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PROJETO DE LEI DE CONVERSAO Ne 'i1 , DE 2006
(Proveniente da Medida Proviséria n 281, de 2006)

Reduz a zero as aliquotas do im-
posto de renda e da COntr:.bu:Lq.ao
Prov1sor1a sobre MOV1mentagao ou
Transmissio de Valores e de Crédi-
tos e Direitos de Natureza Flnan-
ceira - CPMF nos caSOS que especi-
fica; altera a Lei n° 9.311, de 24
de outubro de 1996; e da outras
providéncias.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° Fica reduzida a zero a aliquota do impos-
to de renda incidente sobre oz rendimentos definidos nos
termos da alinea a do § 2° do art. 81 da Lei n° 8.981, de
20 de janeiro de 1995, produzidos por titulos piblicos ad-
quiridos a partir de 16 de fevereiro de 2006, quando pagos,
creditados, entreqgues ou remetidos a beneficidrio residente
ou domiciliado no exterior, exceto em pais que ndo tribute
a renda ou que a tribute & aliquota mdxima inferior a 20%
(vinte por cento).

§ 1° O disposto neste artigo:

I - aplica-se exclusivamente &as operagdes reali-
zadas de acordo com as normas e condigSes estabelecidas
pelo Conselho Monetdrio Nacional;

II - aplica-se as cotas de fundos de investimen-
tos exclusivos para investidores ndo-residentes que possuam
no minimo 98% (noventa e oito por cento) de titulos pibli-
cos;

III - nd3o se aplica a titulos adquiridos com com-
promisso de revenda assumido pelo comprador.

§ 2° Os rendimentos procduzidos pelos titulos e

valores mobilidrios, referidos no caput e no § 1° deste ar-



tigo, adquiridos anteriormente a 16 de fevereiro de 2006
continuam tributados na forma da legislagdo vigente, facul-
tada a opgdo pelo pagamento antecipado do imposto nos ter-
mos do § 3° deste artigo.

§ 3° Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos
investimentos possuidos em 15 de fevereiro de 2006, fica
facultado ao investidor estrangeiro antecipar o pagamento
do imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzi-
dos por titulos piblicos que seria devido por ocasido do
pagamento, crédito, entrega ou remessa a beneficiario resi-
dente ou domiciliado no exterior, ficando os rendimentos
auferidos a partir da data do pagamento do imposto sujeitos
ao beneficio da aliquota zero previsto neste artigo.

§ 4° A base de cdlculo do imposto de remda de que
trata o § 3° deste artigo sera apurada com base em prego de
mercado definido pela média aritmética, dos 10 (dez) dias
Qiteis que antecedem ¢ pagamento, das taxas indicativas para
cada titulo piblico divulgadas pela Associagdo Nacional das
Instituig¢des do Mercado Financeiro - ANDIMA.

Art. 2° Os rendimentos auferidos no resgate de
cotas dos Fundos de Investimento em Participag@ies, Fundos
de Investimento em Cotas de Fundogs de Investimento em Par-
ticipagdes e Fundos de Investimento em Empresas Emergentes,
inclusive quando decorrentes da liquidagdo do fundo, ficam
sujeitos ao imposto de renda na fonte & aliquota de 15%
{(quinze por cento) incidente sobre a diferenga positiva en-
tre o valor de resgate e o custo de aquisigdo das cotas.

§ 1° Os ganhos auferidos na alienagao de cotas de
fundos de investimento de que trata o caput deste artigo

serdo tributados & aliquota de 15% (quinze por cento):



I - como ganho liquido quando auferidos por pes-
soa fisica em operagdes realizadags em bolsa e por pessoa
juridica em operagdes realizadas dentro ou fora de bolsa;

II - de acordo com as regras aplicaveis aos ga-
nhos de capital na alienagdo de bens ou direitos de qual-
quer natureza quando auferidos por pessoa fisica em opera-
¢B8es realizadas fora de bolsa.

§ 2° No caso de amortizagdo de cotas, o imposto
incidira sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisigdo a aliquota de gue trata o caput deste artigo.

§ 3° O disposto neste artigo aplica-se somente
aos fundos referidos no caput deste artigo que cumprirem os
limites de diversificagéo e as regras de investimento cons-
tantes da regulamentagdo estabelecida pela Comissdoc de Va-
lores Mobiliarios.

§ 4° Sem prejuizo da regulamentagdo estabelecida
pela Comissdo de Valores Mobiliarios, no caso de Fundo de
Investimento em Empresas Emergentes e de Fundo de Investi-
mente em Participag¢des, além do disposto no § 3¢ deste ar-
tigo, os fundos deverdo ter a carteira composta de, no mi-
nimo, 67% (sessenta e sete por cento) de agdes de socieda-
des andnimas, debéntures conversiveis em ac¢des e bonus de
subscrigio.

§ 5° Ficam sujeitos d tributagio do imposto de
renda na fonte, as aliquotas previstas nos incisos I a IV
do caput do art. 1° da Lei n°® 11.033, de 21 de dezembro de
2004, os rendimentos auferidos pelo cotista quando da dis-
tribuigdo de valores pelos fundos de que trata o caput des-
te artigo, em decorréncia de inobservdncia do disposto nos

§§ 3° e 4° deste artigo.



Art. 3° Fica reduzida a zero a aliquota do impos-
to de renda incidente scbre os rendimentos auferidos nas
aplicagdes em fundos de investimento de que trata o art. 2°
desta Lei quando pagos, c¢reditados, entregues ou remetidos
a beneficidrio residente ou domiciliado no exterior, indi-
vidual ou coletivo, que realizar operagdes financeiras no
Pais de acordo com as normas e condig¢des estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional.

§ 1° O beneficio disposto no caput deste artigo:

I - nao gera concedido ao cotista titular de co-
tas que, isocladamente ou em conjunto com pessoas a ele 1li-
gadas, represente 40% {(quarenta por cento) ou mais da tota-
lidade das cotas emitidas pelos fundos de que trata o art.
2° desta Lei on cujas cotas, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, lhe derem direito ao recebimento
de rendimento superior a 40% (quarenta por centoj do total
de rendimentos auferidos pelos fundos;

II - ndo se aplica aos fundos elencados no art.
2° desta Lei que detiverem em suas carteiras, a qualquer
tempo, titulos de divida em percentual superior a 5% (cinco
por cento) de seu patrimdnio ligquido, ressalvados desse 1i-
mite os titulos de divida mencionados no § 4° do art. 2°
desta Lei e os titulos piublicos;

IIT - ndo se aplica aos residentes ou domicilia-
dos em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute 3 ali-
cota maxima inferior a 20% (vinte por centa).

§ 2° Para efeito do disposto no inciso I do § 1°
deste artigo, considera-se pessoa ligada ao cotista:

I - pessoa fisica:

a) seus parentes até o 2° (segundo} grau;



b) empresa sob seu controle ou de qualquer de
seus parentes até o 2° (segundeo) grau:

c) sbécios ou dirigentes de empresa sob seu comn-
trole referida na alinea b deste inciso ou mno inciso II
deste artigo;

I1 - pessoa juridica, a pessoa que seja sua con-
troladora, controlada ou coligada, conforme definido nos §§
1° e 2° do art. 243 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976.

Art. 4° O caput do art. 8° da Lei n° 9.311, de 24
de outubro de 1996, passa a vigorar acrescido do seguinte

inciso X:

------------------------------------------------

X - nos langamentos a débito em conta
corrente de depdsito de titularidade de residente
ou domiciliado no Brasil ou no exterior para li-
quidagdo de operagdes de aquisigdo de agdes en
oferta piblica. registrada na Comissdo de Valores
Mobiliarios, realizada fora dos recintogs ou sis-
temas de negociagdo de bolsa de valores, desde
que a companhia emissora tenha registro para ne-
gociagdo das a¢des em bolsas de valores."{NR)
Art. 5° Esta Lei entra em vigor na data de sua

publicacgdo.

MEDIDA PROVISORIA ORIGINAL N2 281, DE 2006

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda e da Contribuigdo Provigéria sobre
Movimentagao ou Transmissdo de Valores € de Creditos e Direitos de Natureza
Financeira (CPMP) nos casos que especifica, e da ouiras providéncias.
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O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da atribuigio que the confere o art. 62 da
Counstitui¢lio, adota a seguinte Medida Provisria, com forga de lei:

Ast. 12 Fica reduzida a zero a aliquota do imposta de renda incidente sobre os rendimentos,
definidos nos termos da alinea “a” do § 2° do art. 81 da Lei n® 8981, de 20 de janeiro de 1995,
produzidos por titulos publicos fodorais, adquiridos a partir da data de publicagio desta Medida
Provisbria, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficidnio residente ou domicihiado no

exterior, exceto em pais que nito tribute a renda ou que a tribute 2 aliquota méxima inferior a vinte por
<ento.

§ 12 O disposto neste artigo:

_ 1- aplica-se exclusivamente as operagBes realizadas de acordo com as normas ¢ condigbes
estabelecidas pelo Conselho Monetinio Nacional;

IT - aplica-se as cotas de fundos de investimentos exclusivos para investidores ndo-residentes,
que possuam no minimo noventa ¢ oito por ceato de titulos pitblicos fedcrais;

Il -nfio se aplica a titulos adquirides com compromisso de revenda assumido pelo
comprador.

R 22 Os rendimentos produzidos pelos titulos e valorcs mobilidrios, referidos no eaput e no §
1%, adquiridos anteriormente 4 data de publicagio desta Medida Provisoria continuara tributados na forma
da legistago vigente, facultada a opgo pelo pagamento antecipado do imposto nos termos do § 32,

§ 3 Até 31 de aposto de 2006, relativamente aos investimentos possuidos no dia dtil anterior
a data de publicagio desta Medida Proviséria, fica facultado ao investidor estrangeiro antecipar o
pagamento do imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos publicos federais,
que seria devido por ocasiio do pagamento, crédito, entrega ou remessa a beneficidrio residente ou

domicitiado no exterior, ficando os rendimentos auferidos a partir da data do pagamento do imposto
sujeitos ao beneficio da aliquota zero previsto neste artigo.

§ 4° A base de cilculo do imposto de renda de que trata o § 3° sera apurada com base em
prego de mercado definido pela média antmética, dos dez dins teis que antecedem o pagamento, das

taxas indicativas para cada titulo publico divulgadas pela Associagio Naciomal das Instituigdes do
Mercado Financeiro - ANDIMA.

~ Art.2% Os rendimentos auferidos no resgate de cotas dos Fundos de Investimento em
ParticipagSes, Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participagdes e Fundos
de Investimento em Empresas Emergentes, inclusive quando decorrentes da liquidagiio do fundo, ficam

sujeitos 30 imposto de renda na fonte A aliquota de quinze por cento incidente sobre a diferenga positiva
entre o valor de resgate e o custo de aquisigao das quotas.

§ 12 Os ganhos auferidos na alienaglo de quotas de fundos de investimento de que trata o
caput sera tnbutado 2 aliquota de quinze por cento:

I - como gartho liquido, quando auferidos por pessoa fisica em operagde3reairZadas em bolsa
e por pessoa juridica em operagdes realizadas dentro ou fora de bolsa,

1I - de acordo com as regras aplicaveis aos ganhos de capital na alicnagio de bens ou dieitos
de qualquer natureza, quando auferidos por pessoa fisica em operagdes realizadas fora de bolsa.

§ Z2* No Cas0 ¢e amoriizagag 4 quolas, o 1mposto INClilra Soure 0 valor quc cxgpeudcr v
respectivo custo de aquisigio, 4 aliquota dc que trata o caput.



§ 32 O disposto neste artigo aplica-se somente aos fundos referidos no caput que cumprirem

os limites de diversificagdo € as regras de investimento constantes da regulamentaglo estabelecida pela
Comissio de Yalores Mobilidrios.

§ 4° Sem prejuizo da regulamentagiio cstabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios, o
vaso de Fundu Jde Investimento cm Empresas Emcrgentes ¢ de Fundo de Investimento em Participagdos,
. além do disposto no § 3%, os fundos deverdo ter a carleira composta de, no minimo, sessenta e sete por

cento de agdes de sociedades andnimas, debéntures conversiveis em agdes e bonus de subscrigdo.

