CONGRESSO NACIONAL

MEDIDA PROVISORIA

N2 539, DE 2011
MESAGEM N2 69, DE 2011-CN
(n2 294/2011, na origem)

Autoriza o Conselho Monetéario Nacional, para fins da
politica monetaria ¢ cambial, a estabelecer condigtes
especificas para negociagio de contratos de derivativos,
altera o art. 3% do Decreto-Lein® 1.783, de 18 de abril de
1980, € os arts. 1% € 2% da Lei n” 8.894, de 21 de junho
de 1994, ¢ da outras providéncias.

A PRESIDENTA DA REPUBLICA, no uso das atribuigdes que lhe conferem o art. 62 da
Constituigio, adota a seguinte Medida Provisoria, com for¢a de lei:

Art. 12 Fica o Conselho Monetdrio Nacional, para fins da politica monetaria ¢ cambial,
autorizado a estabelecer condigdes especificas para negociagio de contratos de derivativos,
independentemente da natureza do investidor, podendo inclusive:

I - determinar depdsitos sobre os valores nocionais dos contratos; e
II - fixar limites, prazos e outras condigdes sobre as negociages dos contratos.

Art. 2° O art. 32 do Decreto-Lei n® 1.783, de 18 de abril de 1980, passa a vigorar com a
seguinte redagfo:

..............................................................................................................................

.......................................................................................................................................................

IV - nas operagdes relativas a titulos ou valores mobilidrios, as institui¢des autorizadas a
operar na compra ¢ venda de titulos e valores mobilidrios e, nas opera¢des de contratos de
derivativos, as entidades autorizadas a registrar os referidos contratos.” (NR)

Art, 3% Osarts. 12 22 e 32 da Lei n® 8.894, de 21 de junho de 1994, passam a vigorar com a
seguinte redagio:
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§ 12 No caso de operagBes relativas a titulos ou valores mobili4rios envolvendo contratos
de derivativos, a aliquota maxima é de 25% sobre o valor da operagéo.

§ 22 O Poder Executivo, obedecidos os limites méximos fixados neste artigo, podera
alterar as aliquotas tendo em vista os objetivos das politicas monetaria e fiscal.” (NR)

.......................................................................................................................................................

........................................................................................................................................................

.......................................................................................................................................................

§ 3° Para fins do disposto na alinea “c” do inciso II do caput, considera-se como valor
nocional ajustado o produto do valor de referéncia do contrato (valor nocional) pela variagio do
prego do derivativo erm relagdo & variagio do preco do seu ativo objeto.” (NR)

.......................................................................................................................................................

IV - os titulares dos contratos, na hipotese prevista no art. 2°, inciso 11, alinea “c”.” (NR)

Art. 42 E condi¢fo de validade dos contratos de derivativos celebrados a partir da entrada
em vigor desta Medida Provisdria o registro em cimaras ou prestadores de servico de compensaggo,
liquidagdo e de registro autorizados pelo Banco Central do Brasi! ou pela Comissdio de Valores
Mobiliarios.

Art. 52 Esta Medida Provisdria entra em vigor na data de sua publicagfo.

Brasilia, 26 de Jjulbho-  de2011; 190° da Independéncia ¢ 1232 da Republica.

Referenda: Guido Mantega
MP-AUTORIZA CMN NEGOCIAR CONTRATOS(LA)
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Brasilia, 26 de julho de 2011.

Excelentissima Senhora Presidenta da Repiblica,

‘Tenho a honra de submeter 4 apreciagio de Vossa Exceléncia minuta de Medida
Proviséria que atribui ao Conselho Monetario Nacional, para fins da politica monetdria e cambial,
competéncia para estabelecer condigdes especificas para negociagio de contratos de derivativos e
altera dispositivos da legislagdo tributaria aplicada ao mercado financeiro e de capitais.

2, Como € do conhecimento de V. Exa., os contratos de derivativos tiveram importante
papel no desenvolvimento e na amplificagio dos efeitos causados pela ltima crise financeira
internacional. No caso especifico do Brasil, além da forte restrigfio das linhas de captagdes externas,
parte importante da internalizag8io dos efeitos da crise adveio do contdgio de grandes grupos
econdmicos as conseqiiéncias do exercicio de cldusulas existentes em contratos de derivativos.