§ 5° Ficam sujeitos 3 tributacio do imposto de renda na fonte, as aliquotas previstas nos
incisos I a IV do caput do art. 1° da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, os rendimentos auferidos
pelo cotista quando da distribuigao de valores pelos fundos de que trata 0 caput, cm decorréngcia de
inobservancia do disposto nos §§ 3% e 4°.

Art. 3* Fica reduzida a zero a aliquota de imposto de renda incidente sobre 0§ rendimentos
auferidos nas aplicagdes em fundos de investimento de que trata o art. 2% quando pagos, Creditados,
entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que
realizar operagdes financeiras no Pais de acordo com as normas ¢ condigdes estabelecidas pelo Conselho
Monetirio Nacional.

§ 1* O beneficio disposto no caput deste artigo:

I - ndo serd concedido ao cotista titular de cotas que, isoladamente cu em conjunto com pessoas a
cle ligadas, represcntc quarenta por cento ou mais da totalidade das cotas cmitidas pelos fundos de que trata o
art. 29 ou cujas cotas, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a quarenta por cento do total de rendimentos auferidos pelos fundos;

II - n¥io se aplica aos fundos clencados no art. 2% que detiverem em suas carteiras, a qualquer

tempo, titulos de divida em percentual superior a cinco por cento de scu patriménio liquido, exceto titulos
publicos federais;

I - ndo se aplica aos residentes ou domiciliados em pais que niio tribute a renda ou que a
tribute a aliquota mixima inferior a vinte por cento.

§ 2° Para efeito do disposto no inciso I do § 1%, considera-se pessoa ligada ao cotista:
I - pessoa fisica:

a) seus parentes até o segundo grau;

b) empresa sob seu controle ou de qualquer de scus parentes até o segundo grau;
¢} sdcios ou dirigentes de empresa sob seu controie referida na alinea "'b™” oy no inciso IF;

Il - pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou coligada, conforme
definido nos §§ 1% € 22 do art. 243 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976.

Art. 42 O caput do art. 8% da Lei n® 9.311, de 24 de outubro de 1996, passa a vigorar
acrescido do seguinte inciso:

“X - nos langamentos a débito em conta cormrente de depdsito, de titularidade de residente
ou domiciliado no Brasil ou no exterior, para liquidagio de cperagdes de aquisi¢iio de acdes em
oferta piblica, registrada na Comiss3o de Valores Mobiliarios, reatizada fora dos recintos ou
sistemnas de negociagdo de bolsa de valores, desde que a companhia emissora tenha registro para
negociagio das agdes em bolsas de valores.” (NR)



Art. 5* Esta Medida Proviséria entra em vigor na data de sua publicag3o.

Brasilia, 15 de fevereiro  de 2006; 135° da Independéngia ¢ 118* da R

Referendado eletronicamente por: Antonio Palocei Filho

Mensagem n° 90, de 2006

Senhores Membros do Congresso Nacional,

Nos termos do art. 62 da Constituigio, submeto 4 elevada deliberagfio de Vossas
Exceléncias o texto da Medida Provis6rian® 281 ,de 15 de fevereiro de 2006, que
“Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda e da Contribuicio Proviséria sobre
Movimentagdo ou Transmissdo de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira

(CPMF) nos casos que especifica, e da outras providéncias”,

Brasilia, 15 de faveTeiro de 2006.
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EM N2 00017/2006 - MF

Brasilia, 14 de fevereiro de 2006.

Excelentissimo Senhor Presidente da Republica,

Tenho a honra dec submeter 4 apreciagio de Vossa Exceléncia minuta de Medida
Proviséria - MP propondo alteragdo na tributago incidente sobre investimentds de nio residentes em
titulos publicos federais e em instrumentos de capital de risco (venture capital). A presente MP propée,
ainda, a defini¢do do tratamento tributirio a ser dado aos investidores residentes em instrumentos de
capital de risco e a alteragdio do art. 82 da Lei n® 9.311, de 24 de outubro de 1996, que trata da
Contribuigdo Proviséria sobre Movimentag¢io ou Transmissio de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira - CPMF, '
2. No que diz respeito 4 alteragdo na tributagdo sobre rendimentos de titulos piblicos
federais, a proposta consiste em reduzir a zero a aliquota do Imposto de Renda sobre os rendimentos
auferidos por investidores ndo residentes. Trata-se de medida que tornari o tratamento tributario
brasileiro dessa classe de investidores equipardvel ao praticado pelas principais economias mundiais,
sejam elas desenvolvidas ou emergentes. Assinale-se que, no Brasil, o investidor ndo residente ja tem um
tratamento diferente do investidor residente, ou seja, o alinhamento proposto com 2 prética internacional
ndo significa, per se, uma inovagao nos principios legislativos, mas apenas um retinamento da legislagio
existente.
3. A possibilidade de aumentar a participagdo de investidores ndo residentes podera
resultar em importantes beneficios na administragio da divida piblica federal e em economia na despesa
na conta de juros. Isto porque, a maior participagdo do investidor estrangeiro pode ajudar a diminuir a
percepgiio de risco associada 2 divida e, destarte, o prémio pago pelo Tesouro Nacional na emissao de
seus titulos. De fato, hd importantes segmentos de investidores estrangeiros que tém preferéncia por
investimentos em titulos de longo prazo, principalmente prefixados ou indexados a indice de precos.:
caracteristicas estas que estdo em consondncia com as diretrizes da administracio da Divida Publica
Mobilidria Federal interna-DPMFi. A expectativa, baseada na experiéncia de outros paises, ¢ que uma
maior participagiio do investidor nio residente no conjunto de detentores de titulos publicos dé celeridade
a politica de alongamento dos prazos de vencimento da DPMFi e de ampliagdo da participacdo de titulos
pré-fixados na sua composigdo, processo que vem ocorrendo nos Gltimos anos, mas que pode ser
acelerado, mantida a melhora das condigdes econdmicas que o pais vem conquistando. Assinale-se que,
em outros paises, a ampliagdo do mercado de titulos de longo prazo na esteira da maior participagdo dos
investidores ndo residentes veio a funcionar como clemento indutor da maior participagio nesse mercado
também do investidor residente.
4, A melhoria do perfil da divida pablica, é bem sabido, tem o potencial de induzir
implicagdes positivas para diversas 4reas, inclusive para o setor produtivo. A menor volatilidade
financeira e a ampliagdo dos efeitos da politica monetéria, que podem advir da medida, s3o apenas os
efeitos mais diretos. A melhoria tende a se transmitir a todo o mercado de renda fixa, favorecendo a
queda dos custos, 0 aumento dos prazos ¢ a ampliacdo das possibilidades de captago de recursos pelas
empresas privadas. O barateamento do investimento produtivo é um importante ingreéfenEnara a criagio
do emprego, o aumento da renda e o crescimento econdmico.
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5. No médio prazo, com o Toitisémento do mercado ge capitais, pode-sé ¢sperar que
as familias ampliem seu acesso ao crédito, em especial aos de médio e longo prazo - como z o caso do
financiamento imobili4rio -, proporcionando um incremento no nivel de bem-estar da sociedade.

6 .Enfim, os beneficios de uma melhoria do perfil da divida publica sdo muitos e nio
se limitam aos mencionados nos pardgrafos anteriores e, sem dévida alguma, a participagdo do investidor
néo residente em condigSes adequadas contribui de forma significativa para o alcance dessa melhoria, A
proposito, a maioria dos paises que passaram por um processo de melhoria, em curto tempo, do perfil da
divida pablica, incentivaram o acesso de investidores ndo residentes ao seu mercado doméstico, inclusive

mediante beneficios fiscais.

7. E nesse sentido que propomos reduzir a zero a aliquota do imposto de renda
incidente sobre os rendimentos de investidores ndo residentes em titulos publicos federais.
8. Esclarecemos que a mudanga proposta se aplicaria exclusivamente &s novas

aquisi¢bes de titulos por investidores nfo residentes, as quais deverdio ser realizadas de acordo com as
normas estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional - CMN e nfo beneficiaria aplicagbes em
operagdes compromissadas. Desta forma, os investimentos jd existentes na data da publicagdo desta
Medida Proviséria continuariam a ser tributados na forma da legislagdo vigente, facultado ao investidor
migrar, até 31 de agosto de 2006, para o novo regime tributrio antecipando o pagamento do imposto
devido na torma do regime anterior,

9. De maneira complementar, propde-se incentivar o desenvolvimento do segmento de
capital de risco (venture capital), reduzindo, desde que atendidas certas condigdes, a “zero” a aliquota de
imposto de renda incidente sobre os rendimentos auferidos por investidor ndo residente em Fundos de
Investimento em Empresas Emergentes - FIEE, em Fundos de Investimento em Participagdes - FIP, e em
Fundos de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Participagdes - FCFIP.

10. E notério que uma das principais barreiras 2 abertura de novos negocios ¢ a
dificuidade dos respectivos empreendedores em acessar o mercado de crédito, seja pela auséncia de
histérico que prove a capacidade de honrar os compromissos a serem assumidos, seja pela auséncia de
garantias reais que possam ser executadas em caso de inadimpléncia.

11. Nas principais economias mundiais, desenvolvidas e emergentes, essa lacuna é
preenchida pelo capital de risco (venture capital). Tais recursos, geralmente organizados via fundos, sio
captados junto a investidores qualificados ¢ institucionais para investir em empresas de pequeno porte
com idéias inovadoras, na maioria das vezes associadas ao desenvolvimento de tecnologia de ponta, as
quais apresentam um forte potencial de crescimento, porém com elevado risco.

12. Neste sentido, pode-se considerar o venture capital um instrumento para o aumento
da competitividade do pafs, que incentiva nio s6 o empreendedorismo, mas principalmente a pesquisa e o
desenvolvimento de novas tecnologias. Trata-se também de um importante instrumento de atragio de
recursos externos, o que traz consigo o aprimoramento da pratica de governanga corporativa e gestio
empresarial ¢ financeira, com destaque para empresas de pequeno porte e empreendedoras de novas
tecnologias, que poderiam se tornar reféns de prdticas ineficientes.

13. Enfim, a proposta ora em tela representa uma demanda antiga da industria de venture
capital € tem como objetivo equiparar o rendimento nela auferido pelo investidor ndo residente ao
tratamento que ja é conferido a esses nas transagdes com agdes em bolsa.

14, Com o intuito de reduzir incertezas tributérias, é proposto também a definiciio do
tratamento a ser dado aos rendimentos auferidos por investidores residentes nos fundos mencionados no
item 9 que passam a ser tributados, obedecidas certas condigGes, pela aliquota de 15%.

15. A alteragio do art. 82 da Lei n® 9.311, de 1996, visa a reduzir a zero a aliquota da
CPMF incidente sobre o langamento a débito de conta corrente de depdsito para liquidagdo das operagdes
de ofertas publicas de agSes de empresas, fora de recintos ou sistemas de negociacdo de bolsa de valores,
incentivando o desenvolvimento do mercado acionario, importante canal pelo qual as empresas privadas
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captam recursos de longo prazo e de baixo custo para a realizagéio de investimentos produtivos, os quais

geram emprego, renda e desenvolvimento econdmico.

16. E importante ressaltar que, a0 optar por captar recursos via mercado ‘acionério, as
empresas sdo obrigadas a adotar uma politica de transparéncia, prestando conta de forma regular das suas
atividades e dos seus resultados aos seus novos sdcios acionistas. Na maioria das vezes, essa politica niio
se limita as préiticas contdbeis e financeiras, mas se estende s praticas trabalhistas, sociais e mesmo
ambientais. Enfim, além de aumentar o nivel de governanga corporativa da prépria empresa, contribuindo
para 0 seu crescimento e, consequentemente, para os seus resultados, a abertura de capital traz consigo
inumeros beneficios para a sociedade.

17. A legislacio em vigor instituiu a ndo incidéncia da CPMF nas transacdes realizadas
em bolsa de valores. Observa-se, no entanto, que no processo de abertura de capital as empresas podem
optar por realizar suas ofertas ndo via bolsa de valores, mas sim por intermédio do mercado de balcdo.
Isto porque, ao contrdrio da bolsa de valores, no mercado de balcdo € possivel otimizar a alocagdo das
acdes entre os investidores iniciais € obter uma melhor formagdo de pregos. Isso ndo impede que no
momento seguinte as agdes passem a ser transacionadas na bolsa de valores.

18. Nesse sentido, a proposta que ora se apresenta busca ajustar 2 legislagdo em vigor,
que hoje limita a ndo incidéncia da contribuigio as ofertas realizadas por intermédio de bolsas de valores.
Com iss0, busca-se o fortalecimento do mercado aciondrio € de capitais, de modo que mais empresas
utilizem esse importante instrumento de captagdo de recursos para a realizagio de seus investimentos, o
que, com certeza, gerard mais renda e emprego para a sociedade brasileira.

19. As medidas propostas nesta MP terfio impacto fiscal total estimado em R§ 1523
milhdes em 2006, R$ 165,2 milhdes em 2007 e R$ 179,2 milhSes em 2008. Esta renincia estimada pode
ser decomposta em: a) redugdo da aliquota de Imposto de Renda incidente sobre rendimentos de ndo
residentes em titulos publicos federais (renincia de RS 86,9 milhGes em 2006, R$ 93,2 milhdes em 2007
¢ R$ 100 milhdes em 2008); b) redugio da aliquota da CPMF no caso de ofertas piblicas (R$ 45,9
milhdes em 2006, R$ 50,6 mithdes em 2007 ¢ R$ 55,7 milhdes em 2008); e ¢) redugdo da aliquota de
Imposto de Renda incidente sobre rendimentos de ndo residentes em FIEE, FCFIP e FIP (R$ 19,5 milhges
em 2006, R$ 21,4 milhSes em 2007 ¢ R$ 23,6 milhdes em 2008).

20. Para fins do disposto no inciso I do art. 14 da Lei Complementar n® 101, de 2002
(Lei de Responsabilidade Fiscal), o custo da implementagéo desta MP serd compensado pelo aumento de
receita j4 observado, resultante da ampliagdo da base de célculo dos tributos administrados pela Secretaria
da Receita Federal acima do previsto nas proje¢es iniciais de 2006. A adequacgfo das receitas projetadas
ao disposto nesta MP sera realizada quando da edigdo do decreto de programacio orgamentdria e
financeira.

21. Ademais, eventuais perdas serdo mais do que compensadas pelos beneficios a serem
gerados. No caso da redugdo da aliquota incidente sobre os rendimentos de nio residentes em titulos
publicos federais, a expectativa ¢ de que haja uma redugdo do custo do financiamento da divida piblica
federal da ordem de R$ 1,2 bilhdo j4 em 2006, enquanto que nos préximos cinco anos, a reducio do costo
da divida podera alcangar R$ 7,6 bilhdes.

22, A relevéncia e a urgéncia desta proposta decorrem do momento atual da economia
internacional. De um lado, o progresso na drea fiscal refletido em muitos indicadores econémicos, de
outro, a elevada liquidez internacional atual apresentam oportunidade para o Brasil atrair novos recursos
para investimento na economia ¢ propiciam uma janela de oportunidade para o pais melhorar a
composi¢do financeira de sua divida piblica. Outrossim, a imediata efetividade da medida proposta tem a
vantagem de antecipar a queda do custo de divida publica sem criar incertezas que possam vir a se
traduzir em volatilidade na taxa de juros; indicando a urgéneia e a importincia da medida proposta.

23, Esses sdo0 os motivos, Senhor Presidente, pelos quais tenho a honra de submeter a
elevada consideracdo de Vossa Exceléncia a minuta de MP em anexo.
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OF.n. 319/06/PS-GSE
Brasilia, <23 de maio de 2006.

A Sua Exceléncia o Senhor

Senador EFRAIM MORAIS
Primeiro-Secretario do Senado Federal
NESTA

Assunto: envio de PLv para apreciagao

Senhor Secretario,

Encaminho a Vossa Exceléncia, a fim de ser submetido a consideragén
do Senado Federal, o incluso Projeto de Lei de Conversdo n° 11, de 2006 (Medida
Provisoria n° 281/06, do Poder Executivo), aprovado na Sessdo Plenaria do dia
26.04.06, que "Reduz a zero as aliquotas do imposto de renda e da Contribuicdo
Proviséria sobre Movimentagdo ou Transmissdo de Valores e de Créditos e Direitos
de Natureza Financeira — CPMF nos casos que especifica; altera a Lei n® 9.311, de
24 de outubro de 1996; e da outras providéncias.", conforme o disposto no art. 62 da
Constituigdo Federal, com a redagdo dada pela Emenda Constitucional n°® 32, de
2001.

2. Encaminho, em anexo, o processado da referida Medida Proviséria e
os autdgrafos da matéria aprovada nesta Casa.

Atenciosamente,
LY /

[ =

Deputado INOCENCIO OLIVEIRA
Primeiro-Secretario
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T16-2-2006

- 17- 2-2006(ST)

Instalacéo da Comusséo

| 20-2-2006

Emendas

até 22-2-2006

{7° dia da publicagio)
EPrazo final na Comisséo 16-2-2006 a 1°-3-2006 (14°
. dia)
BRemessa do Processo & CD 1°-3-2006
Prazo na CD de 2-3-2006 a 15-3-2006
(15° a0 28° dia)
AR ecebimento previsto no SF ! 15-3-2006

@Prazo no SF

- 16-3-2006 a 29-3-2006
| (42° dia)

lSe modificado, devolugéo &
CD

29-3-2006

WPrazo para apreciagio das
lMmodificagdes do SF, pela CD

30-3-2006 a 1°-4-2006
(43° ao 45° dia)

BRecgime de urgéncia,
obstruindo a pauta a partir de

2-4-2006 (46" dia)

Prazo final no Congresso

16-4-2006 (60 dias)

(*) Prazo prorrogado

15-06-2006

(*)Prazo prorrogado pelo Ato do Presidente do Congresso
Nacional n° 15, de 2006 — DO de 7-4-2006

"MPV N° 281

@Votacio na CAmara dos Deputados

26-4-2006

Leitura no Senado Federal




EMENDAS APRESENTADAS PERANTE A COMISSAQ MISTA

CRIEY

BONGRESSISTAS o i,

.

Senador ALVARO DIAS 01

Deputado ANDRE FIGUEIREDO 19

Senador ARTHUR VIARGILIO 07

Deputado ANTONIO CARLOS M. THAME 06

Deputado BARBOSA NETO 3o

Deputada Dr2 CLAIR MARTINS 16

Deputado COLBERT MARTINS 12

Deputade DELFIM NETTO 16

Senador EDUARDO AZEREDO 20, 22

Deputado EDUARDO VALVERDE 25

Deputado ELISEU RESENDE 27

Deputado FERNANDO CORUJA 21

Senador FLEXA RIBEIRO 31, 32, 33

Deputado GERSON GABRIELLY 17 !
Deputado JOSE CARLOS MACHADO 08, 10 —
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Deputado LUIZ CARLOS HAULY
Deputado LUIZ CARLOS SANTOS

Deputado NEUCIMAR FRAGA

Deputado ODAIR CUNHA
Deputado RENATO CASA'GRANDE
Senador ROMERO JUCA
Deputado SERGIO MIHAIiiDA
Deputado YALDIR HAUPF
Deputada VANESSA GRAZZICTIN
Deputada YEDA CRUSIUS

Deputado ZONTA

24
09

34, 335, 36, 37, 38, 39,
40

14
03
23
11
13
02, 05, 18
04

26, 28, 29

SSACM

TOTAL DE EMENDAS: 040.
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MPV 281
< 00001
APRESENTACAO DE EMENDAS l
data J Proposicie
20/82/2006 Medidz Provisdria n® 281, de 2006
Autor u* do prontudrio

Senador ALVARO DIAS
[I Suprestiva 1. substitutiva 3. modificativa 4. aditiva §. Sabstitutive glebal I
L_Pagina | {__ Artige | Pardgrato | inciso | alinea |
— TEXTO / JUSTIFICACAQ 1

Suprima-se o artigo 1°, da Medida Proviséria 281/2006.

JUSTIFICACAO

O art. 1° da Medida Proviséria n.° 281, de 15 de fevereiro de
2006, reduz a zero a aliquota do imposto de reada incidente sobre 0s
rendimentos produzidos por titulos publicos, quando pagos, creditados,
entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior.

A presentc emenda tem por objetivo sanar a flagrante
inconstitucionalidade da Medida Provisoria, uma vez que afronta o art. 151,
inciso II, da Constituigao Federal, que veda a Unido tributar a renda de suas
obrigacdes da divida publica em niveis superiores as das obrigagdes da
divida pablica dos Estados, Distrito Federal ¢ dos Municipios.

No art. 1° da Medida Proviséria, a Unido reduz a zero ©
Imposto de Renda dos titulos piblicos federais ¢ nada dispde sobre o
Imposto de Renda que incidira sobre os rendimentos dos titulos estaduais ou
municipais. Assim, uma aplicagdo em titulos federais fica mais atrativa em
relagiio a titulos estaduais ou municipais, pois nada tributara de IR. Era isto,
precisamente, que © constituinte procurava evitar com a redagdo do
dispositivo do art. 151, inciso 1l. Tem-se, portanto, na situagfo ventilada,
uma alronta av principio do pacto federativo.

No que conceme a discriminagdo entre investidores nacionais €
estrangeiros, prevista no artigo 1° da referida MP, verifica-se que, conforme

dispde a junisprudéncia patria, a isen¢do como causa de exclusio do LIRESN

h
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tributério (CTN, art. 175, inciso I) é por sua prépria natureza, fator de “f
desigualdade e discriminagdo entre pessoas, coisas ¢ situagies. Nem por isso,
entretanto as isen¢Oes s3o inconstitucionais. Inconstitucionalidade haverd se,
em determinada sitvacdo, ficar demonstrado que a desigualdade criada nio
teve em mira o interesse ou conveniéncia publica na aplicagio da regra da
capacidade contributiva ou no incentivo de determinada atividade de
interesse do estado. Como ndo ha justificativa plausivel para a discriminagfio

entre os investidores nacionais e estrangeiros, os dispositivos s#o
inconstitucionais.

Pelo exposto, recomenda-se, por meio da presente emenda, a
| supressdo do referido artigo.

PARLAMENTAR
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MPV 281

a 00002
APRESENTACAO DE EMENDAS

dala |- propusicio T

| 220272006 _ Medida Proviséria n° 281/2006
' autores T T n* do prostuirie
Dep. Vanessa Grazziotin — PcdoB/AM
{1 X Su-]i-r;ssi\'l 2 [] substitutiva m‘;]m_o;";‘;;;; T 4. aditiva © 77T € Substitutive global

MEDIDA PROVISORIA N°* 281, DE 2006

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda ¢ da
Contribuigio  Provisbna sobre  Movimentagio ou
Transmissio de Valores ¢ de Créditos £ Direitos de
Natureza Financeira (CPMF) nos casos que especifica, e dd
outras providéncias.

EMENDA SUPRESSIVA

Suprima-se o art. 1® da Medida Provisoria.

Justificagiv

A isengdo concedida aos ganhos de investidores estrangeiros ¢m titulos federais pretendente
incentivar sua participagdo ne financiamento de nossa divida pablica interna. Congideramos ecca ampha¢io
desfavordve!  inoportuna.

A primeira objegdo a ampliagdo do capital estrangeiro nesse mercado diz respeito ao risco de
instabihdade macroccondmica que ela pode ensejar.

As condicdes favoraveis de aceitagio de papéis do Tesouro brasileiro (titulos soberanos) por
investidoree ectrangeiroc estio ligadas, 2 curlo prazo, as atuaic condi¢des de liquidez extraordindria do mercado
internacional. Nada garante até quando essas condigdes permanecerio favoravers. Periodos de maior liquidez,
com a clevagio do interesse dc investidores por ativos de paises periféricos de alta rentabilidade, sdo sucedidos
por outros de liquidez aperiada. com haixa demanda e fuga de ativos de maior risco, como ¢ 0 €aso de nossos
titubos (os titulos soberanos do Brasil sdo considerados pelas agéncias de rating como papéis de especulagio e
nio de investimento - investment grade).