: EaRtEE
3. Em resposta a evidenciagfo deste canal de amplificagio de riscos, diversos grupos
oficiais de discussdio sobre conjuntura econdmica, como, por exemplo, o G20 e 0 Fundo Monetario
Internacional, iniciaram debates com vistas a fortalecer a infrgl‘éstrutura regulatéria concernentes ao
mercado de capitais e, em especial, ao mercado de contratos de derivativos.

4, O Governo brasileiro, até pelas consequéncias diretas que vivenciou, também
intensiﬁcou os debates a respeito do seu marco regulatério sobre mercado de capitais e, em
especial, a exemplo dos diversos féruns internacionais, sobre o mercado de contratos de derivativos.

5. Embora tenhamos um marco legal que incentive ou-mesmo -obrigue o registro das
operagdes com contratos derivativos, em especial daquelas que contam com institui¢do financeira
como contraparte, € que tenhamos regras que estabelegam a apresentagfio de informag@es sobre
derivativos nas informagBes trimestrais das sociedades andnimas, é importante que consolidemos
estas competéncias, em grande parte esparsas e nio necessariamente explicitas, num novo texto
legal. ' '

6. Neste sentido, Senhora Presidenta, é que submetemos & consideragéo de V.Exa. o texto

do art. 12, que atribui a0 Conselho Monetério Nacional competéncia para estabelecer condigGes
especificas para negociagdo de contratos de derivativos, explicitando aquelas consideradas mais
importantes, quais sejam:

- determinar depésito sobre os valores nocionais dos contratos; €



- fixar limites, prazos e outras condig@es sobre as negocia¢des dos contratos.

7. Em linha semelhante de raciocinio, explicita-se, por meio da redagdo do art. 42,
nulidade dos contratos de derivativos ndo registrados em bolsa de mercadorias e de futuros ou em
balcdo organizado.

8. Os demais artigos, Senhiora Presidenta, buscam ampliar o escope do Govemno na
eventual adogdo de medidas que visem proteger nosso mercado de cimbio e nossa economia dos
efeitos adversos do fluxo especulativo de recursos externos. Importa destacar que a forte
instabilidade econdmica vivenciada em importantes economias mundiais e o aumento do uso de
politicas de ampliagio da liquidez e de juros reduzidos,como meios para reativar economias y
justificam a necessidade de dotar o Pais com instrumentos adICIOIlalS adequados ao gerenciamento
da politica monetéria e cambial.

9. Quanto & urgéncia das medidas, essa se justifica pela crescente deterioragdo do quadro
externo ¢ pelas evidentes pressdes especulativas presenciadas nos mercados de cémbio-¢ de
derivativos de cambio.

10. Essas, Senhora Presidenta, s@io as razdes que justificam a adogdo da presente proposta
de Medida Proviséria que ora submeto & elevada apreciagiio de Vossa Exceléncia.

Respeitosamente,

" Assinado eletronicamente por: Guido Mantega

Mensagem n® 294

Senhores Membros do Congresso Nacional,

Nos termos do art. 62 da Constitui¢8o, submeto a elevada deliberagfio de Vossas
Exceléncias o texto da Medida Provisérian® 532 ,de 26 de  julho  de 2011, que
“Autoriza o Conselho Monetdrio Nacional, para fins da politica monetdria e cambial, a estabelecer
condigBes especificas para negociago de contratos de derivativos, altera o art. 3° do Decreto-Lei n®
1.783, de 18 de abril de 1980, € os arts. 1° e 2° da Lei n® 8.894, de 21 de junho de 1994, e da outras
providéncias”.

Brasilia, 26 de julho de 2011.



LEGISLACAO CITADA

DECRETO-LEI N° 1.783, DE 18 DE ABRIL DE 1980

Disp6e sobre o Imposto sobre Operagoes de Credito,
Cambio e Seguro, e sobre Operacoes relativas a Titulos e
Valores Mobiliarios.

............................................................................................