Nos Gltimos dcz anos o Brasil conscguiv fazer a rolagem de sua divida intenii so gandna de
continuidade — exceto no cpisadio da campanha presidencial de 2002, cujo alto custo em instabilidade cambial
foi notavelmente amargo. A demanda internacional para titulos considerados especulativos (com cotagao abaixo
de invesiment grade), ¢ sabidamunte vokitil. Quanto maior for a padicipagio desse tipo de investiinenta no
financiamento dos titulos federais, mais instavel serd sua rolagem (refinanciamento). Abrir o mercado da divida
significard maxinnzar o risco de crises de rolagem a cada vez que mudar a diregio da hquides internacional. Q
México, em 1994, provon desse vencno, guandoe os fundos de pensiio americanes abandonaram em massa o
pais, fazendo a rolagem da divida entrar cm colapso ¢ zerando as reservas de divisas do pais. Essc nao ¢ um
exemplo a sepuir.
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QOutra quest3o a ser considerada ¢ quanto & pratica de alavancagem por parte do investidor
estrangeiro. A alavancagem se di quando o investidor ¢ titulos - aproveitando-se do diferencial entre o
rendimento esperado © a taxa de cmpréstime bangirio — oferece sun curteina conoe garantia para levantamento
de recursos junto a bancos, voltando a aplici-los em novos litulq{hlliplicando assim sua caricira cm relagho
20 capital préprio inicialmenie investido. Essa pratica tem o conddio de potencializar a instabilidade do mercaod
GinL quC GCorre, ji que a decisdo do investidor de entrar vu sair de deicmminado titulo tem scu impacto sobre a
demanda e a oferta multiplicados pelo gran de alavancagem possivel.

Como a alavancagem € feita mediante financiamento de bancos periencentes a sistemas
financeiros dc outros paises, a regulamentacio nacional nada podc fazer conira esse tipo de operagho. A
alavancagem serd um dos maiores fatorcs 2 ampliar a instabilidade no mercado da divida.

Ma atual itusgdo de classificagiic como investimento capeoulative de que goza noson titulo
soberano - técnicos do Ministério da Fazehda csperam, de maneira otimista, que o grau de investimento sb serd
alcangado em 2008 - quem pode assegurdr que os investidores especulativos que serdo atraidos pelo isenclio —
pelo menos nos proximos dois anos — atuario no sentide de melhorar as condigdes de refinanciamenio da
divida? Como controlar lambém a alavancagem realizada por cstrangeiros para multiplicar ganhos? Al que

ponto os investidores cstrangeiros no imitardo o comportamento de curto prazo do investidor local como
acontecoy na enirada dos bancos estrangeiros no sistema financeire nacional?

Essas questdes podem reduzir em muito a expeclativa de methora no perfil de custos ¢ de

vencimento da divida piblica decorrente da entrada de secursos estrangeiros, mesmo que ¢ desconsidere o
risco de longo prazo das inevitdveis reverses desses fluxos no mercado.

Nesse caso, 0 aumento da participagio do capital esirangeiro, induzido pela isenclio
concedida, pode aumentar o risco de instabilidade do refinanciamento sem trazer a desejada melhora nn pesfil
da divida. Assim, 2 iniciativa da Medida Provisoria, além de ndo atingir o objetivo pretendido de melhorar o
perfil da divida pode, ainda, de modo contraproducente, comprometer a promogio do nossos titulos soberasos
investment grade.

Em segundo fugar, hi também o problema da laxa de cimbio. No curto prazo, incentivar a
entrada de dolares nos leildes da divida aumentara a pressio de valorizagio do Real. Pagando uma taxa que ¢
mais do dobro das taxas dos outrcs papéis soberanos da periferia, ¢ bem possivel imaginar ¢ tamantio da
demanda que nossos titulos gerardo. Nio sendo possivel a compra dos titulos diretamente em ddlar (0 que
impactaria apenas as reservas), a canversio em reais decorrente dessa entrada de divisas seria um enorme fistor
de valonzagdo da moeda nacional, mesmo que o fluxo fosse de apenas alguns bilhdes de dilares 20 més, wn
valor muito modesto para o volume de rolagem de nossa divida - média aproximada dc RS 30 bilhdes 20 més,
em 2005. Se 0 BC mantivesse o esforgo que vem fazendo hoje no sentido de evitar uma maior valorizagho do
Hesl, 2 conseqiéncia seria um aumento ainda maior do cusio fiscal dessa operagdo, Uazendo um resultade
fiscal negativo, absolutamente contraproducente para os propalados ganhos de custos sobre a divida.

A longo prazo, a volatilidade desses fluxos reforcard ainda mais a instabilidade da nossa taxa
de cambio, ampliando o papel ¢os fluxos financeiros em sua formaglo ¢ prjudicando ¢ comércio Cxtemo. A
solucdo proposta, na verdade, significa reduzir ainda mais o quasc nenhum poder que o governe ¢ 0 Banco
Central parecem tcr sobre a formagio da kaxa de ciimbio da moeda nacional.

Mas a Medida Proviséria traz ainda o problema dc priticas de burla ¢ fraude. A iseaglo fiscal -
concedida, criando um diferencial de ganhos entre investidores no mesmo mercado, implica sempee em um
risco de burla ou fraude 4 regulamentacio cstubelecida.

Um das principais fontes de burla podera scr a prética de ampliar o volume de rendimentos
isentos pela pritica de operacdes de curtissimo prazo entre investidores isetos (estrangeiros) ¢ nio isenios -
(nacionais). Embora a Medida Provijéria vede a isencio a investidor esirangeiro sobre papéis com
compramisso de recompra (como explicido no item 1), isso ndo climina a burla, pois apenas a coibe quanto a0
recebimentio de cupom {(Juros pagos an"es da data do resgate) e, mesmo, assim, nos mercados organizados,
Resta ainda a possibilidade da burla ser realizada quando da liquidagio dos titulos sem cupom (que pagam a
remuneragio no resgaic).
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Nesse caso, 0 investidor estrangeiro s¢ adquiriria titulos as vésperas de scu resgatc, auferindo
o beneficio fiscal sem necessidade de carregar o titulo por toda sua maturagio. O ganho assim auferido sera
evidentementc ropartido com o titular antcrior, ji adiantado ¢omo prémio no peego do titulo adquirido.

Essa possibilidade dc burla € significativa, haja visia a quantidade dc titulos de curto prazo -
sem cupom - na composicio da divida mobilidria federal (R$ 253 bilhdes de LTN, em janciro dltimo, um
quarto da divida mobitidria em poder do pitblico}.

Por fim, temos que Jevar em cansideragdo as riscos de ordem politica decorrentes do proposto
no art, 1" da Modida Proviséria. O risco politice ¢ consequéncia dos problemas econdmicos citadne An ampliar
o papel do capital estrangciro no mercado de titulos pablicos, o resultado - itediaio e de longo prazo — sera a

reducdo ainda maior da libcrdade do Estado brasilciro em estabelecer politicas econdwmnicas cm consonancia
com o interesser ectratégicos de nosca economia, do mereadn interno om de elevacio do bem estar do

Fr
: : Cod
Ao elevar os riscos de instabilidade no financiamento da divida interna e na taxa afinbio q.
pais ndo cstd apenas sc expondo a graves crises econdmicas, estard tambémiaumentando o pode wlgico de:

forgas econdmicas externas tanto sobrc as decisdes da politica econdmica como sobre o rumo do Estado ¢ da
nagio. Essa ¢ uma conseqiiéncia inevitavel, ndo sendo licito a ninguém desconsideri-la.

Por cssas razdes, sugerimos o supressio do ast, 19 da Medida Proviséria,

Deputada Vanessa Grazziotind PCdoB/AM
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MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS L 00003
I?ah: 2212/2006 Proposigio: Medida Provisoria N.° 281/ 08
} Mhr Deputado Renato Casagrande N.° Prontuério: 284
1. ' m.m 2 Subetitutive 3. Modificativa 4.l Aditive 6. Substitutiva/Giobil
Pagna: 11 Artigo: | Paragrato: inciso: AHnex;

“TEXTOY JUSTIFICATIVA

Dé-se ap art. 1° da MP 281/06 a seguinte redago;

Art. 1°, Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda incidente sobrs os
rendimentos de aplicagdes com prazo superior & 380 (rezentos & seasents
dias) , definidos nos termos da alinea “a” dp § 2° do art. 81 da Lei n® 8.981. de 20
de janeiro de 1995, produzidos por titulos publicos federais, adquiridos a partir s
data de publicagio desta Medida Proviséria, quando pagos, creditados, entroguas
ou remetidos a baneficidrio residente ou domiciliado no exterior, exceto em pais
quenéoMearendaouqueatributeaaltquotanm:nainfeﬂornvhhpu

cento.

JUSTIFICAGCAD

E de furiamental importancia evitar possiveis ataques especulativos sobre o resl & sobre

.ndwmpﬁbrnabfasilewa ao mesmo tempo em que, é importante evilar investimentos meraments | .

-especulativos @  Jaixar, assim, o pais refém dos especuladares intarnaclonais.

Desse modo, estamos propondo a eliminagSio do imposto de renda somente para |
investidores n8o-residentes que mantenham seus investimentos pelo menos por 1 (hum) ano no Brasll.

- Assinatura
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APRESENTACAO DE EMENDAS

00004

data proposi¢io i
| 220206 Medida Proviséria n® 281, de 15.02.06
i autor o do prontuarin
| YEDA CRUSIUS
.l i dtpressiva 1. U1 substitutiva 1. X nwdificativa 4. aditiva 5. (] Substitutive giubat )
| Pagina | | Atigo1° |  Paragrafo | Inciso | Alinca

TEXTO / JUSTIFICACAD

O caput do art. 1° da MP 281 de 2006 passa a vigorar COM a Seguin.:

redacan

“Ant. 12 Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda incice:. . !
sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinea "a" do § 2° do art. 81 da Lei .
1 8.981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos por tifulos pablicos, adquiridos a 5z:
da data de publicagdo desta Medida Proviséria, quando pagos. credita:ic.. i
entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, exci:.

em pais que nao tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior & wii'. .
por cento.

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

| JUSTIFICAGAQ

A emenda ora apresenta pretende corrigir inconstitucionalidade qu.:
vicia a MP 281, qual seja, ela, a MP 281, implica tributagio da renda das obrigagte: !
da divida publica dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios em nive.:
superiores aos fixados para as correlatas obrigagoes da Uniao (art. 151, inci:.

I, da Constituigdo), obrigagdes essas da Uniao que, por forga da MP 281, passar-. .
a ser tributadas a aliquota zero. Note-se: a aliquota zero estabelecida € apenas
tio-somente para as titulos piblicos federais, em detrimento dos titulos publicos < -
outros entes federados, em evidente desacordo com a Constituigdo. De modo a .
serder a MP 281 naquilo em que ela tem de construtivo, 2 emenda em caus..
suprime a palavra “federais”, fazendo com gue a noima emendada passe a s«

relativa a titulos publicos em geral, ai incluidos os da Uniao, dos Estados, do Distr:...
~ederal e dos Municipios. sem distingdo.

| P
PARLAMEDTRAH

5 !

P IRICRNY VN
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APRESENTACAO DE FMENDAS 00005
duta l [ pruposigia .
| 22/02/2006 Medida Provisoria n* 281/2006
T anlores . »* dopruddrb
Dep. Vanessa Grazziotin — PCdoB/AM }
[1 Swpcessive 2. [ substitutive 3.X fmodificativa 4. sdifiva 3. Substitutive rlobul

MEDIDA PROVISORIA N* 281, DE 2006

Reduz 3 zcro as aliquotas de imposto de renda ¢ da
Contribui¢io Provisdria sobre Movimentagio o

Transmissio de Valores ¢ de Créditos e Direitos de

Natureza Financeira (CPMF) nos casos que especifica, e di
outras providéncias

EMENDA MODIFICATIVA

Dé&-se a0 caput do artigo 1° a seguinte vedagiio, suprimindo-se as pardgrafos 3° ¢ 4°.