Art 3° Sao responsaveis pela cobranga do imposto e pelo seu recolhimento ao Tesouro
Nacional, nos prazos e condigbes fixados pela Secretaria da Receita Federal: (Redacgéo
dada pelo Decreto-lei n® 2.471, de 1988)

| - nas operagdes de crédito, as instituigdes financeiras;

Il - nas operacoes de seguro, o segurador ou as instituicdes financeiras a quem este
encarregar da cobranga do prémio;

Ill - nas operagdes de cambio, as instituigdes autorizadas a operar em cambio;

IV - nas operagoes relativas a titulos ou valores mobiliarios, as instituicbes autorizadas
a operar na compra e venda de titulos e valores mobiliarios e, nas operagdes de contratos
de derivativos, as entidades autorizadas a registrar os referidos contratos. (Redacédo dada
pela Medida Proviséria n°® 532, de 2011).

Art. 62. Em caso de relevancia € urgéncia, o Presidente da Republica podera adotar
medidas provisérias, com for¢a de lei, devendo submeté-las de imediato ao Congresso
Nacional. (Redacéo dada pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 1° E vedada a edi¢cdo de medidas provisérias sobre matéria: (Incluido pela Emenda
Constitucional n°® 32, de 2001)

| — relativa a: (Incluido pela Emenda Constitucional n°® 32, de 2001)

a) nacionalidade, cidadania, direitos politicos, partidos politicos e direito
eleitoral; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

b) direito penal, processual penal e processual civil; {Incluido pela Emenda
Constitucional n°® 32, de 2001}

c) organizagédo do Poder Judiciario e do Ministério Publico, a carreira e a garantia de
seus membros; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001}

d) planos plurianuais, diretrizes orgamentarias, orgamento e créditos adicionais e
suplementares, ressalvado o previsto no art. 167, § 3% (Incluide pela Emenda Constitucional
n® 32 de 2001)

Il — que vise a detenc¢éo ou sequestro de bens, de poupanca popular ou qualquer outro
ativo financeiro; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)




Hl — reservada a lei complementar; (Incluido pela Emenda Constitucional n°® 32. de

2001)

IV — ja disciplinada em projeto de lei aprovado pelo Congresso Nacional e pendente de
sangao ou veto do Presidente da Republica. (Incluido pela Emenda Constitucional n°® 32, de

2001)
§ 2° Medida proviséria que implique instituicdo ou majoracdo de impostos, exceto os
previstos nos arts. 153, I, ll, IV, V, e 154, ||, s6 produzira efeitos no exercicio financeiro

seguinte se houver sido convertida em lei até o Gltimo dia daquele em que foi
editada.(Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 3° As medidas provisdrias, ressalvado o disposto nos §§ 11 e 12 perderao eficacia,
desde a edigdo, se nio forem convertidas em lei no prazo de sessenta dias, prorrogavel, nos
termos do § 7°, uma vez por igual periodo, devendo o Congresso Nacional disciplinar, por
decreto legislativo, as relacées juridicas delas decorrentes. (Incluido pela Emenda
Constitucional n°® 32, de 2001)

§ 4° O prazo a que se refere o § 3° contar-se-a da publicagdo da medida provisoria,
suspendendo-se durante os periodos de recesso do Congresso Nacional.(Incluido pela
Emenda Constitucional n® 32, de 2001}

§ 5° A deliberagdo de cada uma das Casas do Congresso Nacional sobre 0 mérito das
medidas provisérias dependera de juizo prévio sobre o atendimento de seus pressupostos
constitucionais. (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 6° Se a medida proviséria nao for apreciada em até quarenta e cinco dias contados
de sua publicagéo, entrard em regime de urgéncia, subseqiuentemente, em cada uma das
Casas do Congresso Nacional, ficando sobrestadas, até que se ultime a votagao, todas as
demais deliberagées legislativas da Casa em que estiver tramitando. {Incluido pela Emenda
Constitucional n® 32, de 2001)

§ 7° Prorrogar-se-a uma Unica vez por igual periodo a vigéncia de medida proviséria
que, no prazo de sessenta dias, contado de sua publicagdo, nzo tiver a sua votacao
encerrada nas duas Casas do Congresso Nacional. (Incluido pela Emenda Constitucional n°
32, de 2001}

§ 8° As medidas provisorias terdao sua votacdo iniciada na Camara dos
Deputados. (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 9° Cabera & comissdo mista de Deputados e Senadores examinar as medidas
provisérias e sobre elas emitir parecer, antes de serem apreciadas, em sesséo separada,
pelo plenario de cada uma das Casas do Congressoc Nacional. (Incluido pela Emenda
Constitucional n°® 32, de 2001)

§ 10. E vedada a reedigao, na mesma sess&o legislativa, de medida proviséria que
tenha sido rejeitada ou que tenha perdido sua eficacia por decurso de prazo. (Incluido pela
Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 11. Nao editado o decreto legislativo a que se refere 0 § 3° até sessenta dias ap6s a
rejeicdo ou perda de eficacia de medida proviséria, as relagbes juridicas constituidas e
decorrentes de atos praticados durante sua vigéncia conservar-se-do0 por ela
regidas. (Incluido pela Emenda Constitucional n® 32, de 2001)

§ 12. Aprovado projeto de lei de conversédo alterando o texto original da medida
proviséria, esta manter-se-a integralmente em vigor até que seja sancionado ou vetado o
projeto. {Incluido pela Emenda Constitucional n°® 32, de 2001)




LEI N° 8.894, DE 21 DE JUNHO DE 1994

Dispbe sobre o Imposto sobre Operagbes de Crédito,
Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos e Valores
Mobiliarios, e da outras providéncias.

Art. 1° O Imposto sobre Operagées de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos
e Valores Mobiliarios serd cobrado a aliquota maxima de 1,5% ao dia, sobre o valor das
operacoes de crédito e relativos a titulos e valores mobiliarios.

§ 1° No caso de operagdes relativas a titulos ou valores mobiliarios envolvendo
contratos de derivativos, a aliquota maxima & de 25% sobre o valor da operagdo. (Incluido
pela Medida Proviséria n® 539, de 2011).

§ 2° O Poder Executivo, obedecidos os limites maximos fixados neste artigo, podera
alterar as aliquotas tendo em vista os objetivos das politicas monetaria e fiscal. {Incluido pela
Medida Provisdria n°® 539, de 2011).

Art. 2° Considera-se valor da operagao:

| - nas operagdes de crédito, o valor do principal que constitua o objeto da obrigagao,
ou sua colocacédo a disposicdo do interessado;

Il - nas operagdes relativas a titulos e valores mobiliarios:

a) valor de aquisi¢ao, resgate, cesséo ou repactuacgéo;

b) o valor do pagamento para a liquidagao das operacgoes referidas na alinea anterior,
quando inferior a noventa e cinco por cento do valor inicial da operagdo, expressos,

respectivamente, em quantidade de Unidade Fiscal de Referéncia (Ufir) diaria.

c) o valor nocional ajustado dos contratos, no caso de contratos de derivativos. (Incluido
pela Medida Proviséria n® 539, de 2011).

§ 1° Serao acrescidos ao valor do resgate ou cess&o de titulos e valores mobiliarios os
rendimentos periddicos recebidos pelo aplicador ou cedente durante o periodo da operagéo,
atualizados pela variagcao acumulada da Ufir diaria no periodo.

§ 2° O disposto no inciso Il, alinea a, aplica-se, inclusive, as operagbes de
financiamento realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemeihadas.

§ 3° Para fins do disposto na alinea “c” do inciso |l do caput, considera-se como valor
nocional ajustado o produto do valor de referéncia do contrato (valor nocional) pela variagao
do pre¢o do derivativo em relagcdo a variagdo do prego do seu ativo objeto. (Incluido pela
Medida Proviséria n® 539, de 2011).

Art. 3° Sao contribuintes do imposto:

| - os tomadores de crédito, na hipdtese prevista no art. 2°, inciso |;



Il - os adquirentes de titulos e valores mobiliarios e os titulares de aplicagbes
financeiras, na hipdtese prevista no art. 2°, inciso !l, alinea a;

il - as instituicdes financeiras e demais instituicées autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, na hipétese pievista nc ar. 22, inciso il, aiinea b,

IV - os titulares dos contratos, na hip6tese prevista no art. 2° inciso I, alinea “¢".”
(Incluido pela Medida Proviséria n® 539, de 2011).
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