“Art. 1° A aliquota do imposto de renda incidente sobre os rendimentos, definidos nos termos
da alinea ®a* do § 20 do art. 81 da Lei no % 981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos por titulos piblicos
fedcrais, adquiridos a partir da data de publicacio desta Medida Proviséria, quando papos, creditados,

4ri residente ou domiciliado no cxicrior, G i PRl e Bl kil

WY 1 I e il

A At aliquica thaxima infenot £ pOF conid. fica fixada eo:
1- 15% (quinze por cento), para titulos com prazo de vencimento inferior a 180 dias,

11 - 10% {dcz por cento), para titulos com prazo de vencimento superior a 180 dias ¢ inferior
ou igual a 2 (dois) anos,

111 - 5% (cinco por cento), para titulos com prazo de vencimento superior a 2 (dois) anos e
inferior ou igual a 6 (seis) anos, ¢

[V - 0% (zero por cento}, para titulos com prazo de vencimento superior a 6 (seis) anos.”

Justificagdo

A presente emenda estsbelece o heneficio fiscal do investidor estrangeiro de forma
proporcional 2o prazo de vencimenta do titulo federal, de modo semethante ao feito pefa Lei n° 11.053, de 29
de dezembro de 2004, para a irbulagdo do imposto de renda dos fundos previdencidrios. Essa
proporcianalidade desincentiva as aplicacdes de curto pravo responsivel por instabilidades no balanco de
pagamentos dos paises emergentes.

Deputada Vancya Grazzivtio - rcann%
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MPV 281
00006
APRESENTACAO DE EMENDAS
! Tdea B T
‘:____2_2{921’_2_9_0_6_‘, i " Medida Previséria n® 281, de 15 de fevereiro de 2006 _
T T Taeter T T ] !’_— n* do prontuirie
_ Deputado Antdnio Carlos Mendes Thame | 332
(10supresiva 2 Dlaubstinativa. 314 .n;TrJin;f;m;"" 50O s._fb;a..??; global
D TPagma 0 T ARAsT T, TTT§AS T T mciso | T Alinca
TEXTO/ JUSTIFICACAO

Dé-se ao caput do art. 1° e ao seu § 1° desta Medida Provisoria a redagao

abaixo, acrescentando um § 2°, renumerando-se 0s demais:

“ Art. 1° Fica reduzida a zero a alfquota do imposto de renda incidente
sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinea "a" do § 2° do art. 81 da
Lei no 8.981, de 20 de janciro de 1995, produzidos por titulos publicos,
adquiridos a partir da data de publicagdo desta Medida Proviséria, quando
pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficidrio residente ou
domiciliado no Pais ou no exterior, exceto em pais que ndo tribute a renda ou
que a tribute a aliquota maxima inferior a vinte por cento.

§ 1° O disposto neste artigo aplica-se as cotas de fundos de
investimentos exclusivos, que possuam no minimo noventa e oito por cento de
titulos publicos, desde que as operagbes sejam realizadas de acordo com as
normas e condigées estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional,

§ 2° Nao se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda
assumido pelo comprador.

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

JUSTIFICAGAQ

A proposta desta emenda prelende dar nova redagao ao art. 1° e seu

paragrafo § 1°, acrescendo um § 2° renumerando-se os demais paragrafos, visando
eliminar distor¢ces na redacio original da MP.

ou no cxtecrior..." (acréscimo da fbrmula "no Pais ou') tem por objetivo
reestabelecer a isonomia entre investidores nacionais e estrangeiros. Com efeito,
ndo é razoavel, n3o é isondmico, alcangar beneficio tributario ao estrangeiro, mas
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n&o ao nacional. A propria Constituicio, em seu art. 150, inciso I, veda seja a
instituldo "tratamento desigual entre confribuintes que se encontrem em situagio
equlvalente.” A toda evidéncia, n30 & correto, instituir beneficio tributario para
estrangelro, mas n3o para o brasileiro. De modo a sanar a Gbvia
inconstitucionalidade que macula a MP 281, a emenda em causa contempla os

investidores patrios com o mesmo beneficio que a MP 281 dotou os estrangeiros

A supressio da palavra “federais " pretende corrigir inconstitucionafidade
quée vicia a MP 281, qual seja, ela, a MP 281, implica tributagio da renda das
obfigagtes da divida publica dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios em
niveis superiores aos fixados para as correlatas obrigagdes da Unifio (art. 159,
inciso iI, da Constituigin), obrigagtes essas da Unifio que. por forca da MP 281,
passaram a ser tributadas a aliquota zero. Note-se: a aliquota zero estabelecida é
dpenas e tho-somente para os titulos plblicos federais, em defrimento dos thulos
piblicos de outros entes federados, em evidente desacordo com a Constituigho. De
modo a n3o perder a MP 281 naquilo em que ela tem de construtivo, a emenda em
cauda suprime a palavra "federais”, fazendo com que a norma emendada passe a
ser relativa a titulos pablicos em geral, ai incluidos os da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, sem distingao.

Por fim, a esta emenda aglutina os incisos t e Il do § 1°em §§ 1° e 2°

prelende alcangar um methor enlendimento da aplicagio das disposiches previstas
no caput do art. 1°.
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MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00007
dats Froposicie
20/02/2006 Medida Proviséria n®* 281, de 2006
Autsr , a* do promtudrie
Senador ARTHUR VIRGILIOQ
I 1 Supreasiva 2, substitutiva 1. modificativa 4. aditiva 5. Substitutive global _I
[ Pagina | | Artigo | Parigrato | Inclso i alinea |

TEXTO / JUSTIFICACAD

Dé-se ao art. 1° da Medida Provisoria 281/2006 a seguinte redagao:

“Art. 1* Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda
incidente sobre os rendimentos, definidos nes termos da alinea "a"
do § 2° do art. 81 da Lei n® 8.981, de 20 de janeiro de 1995,
produzidos por tftulos publicos federais, estaduais, distritais e
municipais, adquindos a partir da data de publicagao desta Medida
Provisoria, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior, exceto em pais
que ndo tribute a renda ou que a tribute 4 aliquota maxima inferior
a vinte por cento.

§ 12 O disposto neste artigo:

I - aplica-se¢ exclusivamente as operagdes realizadas de acordo com

as normas e condi¢bes estabelecidas pelo Consetho Monetario
Nacional;

II - aplica-se as cotas de fundos de investimentos exclusivos para
investidores nao-residentes, que possuam no minimo novenia e oito

por cento de titulos publicos federais, estaduais, distritais e
municipais;

I - nfo se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda
assumido pelo comprador.

§ 22 Os rendimentos produzidos pelos titulos e valores mobilidrios,

referidos no caput e no § 1% adquiridos anteriormente a data de
publicagio desta Medida Provisdria continuam tributados na forma,




28

da legislagdo vigente, facultada a opgio pelo pagamento antecipado
do imposto nos termos do § 32

§ 3% Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos
possuidos no dia util anterior 3 data de publicag3o desta Medida
Provisoria, fica facultado ao investidor estrangeiro antecipar o
pagamento do imposto de renda incidente sobre os rendimcatos
produzidos por titulos piblicos federais, estaduais, distritais e
municipais, que seria devido por ocasido do pagamento, crédito,
entrega ou remessa a beneficidrio residente ou domiciliado no
exterior, ficando os rendimentos auferidos a partir da data do

pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota zero
previsto neste artigo.

§ 4° A base de cdlculo do imposto de renda de que trata o § 3% serd
apurada com base em preco de mercado definido pela média
aritmética, dos dez dias uteis que antecedem o pagamento, das
taxas indicativas para cada titulo piblico divulgadas pela
Associagio Nacional das Instituicdes do Mercado Financeiro -
ANDIMA”.

JUSTIFICACAO

O art. 1° da Medida Proviséria n.° 281, de 15 de fevereiro de
2006, reduz a zcro a aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos produzidos por titulos publicos federais, quando pagos,
creditados, entregues ou remetidos a beneficiirio residente ou domiciliado
no exterior.

A presenie ¢menda tem por objetivo sanar a flagrante
inconstitucionalidade da Medida Proviséria, uma vez que afronta o art. 151,
inciso I1, da Constitui¢iio Federal, que veda 3 Unifio tributar a renda de suas

obrigaches da divida publica em niveis superiores as das obngaqﬁes da
divida ptiblica dos Estados, Distrito Federal e dos Municipios. '
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No art. 1° da Medida Proviséria, a Unido reduvz a zero o
Imposto de Renda dos titulos publicos federais e nada dispde sobre o
Imposto de Renda que incidira sobre os rendimentos dos titulos estaduais,
distritais ou municipais. Assim, uma aplicac3o em titulos federais fica mais
atrativa em relagdo a titulos estaduais ou municipais, pois nada tributard de
IR. Era isto, precisamente, que 0 constituinte procurava evitar com a reda¢o
do dispositivo do art. 151, inciso II. Tem-se, portanto, na situagdo ventilada
uma afronta ao principio do pacto federativo. A modificago do art. %&;
corrigir esta distorgdo ampliando a referida isengdo aos titulos estaduais;™
distritais e municipais.

Pelo exposto, recomenda-se, por meio da presente emenda, a
alteracao do refendo artigo.

Sala das Sessdes, 20 de fevereiro de 2006.

(.
‘/‘/ (4
Senador ARTH VIRGILIO
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APRESENTACAO DE EMENDAS

Data Proposicia
Medida Provisoria n" 281/06

E 2 :f ( ¥ de proatbrie

[V Sepeessiva’ 2. Usabstitutiva 3. X modificativa 4. [J adivva 5. [ Substoutivo glebel |

Dé&-s¢ a0 art. 1° da Medida Provistiria a seguinte redaciio:

. “Ant. 1* O imposto de renda incidente sobre os rendimentos, definidas nos termos da alinea "2" do § 2° do ant. 81
da Lei n® 8.9%1, do 20 de janciro de 1995, produzidos por titulos piblicos federais ¢ debintures privadas,
adquiridos a partir da data de publicacio desta Medida Provisoria, quando pagos, creditados, entregues ou
remetidos a beneficidrio residente ou domiciliado no exterior, exceto em pais que nlo tribute 2 renda ou que #
tribute & aliquota méxima inferior a vinte por cento, ¢ de:

1-15% para aplicacdes com resgate inferior 2 um ano;

11 - 18% para aplicagfies com resgate superior a um ano ¢ inferior a dois anos;

ITT1 - 0% para splicacOes com resgate superior a dois anos.

§ 1* O disposto neste artigo; _

I - aplica-se exclusivamente s operaglics réalizadas de acorda com as normas e condicdes estabelecidas pelo
Consellio Monetirio Nacional;

- q)hu-sa is cotas de fundos de investimentos exclusivos para investidores ndo-residentes, que posssa no
minimo noventa e vito por centa de titulos pliblicos federais ou debdntures privadas;

1T - no se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda assumido pelo comprador.

§ 2* Os rendimentos produzidos pelos titulos ¢ valores mobilidrios, referidos no caput ¢ no § 1°, adquiridos
mumaidthdcpubhca;lo desta Medida Proviséria contlinuam tributados na forma da legisisclo vigpents,
facultada a op¢lo pelo pagamento antecipado do imposto nos termos do § 3°, :
§ 3* Até 31 de agosto de 2006, rclativaiiente aos investimentos possuidos no dia itil anterior A deta de
publicagho dests Medida Proviséria, fica facultado a0 investidor estrangeiro antecipar o pagamentn do imposto
de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos publicos federais ¢ debintures privadas, que
seria devido por ocasio do pagamento, crrdno entrega o remessa a beneficidrio residente ou domiciliado po
exterior, ficando o¢ rendimentos auferido$ a partir da data do pagamento do imposto sujeitns ds aliquotas
previstas nos incises 1 a ITI do caput destp artigo. -
§ 4° A base de célculo do imposto de rentia de que trata o § 3! serd apurada com base em prego de mercado
definido pela mé-is aritmética, dos dez dias Vteis que antecedem o pagamento, das taxas indicativas pars eads
titulo publico ¢ debinture divulgadas péta Associagio Nacional das Instirvigdes do Mercado Finsaceiro -
ANDIMA»
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Justificativa

Entendemos que a extensdo da aliquota zero do imposto de renda para as aplicagdes em
titulos publicos por ndo residentes é uma medida que pode trazer beneficios para as finangas publicas
e para a economia brasileira em geral. Contudo, achamos que a medida pode ser melhorada ao se
celinir rés patamares de dliquolas decrescentes no tempo, permilindo a isengdo somente apds dois

anos de aplicagdo. Entendemos que isto trard maiores incentivos @ permanéncia do capital

estrangeirs no Brasi, impedindc mavimentos especulativos de curtissimo prazo. Além disso,

estendemos tambem tal tratamento as debentures privadas, com vistas a Incentivar o setor produtivo
brasileiro.

Sata das Sessoes, em de de 2006

Dep. José Carlos Machado
PFL/ISE

MPV 281
00009

COMISSI;\O MISTA PARA APRECIAGAO DA MEDIDA
PROVISORIA N° 281, DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006

MEDIDA PROVISORIA N2 281, DE 2005

Reduz a zero as aliquotas de imposto
de renda e da Contribuigao Provisoria sobre

Movimentagio ou Transmissao de Valores e
de Créditos e Direitos de MNatureza

Financeira {(CPMF) nos casos que
especifica, e da outras providéncias.

EMENDA N°

Déem-se aos arts. 1° e 3° da redagao original da Medida
ProvisOria n® 281, de 15 de fevereiro de 2006, as seguintes redagdes,

suprimindo-se o art. 2° e renumerando-se os dispositivos remanescentes:
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"Art. 1° Fica reduzida a zero @ aliquota do imposlo
de renda incidente sobre os rendimentos, definidos nos
fermos da alinea ‘a’ do § 2° do art. 81 da Lei n° 8.981, de
20 de janeiro de 1995, produzidos por litulos publicos
federais, adquiridos a partir de publicagio dosta Medida
Provisbria, quando pagos, creditados, enlregues ou
remetidos a beneficidrio residente ou domiciliado no Pals
ou no extenor, exceto em pais que ndo tribute a renda ou
que a tribute a allquota méxima inferior a vinte por cento.

---------------------------------------------------------------------------------

Ij - aplica-se as cotas de fundos de investi f
que possuam no minimo novenla e oito por cento
titulos piiblicos faderais;

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

§ 3° Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos
investimentos possuidos no dia 4til anterior & dats da
publicagdo desta Medida Provisona, fica facullado ao
investidor anlecipar o pagamento do imposto de rends
incidente sobre os rendimentos produzidos por lituios
publicos federais, que sena devido por ocasiio do
pagamento, crédifo, enlrega ou remessa a beneficidrio
residente ou domiciliado no Pafs ou no exterior, ficando
os rendimentos auferidos a partir da data do pagamento

'do imposfo sujeitos a0 beneficio da aliquota zero previsio

neste artigo.

“Art. 3° Fica reduzida a zero a aliquola de imposto
de renda incidenle sobre os rendimentos auferidos nas
aplicagbes em Fundos de investimento em Participages,
Fundos de Investimentc em Colas de Fundos de
Investimento em Participagbes e Fundos de Investimento
em Empresas Emergentes, inclusive quando decorrentes
da liquidagdo do fundo, quando pagos, creditados,
enlregues ou remetidos a beneficiario residenle ou
domiciliado no Pals ou no exterior, individual ou cofetivo,
que realizar operagdes financeiras no Pals de acordo com
as normas e condigbes estabelecidas pelo Conseiho
Monetario Nacional.
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il - ndo se aplica aos fundos elencados no caput que
detiverem em suas carteiras, a qualquer tempo, titulos de
divida em percentual superior a cinco por cento de seu
patniménio liquido, exceto titulos publicos federais;

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

§ 3° O disposto neste artigo aplica-se somente aos
fundos referidos no caput que cumprirem os limites de

diversificagdo e as regras de investimento constantes da
regulamentagédo estabelecida pela Comissdo de Valores

Mobuliarios.

§ 1° Soem projulzo da regulamerntagio estabolecidfi.
pela Comissdo de Valcres Mobiliarios, no caso de Fun
de Investimento em Empresas Emergentes e de Fun
de Investimento em Participagoes, alem do disposto no
3° os fundos deveréo ter a carteira composta de, no
minimo, sessenta e sete por cento de agbes de
sociedades andnimas, debénlures conversiveis em agdes
@ bénus de subscri¢éo.

§ 5° Ficam sujeitos & tributagdo do imposto de renda
na fonte, s aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput
do art. 1° da Lei no 11.033, de 21 de dezembro do 2004,

os rendimentos auferidos pelo cotista quando da

distribuicdo de valores pelos fundos de que frata o caput
sem a observéancia do disposto nos §§ 3° e 4°.

§ 6° No caso de amortizagao de quotas de fundos
alcangados pelo disposto no § 5° o imposto incidira sobre
o valor que exceder 0 respectivo custo de aquisigao, as
aliquolas previstas no referido parégrafo.”

Sala da Comisséo, em &2 de PEVEEE T3 de 2008.

e

Deputado LUIZ CARLOS S
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| MPV 281
APRESENTACAOQ DE EMENDAS 00010

dats Proposicho
Medida Proviséria n° 281/06

,Do _jus,!‘ (:1 ) (9; Alt % »’ de proaluicie

{10 sepressivs 2. Osabstirutiva 3. X modificative « O sditiva s. L] Substitusive global

Di-pe 6 art. 1° da Mcdida Proviséria a soguinte redeglio:

“At. 1* O imposto de renda incidente sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinea "a" do § 2° do ant. §1
da Lei n® 8.981, de 20 de jancire de 19035, produzidos por titulos publicoe federais, adquiridos & partir da dats de
publicatlo desta Medida Provisdriz, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos & beneficidrio residente
mhmnﬂindomaxtarm,cxcetompaisqmniombtnearendawqueau'lbl.teialk(lmmixminfeﬁwn
vinté por echio, & de:

1 - I5% para splicacSes com resgate inferjor 2 wm ano;

i - 1b% pars aplicaces com resgate superior 2 wm ano ¢ éaferior a dois anos;

It - 0% para aplicagdes com resgate supérior a dois anoa.

§l’0tﬁspomnestemigo

1- Hmmksnvmﬂebomkshdm&xdeuwdowmsmem@qﬁn%&ph
Consclho Monctirio Nacisnal;

1l - aplica-se &s cotas de fundos de investimentos exclusivos para investidores ndo-residentes, que possuam nd

miilirio noventa ¢ oito por cento de titulos priblicos federais;

11 - nllo se aplice a titulos adquiridos com compromisis de revenda assumido pelo comprador. .
§ 2' Os rendimentos produzidos pelos titilos e valores mobilidrios, referidos no caput ¢ no § 1%, adquiridos

interiormente & data de publicagZo desta Medida Provisria continuam tributados na forma da legistacio vigente,

facultade » opgBo pelo pagamento antecipado do imposto nos termos do § 3°.

§ 3° Atd 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos possuidos no dia Gtil anterior & dats &%

pubficagio desta Medida Provisstia, fica facukado 20 investidor estrangeiro antecipar o pagamento do impotio
de renxls ificidente subre us rendimentos paduzidos por titulos piblicos federais, que seria devida por aessillo o
pegamento, crédito, entrega ou remessa. a beneficidrio residente ot domiciliado no exierior, ficando os

rendimentos auferidos a partir da data dopagmnemodo imposto sujeitos As aliquotas previstas nos inclses Ea
TH 30 eaput deste artigo.

54'Abmdecé!cuiodounpostodere de que trata o § 3* serd apurada com base em pre¢o de mevcado
definido pels média aritmética, dos dez dias teis que antecedem o pagamento, das taxas indicativas para csta
ttulo poblico e divilgadas pela Associsgld Nacional dus Iustituigdes do Mcrcado Financeiro - ANDIMA.Y

Justificativa
Entendemos que a extansia da allquots rere do imposta de renda para as aplicacses em
titulos publicos por ndo residentes & uma medida que pode trazer beneficios para as finangas piblicas
¢ para a ecoridmia brasileira em gesl. Contudo, achamos que a medida pode ser melhorada ao se
definir trés patemcres de aliquotas decresoentes no tampo, permitindo a isencio somente apds dois

anos de aplicacio. Entendemos que isto trard maiores incentivos 3 permanéncla do capital
estrangeiro no Brasil, impedindo movimentos especulativos de curtissimo prazo.

Sala das S?ssbes. am de de 2006

M'g & o
] |Dep. José Carlos Machado
: PFLISE
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MPV 281

. EMENDA MODIFICATIVA 00011
A MEDIDA PROVISORIA N.° 281, DE 2005

(Do Sr. Sérgio Miranda)

Reduz a zero as aliquotas de imposto
de renda e de Contribuigao
Provisoria sobre Movimentagdo ou
Transmissao de Valores e de
Créditos e Direitos de Natureza
Financeira (CPMF) nos casos que
especifica, o da outras providéncias.

O § 1° o incisos | e i do art. 1° da Medida Provisoria n.° 281, de 15
de fevereiro de 2006, passa a ter a seguinte redagao:

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

§ 1° O disposto neste artigo aplica-se exclusivamente:

| — &s operagbes realizadas de acordo com as nommas € condigdes
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacionat;

Il — as cotas de fundos de investimentos instituidos para aplicagbes em
titulos da DIvida Publica Mobillaria Federal Intema - DPMFi, com prazo de
vencimento superior a 20 anos;

-----------------------------------------------------------------------------------------------------------

JUSTIFICATIVA

A Medida Proviséria n.° 281, de 15 de fevereiro de 2005, foi editada com o
objetve de ampliar 0 "0 mercado de tilulos de longo prazo na esteira da maior

participacdo dos investidores ndo residentes” e para “funcionar como elemento
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indutor da maior participagdo nesse mercado também do investidor residente”,

Entretanto, ndo se encontra na presente Medida Provisdria nenhuma disposi¢éo
que garanta o cumprimento desse objetivo.

Para sanar essa lacuna. toma-se necessdrio proceder as modificacdes
propostas nesta Emenda, uma vez que ndo ha garantias de que investimentos
estrangeiros possam ser incentivados por esta medida legislativa e ndo se
destinem apenas a movimentos especulativos, representando graves ameagas ao
equilibrio das contas externas e do comércio exterior brasilelro.

Sala das Comissfes, 22 de fevergiro de 2008.

Deputado SérgiaMiranda
(PDT-RJ)
MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00012
Bt ; - T T Fraposigia
L L MP 18172006
. — e ARG - i* da proaivithe
Dep. Colbg;t Martins

i Sapraschun 3 X subatitutiva T mndifientive 4 adisiva X katlinilve globel
[ b mouwmxg;" l

Dé-se a seguinte redagdo ao art. 1° da Medida Proviséria n.” 281, de
2006:

"Art. lo Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda incidente
sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinea "a" do § 2 o do art.
81 da Lei n o 8.981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos por titulos
publicos federais, adquiridos @ partir da data de publicagio desta Medida
Proviséria, quando pagos,; creditados, cntrcgucs ou remectidos a
beneficiario residente ou doqtniciiiado no Brasil ou no exterior, exceto
em pais que ndo tribute a nenda on que a tribute a aliquota mixima
inferior a vinte por cento.

§ 1 ° O disposto neste artigo:

I aplica-se exclusivamente 3s opcragdes realizadas de acordo com as
normas e condigGes estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional;

II aplica-se as cotas de fundos de investimentos exclusivos para
investidores ndo-residentes ou residentes, que possuam no minimo
noventa ¢ oito por cento de titulos piiblicos federais;
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III ndo se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda
assumido pelo comprador.

§ 2 ° Os rendimentos produzidos pelos titulos e valores mobiliarios,
referidos no caput € no § 1 o , adquiridos anteriormente 3 data de
publica¢iio desta Medida Provisoria continuam tributados na forma da
legislagio vigente, facultada a opgdo pelo pagamento antecipado do
imposto nos termosdo § 3 0.

§ 3 ° Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos
possuidos no dia util anterior & data de publicagdo desta Medida
Proviséria, fica facultado ao investidor antecipar o pagamento do
imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos
publicos federais, que seria devido por ocasiio do pagamento, crédito,
entrega ou remessa a beneficiano residente ou domaciliado no exterior
ou no Brasil, ficando os rendimentos auferidos a partir da data do
pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota zero previsto
neste artigo.

§ 4 ° A base de calculo do imposto de renda de que trata o § 3 o sera
apurada com base em prego de mercado definido pela média aritmética
dos dez dias uteis que antecedem o pagamento, das taxas indicativa

para cada titulo publico divulgadas pela Associagdo Nacional das
Instituigdes do Mercado Financeiro - ANDIMA.”

JUSTIFICATIVA

A Medida Provisoria n.° 281, de 2006, tem como objetivo reduzir a zero as
aliquotas do imposto de renda e do CPMLK somente para investidores
estrangeiros. Isso, por certo, fere o principio basico da 1sonomia de tratamento
cntre nacionais ¢ estrangeiros no Brasil. Os principais beneficidrios desse tipo de
medida scra, ao reverso da intengdo divulgada pelo Governo Federal, os capitais
especulatives internacionais, que, por certo, ndo trardo quaisquer beneficios para
a economia € para a socicdade brasileiras. Nesse sentido, apresentamos a
presente emenda ao texto da MP com o intuito de estender a redugiio do imposto
de renda para todos os brasileiros que queiram investir no mercado de titulos
hiblicos federais nacional e, em consegliéncia, contribuir para o fortalecimento
da economia nacional de forma soberana e justa.

|

TART AMENTAR

Dep. Collbsért Martins
PPS/BA
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EMENDA N° - 00013
(2 MPV n2 281, de 2006)

De-se a0 inciso HI do § 1° do art. 1° da Medida Provisoria n°

281, de 2006, a seguinte redagiio:

III — nio se aplica a titulos adquiridoe com compromieso de
revenda assumido pelo comprador nem a operagdes com prazo inferior &
um ano, (NR)

JUSTIFICACAO

Com a edi¢do da Medida Provisoria n° 281, de 2006, providéncia
dc grandc importdncia para a melhor administragdo da divida péblica
brasileira, 0 govemno tem por objetivo estender o prazo médio e reduzir o
custo de carregamento dos titulos emitidos pelo Tesouro Nacional.

Conforme a prépria Exposicao de Motivos que acompanha a MP
n® 28}, “a maior participagio do investidor estrangeiro pode ajudar a
diminuir a percepgdo de risco associada a divida e, destarte, o prémio pago
pelo Tesouro Nacional na emissdo de seus titulos. De fato, ha importantes
segmentos de investidores estrangeiros que tém preferéncia por investimentos

. em titulos de longo prazo, principaimente prefixados ou indexados a indice

de pregos (...)".

Se sd0 esses o0s objetivos, é importante que nio se permita que
providéncia tio merit6ria triga efeitos ndo descjavcis, como a possibilidade
de se instaurar fluxos especulativos de curto prazo para a compra de titulos
publicos federais — ainda que de longo prazo — com a posterior retirada
abrupta desses mesmos recursos.

Se ocorrer tal. possibilidade, o efeito seria magnificar a ja

presente — ¢ alta — volatilidade da relag3o entre o real e o délar norte-
amcru:ano
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Nesse sentido, para aperfeigoar a proposta do Executivo, € que
proponho a presente emenda, que visa vedar a concessdao da isencao do
imposto de renda sobre os rendimentos dos tituios publicos aos investidores

estrangeiros que nao mantiverem seu investimento por prazo de pelo menos
um ano.

Sala das SessOes,

Senador V Uep

MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00014
dats — o proposic-lo" B
12/02/2006 ___ Medida Proviséria n° 281/2006
’ T Caater b ' do protudrio
Odair Cunha ] L
g Supressiva 2. substitutiva 3 modificativa -‘_x_- n_d?tiv; 5. C> Substitwtivo global ]
[ Pagina | | Atige | Paragrafo T Ingiso | alinea |

TEXTO / JUSTIFICACAD
Art. X°. O caput do art. 3° da Lei n.° 8.311, de 24 de outubro de 1996,
passa a vigorar acrescido do seguinte inciso:

VIl -sobre a primeira movimentagdo financeira, realizada pelas
empresas exportadoras, dos recursos oriundos das receitas decorrentes
de operagbes de exportacdo e de adiantamento sobre contratos de
cambio de exportacio, nos termos do inciso | do §2° do art. 149 da
Constituicio Federal, desde que os respectivos valores sejam
movimentados em contas correntes de depésito especialmente abertas e

exclusivamente utilizadas para o recebimento destas operagoes.”
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Justificacdo

A alteragdo no artigo 3° da Lei n® 9.311, de 24 de outubro de 1996, tem como
bjetivo instituir a nfio incidéncia da CPMF sobre a primeira movimenta¢io
inanceira, realizada pelas empresas exportadoras, dos recursos oriundos das
itas decorrentes de operagdes de exportagdo e de adiantamento de contrato de
&mbio, visando & adequagio desta Lei ao disposto na Constituigioe Federal, que,
mandamento expresso no artigo 149, §2° inciso I, determina que as

_ - MRV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS
00015
Data: Proposicio:
21/02/06 Medida Provisdria n® 281, de 15 de fevereiro de 2008
Autor: N®do Pront:irio
Deputado DELFIM NETTO
‘D Supressiva  [] Substiniva B} Modifcativa {3 Adtwa [] SubstitvivaGloba [} ]
‘ .o: l;a.:ag:lc;: he'i;o: Alinea; P ‘9‘ 1de3 1
EMENDA MODIFICATIVA

Acrescente-se no caput do art. 1° da MPV n® 281/06, a expressio “e privados®,
apds a expressao “produzido por titulos piiblicos federais™; substitus-se a expressiio
“noventa ¢ oito por cento” constante do inciso If do § 1° do art. 1° da Medida
Proviséria pela expressio “cinquenta ¢ nm por cento”; inclua-se a cxpreasdo “e
privados,” apos a expressao “titulos publicos federais™ constante do § 3° do art. 1° da
Medida Provisoria, inclua-se no inicio do § 4° do ari. 1° da Medida Proviséria a
expressao “nmo caso de titulos piblicos”, antes da expressdo “a base de célculo do
imposto de renda”™; e, acrescente-se nove § 5° ao art. 1° da Medida Provisoria, com a
seguinte redagdo: § 5° - No caso\de titulos e valores mobilidrios privades, a base de
cilculo do imposto de renda de que frata o § 3° serd apurada com base na
rentabilidade do ative”.
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Assim, o art. 1° e seus §§ ¢ incisos da MPV ficariam assim redigidos:

Art. 1 ° Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos, detinidos nos termos da alinea "a" do § 2° do art. 81 da Lei n® 8.981, de
20 de janeiro de 1995, produzidos por titulos publicos federais e privados, adquiridos
a partir da data de publicacio desta Medida Provisdria, quando pagos, creditados,
entregues ou remetidos a beneficidrio residente ou domiciliado no exterior, exceto cm

pais que ndo tribute a renda ou que a tribute 3 aliquota méxima inferior a vinte por
cento.

§ 1° O disposto neste artigo:

I aplica-s¢ exclusivamente as opera¢des realizadas de acordo com as normas e
condig¢Ges estabelceidas pelo Consclho Mopctario Nacional;

II aplica-se as cotas de fundog de ihvestimentos exclusivos para investidores
nAa-residentes, que possuam no mingiino noVenta e-oito cingiienta e um por cento de
titulos publicos federais;

[1I ndo se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda assumido
pelo comprador.

§ 2 ° Os rendimentos produzidos pelos titulos e valores mobiliarios, referidos

no caput e no § 1°, adquiridos anteriormente & data de publicagio desta Medida
Proviséria continuam tributados na forma da legislagdo vigente, facultada a opgao

pelo pagamento antecipado do imposto nos termos do § 3°.

§ 3 ¥ Ate 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos possuidos no
dia 1til anterior a data de publicagio desta Medida Provisora, fica facultado ao
investidor estrangeiro antecipar o0 pagamento do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos produzidos por titulos publicos federais e privados, que scria devido por
ocasidao do pagamento, crédito, entrega ou remessa a beneficidrio residente ou
domiciliado no exterior, ficando os rendimenios auferidos a partir da data do
pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota zero previsto neste artigo.

§ 4 ° No caso de titulos piiblicos, aA base de cilculo do imposto de renda de
quc trata o § 3° sera apurada com base em preco de mercado definido pela média
aritmética, dos dez dias uteis que antecedem o pagamento, das taxas indicativas para

cada titulo piblico divulgadas pela Associag3o Nacional das Instituigdes do Mercado
Financeiro — ANDIMA..

§ 5° - No casa de titulos e valores mobilidrios privados, a base de cilculo do

imposto de renda de que trata o § 3" sera apurada com base na rentabilidade do
ativo™,
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JUSTIFICACAO

O objetivo da emenda é estender aos rendimentos dos titulos e valores
mobilidrios privados de renda fixa a redugdo a zero da aliquota de imposto de renda
quando pagos, creditados, cntregues ou remetidos a beneficiario residente om
dothiciliado no exterior, exccto em p# qye na& tribute a renda ou que a tribute 4

aliquota inferior a vinte por cento.

Esta prerrogativa proporcionaria incentivo ao desenvolvimento da empresa
privada nacional na medida em que reduz os scus custos de captagio, pois aumenta &
hase de investidores ¢ as possibilidades de captagdo de longo prazo. Esta altcragiio
beneficia particularmente o mercado de debéntures — principal ativo emitido por estas
empresas. Adicionalmente, permitiria que parte das captagbes hoje realizadas no
mercado intemacional fosse redirecionada para ¢ mercado doméstico, estimulando a
geraglio de novas receitas. '

Com referéncia aos instrumentos de captacio emitidos por instituicSes
financeiras — particularmente celtificados de depdsito bancério — viabilizaria redugdo
das taxas neste segmento e consequentemente daquelas praticadas no mercado de
crédilo. A rendneia fiscal decorrente desta ida cuja base de calculo awalmente ¢f-
insignificante, seria compensada pela expanfsiq\do mercado de crédito, gerando outras
receitas iridiretas.

A\ 7

A ~—
Assinatura / M_A)_,\

l



43

MPV 281

00016

MEDIDA PROVISORIA N° 281, DE 15 DF. FEVEREIRO DE 2006,

Reduz a zero as aliguotas de
imposto de rendas e da
Contribuicdo Provisoria sobre
Movimenragdo ou Transmissdo
de Valores e de Créditos e
Direitos de Natureza
Financeira (CPMF) nos casos
que especifica, e dd outras
providéncias,

EMENDA ADITIVA N*

Acrescente-se ao art, 1° da Medida Proviséria 281/2006 os seguintes paragrafos.

§ 5° A isengio de que trata o caput desse artigo somente s¢ aplica ao capital que
permanecer no pais por, no minimo, 60 (sessenta) meses.

§ 6° O rendimento que advier da aplicagdo prevista no caput desse artigo deverd ser
aplicada no mercado de titulos nacionais pelo mesmo periodo.”

JUSTIFICAGAO

As iniciativas de controle ou tributagdo de capitais externos sio um dever do Estado.

A nossa posigio € contrdria & MP 281 que isenta de imposto de renda ¢ de CPMF o
capital estrangeiro incidente sobre os rendimentos de investimento em titulos da divida pablica.

Portanto, vamos votar contra essa Medida Proviséria pois esta MP é um incentivo aos
especuladores e em prejuizo aos trabalhadores, que pagam o IRF sob os seus trabalthos.

Se aprovada, no entanto, ha que se estabcleccr um prazo de permanéncia desses
investimentos no Brasil para incentivar o desenvolvimento econdmico e sociat do pais.

Diante do exposto € que esperamos 0 dos nobres pares para a aprovagio da
presente emenda.

Sala das Sessdes, de
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MPV 281

00017
CONGRESSO NACIONAL

MEDIDA PROVISORIA N.° 281, DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006.

EMENDA ADITIVA

Adite-se um art, 3° &4 MP- 281, de 15 de fevereiro de 2006, com a redag#o abaixo,
renumerando-se os artigos suhseqtientes:

Art. 3° - Fica reduzida a zero a aliquota de imposto de renda incidente sobre 08

rendimentos auferidos nas aplicagdes em fundos de investimento em
participagbes com as seguintes caracteristicas:

| - constituidos de acordo com a Instrugio CVM N.° 391, de 16 de julho de 2003;

I - voltados exclusivamente a aquisico de agdes, de debéntures, de bdnus de
subscricdo ou de outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou néo emitides

por sociedades de propdsito especifico, de capital aberto, cujo objeto social seja:

a)

b)

c)

o controle direto de saciedade de propésito especifico constiluida para a
prestacdo de servigos publicos, mediante autorizagdo ou concessdo,
inclusive patrocinada e administrativa, precedida de obras ou de
investimentos em infra-estrutura ou logistica nas areas de transporte,
energia, saneamento basico ou telecomunicagdes;

a prestagdo de servigos pablicos, mediante autorizagao ou concessdo,
inclusive patrocinada e administrativa, precedida de obras ou de
investimentos em infta-estrutura ou logistica nas areas de transports,
energia, saneamento basico ou telecomunicagdes; ou

a exploragio de obfas ou de investimenios em infra-estrutura ou
logistica nas areas de transporle, energia, saneamento bésico ou

telecomunicagdes.

I - sem prejuizo da regulamentacdo estabelecida pela Comisséo de Valores
Mobilidrios, os respectivos estatutos limitem a vinte por cento do total de quotas o
percentual maximo que possa ser detido por qualquer quotista; e
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IV - prazo minimo de resgate das quotas de cinco anos.

§1° — A redugéo de aliquota que trata o caput deste artigo fica limitada as quotas
de fundos de investimento em participa¢do integralizadas durante o periodo
decorrente entre a data de publicagdo desta lei e o ultimo dia util do exercicio

fiscal do ano de 2011, permanecendo a redugdo até o integral resgate destas
quotas.

§2° - Os fundos de investimento em participagao constituidos na forma deste
artigo poderdo manter como reserva de liquidez em sua carteira um valor ndo

superior a quinze por cento de suas aplicagdes em titulos publicos de emisséo do
Tesouro Nacional.

JUSTIFICATIVA

A Lei das PPPs foi sancionada ha mais de um ano € ja estao em vigor ha anos
leis de concessdes que tiveram como propdsito dotar o pais de uma infra-estrutura
eficiente que proporcionasse condigdes para o desenvolvimento sustentado.
Sabe-se, entretanto, que o Brasil tem uma baixa poupanga interna e juros basicos
e spreads bastante elevados, o que dificulta a implementagdo dos programas de
logistica e infra-estrutura mesmo quando ha um equacionamento institucional.
Esta emenda visa facilitar a obtengao de recursos para o desenvolvimento de
programas de concessdo e PPP na area de infra-estrutura. A proposi¢ao surge no
momento que o Governo tenta viabilizar sete concessdes rodoviarias e diversos

leilges de energia. Esta emenda, se aprovada, podera fazer a diferenga para o
sucesso do esforgo governamental na arca de infra-estrutura.

Salydas Sercdas,,21 do fovereiro de 2006.
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MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00018

2202/2006 Medida Provisoria n° 281/2006

antores n* do proatuirls
Dep. Vanessa Grazziotin — PcdoB/AM '

[T Sepreaciva 2 [0 sudgtimtiva 3. Emodificativa 4. X sditiva 5 Selatitutivegiebdt |

MEDIDA PROVISORIA N” 281, DE 2006

Reduz a zero as aliquotas de imposio de rends ¢ da
Comtribuicio  Provisoria sobre  Movimentagio  ou
Transmissdo de Valores ¢ de Créditos ¢ Dircilos de
Natureza Financeira (CPMF) nos casos que especifica, ¢ d4
outras providéncias,

EMENDA ADITIVA

Dé-se a0 artigo 4° mvarcdaq;io, incluindo uma nova redaco ao § 1° do art. §° da Lei n°
9.311, de 24 de outubro de 1996:

Art. 4° 0 an. 8° da Lei o° 9311, de 24 de outubro de 1996, passa a vigorar com as seguinies
altcraghes:

“An. 8 .

“X - nos langamentos a débito em conta corrente de depésito, de titulandade de residente ou
domiciliado no Bracil ou no exterior, para liquidacio de operacdes dr aquicicin de agfiec em ofenta piiblica,
_ registrada na Comissio de Valores Mobilidrios, realizada fora dos recinios ou sistemas de negociac3o de bolsa

de valores, desde que a companhia emissora tenha segistro para negociagio das agdes em bolsas de valores.”
(NR)
' “§ 1° O Banco Central do Brasil, no cxercicio de sua competéncia, expedird normas para

 assegurar o cumprimento do disposto nos incisos 1, 11, V1, VII ¢ X do caput deste artigo, objetivando, inclusive
por meio de docamentagdo cspecifica, a ident ﬁcat;auduslancamcmuspwvmosnosmﬁ:ﬁdos incisos.” (NR)

Justificagio

Ao introduzir o inciso X no caput do art. 8 a Medida Provisbria criou uma nova siluagio de

isencdo de CPMF para movimentagio financeira. No entanto, ndo incluiu a nova isenglio no Ambito da
normatizagho do Banco Central do Brasii, previsio no § 1° do mesmo anigo. Assim Cow ucumece nis iscogdes

- previstas nos demais incisos [, H, V1 ¢ VII a isengdo decorvente da liquidagio de operages de aquisiclo de
aghes efh ofena piblica também necessita da normatizacio do Banco Central do Brasil. Esse é o objetivo de

n0ssa cmenda. ;
Deputada Vnc,ts‘a’ern:?ﬁ}PCdomAM
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00019

MPV n° 281, de 2006

USO EXCLUSIVO DA COMISSAQ

Nome do Parlamentar: ANDRE FIGUEIREDO
UF: CE Partido: PDT

Altera a redagdo do Art. 49, adotando-se o seguinte:

"0 caput do art 8° da Lei n® 9.311, de 24 de outubro de 1996, passa a
vigorar acrescido do seguintes incisos:

'X - nos langamentos a débito em conta corrente de
depdsito, de titularidade de residente ou domiciliado no
Brasil ou no exterior, para liquidacdc de operagdes de
aquisicdo de acbes em oferta publica, registrada na
Comissdo de Valores Mobiliarios, realizada fora dos recintos
ou sistemas de negociagdo de bolsa de valores, desde que a

companhia emissora tenha registro para negociacdo das
acles em boisas de valores.’ (NR)

‘XI - nos langamentos a crédito em contas bancadrias de
depdsito de vencimentos dos ocupantes de cargos publicos
nas esferas estadual e municipal, incluindo-se o0s
aposentados e pensionistas, utilizadas unicamente para
efetivacdo do crédito do provento ou beneficio, constante da

folha de pagamento do 6rgdo, autarquia e fundacdo publica
presente no municipio.”

JUSTIFICACAO

A Inclusdo do inciso XI no artigo 8° da Lei n.0 9.311, de 24 de outubro &
1006, vica auferir retiddo e corrigir uma distorg3o contributiva

recothimento da CPMF nas contas bancarias dos trabalhadores %
funcionarios publicos, assim como 0s aposentados e pensionistas, estadugs

e municipais, cuja utilizagdo se da unicamente como forma de receber se@E
devidos proventos e beneficios.
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Essas contas sdo de abertura impositiva pelo 6rgdo publico contratante, -
uma vez que os pagamentos s3o feitos por transferéncias diretas é -
mesmas, ficando o trabalhador ou aposentado, obrigado a contribuir para a
CPMF numa acao que ele ndo dispde de outra opcao.

Ndo constata-se “movimentagdo financeira”, e sim, aclo obrigatoria para
que possa sacar dessas contas o seu saldrio ou beneficio.

Tal tributacdo é cruel e ardil, uma vez que o Governo reduz a zero a

aliquota para que se adquira titulos no exterior, e cobra daqueles
- trabalhadores que, na sua grande maioria, recebem saldrio-minimo, sendo

obrigados a contribuir a0 més, com pelo menos R$ 1,14 (hum real e

quatorze centavos), ou equivalente ao percentual de 0.38% da CPMF, No
* periodo de 01 ano, é passado de R$ 15,00 o valor contribuide, significando
. para quem sobrevive com R$ 300,00 ao més, uma quantia considerdvel.

Sala da Corhissdo, de fevereiro de 2006.

/
Dep-ANDRE FIGUEIREDO
PDT/CE
MPV 281
EMENDA N°

{2 MPV n° 281, dc 2006) 00020

Acrescentem-se 3 MPV n° 281, de 2006, os arts. 5° e 7°, bem
COmO renumerc-sc para 6° o atual arl. 5°, dando-lhe a seguinte redagio:

Art. 8° O inciso X1V do art. 6°da Lei n° 7.713, de 22 de dezembro de
1988, passa a vigorar com & seguinte redagio:

-----------------------------------------------

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

X1V - mmmmummmmmmmwuﬁmem
mqoenspmotfndospdmpmudmudemlﬁmpmﬁsmml mbucuhum
alienagio mental, esclerose miltipla, neoplasia maligna, cegueira, hanseniase,
peralisia irreversivel ¢ incapacitynte, cardiopatia grave, doenin d& Parldnson,
espondiloartrose Wmc. pefropatis grave, hepatopatia grave, estados
avancados da de Paget (osteite deformante), contaminacio por radiagio,
sindrome da ficidocia adquirida, fibrose cistica (mucoviscidoe),
mmolcpsu,com]meemoonclusiodamedxmupocuhnda.mmoqul
doenga tenha sido ¢ontraida depois da aposentadoria ou reforma; (NR)”
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Art. 6° Esta Medida provisdria entra em vigor na data de sua

publicagio, produzindo efeitos a partir de 1° de janeiro de 2007, em relagdo
ao disposto no art. 5°.

Art. 7° Revogam-se o art. 1° da Lei n® 11.052, de 29 de dezembro de
2004, e 0 § 2° do art. 30 da Lei n° 9.250, de 26 de dezembro de 1995.

JUSTIFICAGCAO

A narcolcpsia, identificada no cddigo internacional de doengas
como CID n°® 347.9/7, é uma doenga crénica, incapacitante, irreversivel,
relativamente pouco conhecida e diagnosticada no Rrasil. A Saociedade
Brasileira dos Portadores de Narcolepsia estima em quatrocentos o nimero de
pessoas diagnosticadas ou em tratamento, no Pais.

Essa doenga incurdvel provoca distirbios de sonoléncia
excessiva diumna, cataplexia, alucina¢des hipnagogicas e paralisia do sono;
incapacita seus portadores nio so para o trabatho como para as atividades
sociais. O portador de narcolepsia vive em vigilancia constante por estar.

vulneravel a risco iminente de morte em razio do conjunto clinico da doenga
retrorreferido.

A moléstia tem nos principais medicamentos, Alertec e Provigil,
derivados do modafinil e somente comercializados na Europa e Estados
Unidos da América, um grande empecilho para o tratamento. O custo desses
medicamentos importados uitrapassa R$ 1.000,00 mensais e, nem esses nem
outros medicamentos sio fornecidos pelo Sistema Unico de Satide (SUS).

Rotineiramente os narcolépticos freqiientam clinicas médicas e
fisioterapicas. O tratamento medicamentoso € complementado com
freqiientes consultas a diversos especialistas médicos: neurologista,
neurofisiologista,  psicélogo, psiquiatra, gastrocntcrologista e
fisioterapeuta, para corrigir os efeitos da cataplexia, da depressdo e das dores
insuportdveis causadas pelo sono noturno n3o reparador. Os dois Unicos
centros de tratamento no Brasil se localizam em Sdo Paulo: Hospital das
Clinicas da Faculdade dc Mcdicina da Universidade de Séo Paulo
(HCFMUSP) ¢ Instituto do Sono da Universidade Federal de Sdo Paulo
(UNIFESP).
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Com vistas a minorar esse quadro de dificuldades, proponho a
inclus3o da NARCOLEPSIA no rol de doencas cronicas elencadas no inciso
XIV do art. 6° da Lei n° 7.713, de 22 de dezembro de 1988, e aditadas pelas
Leis n° 8.541, de 23 de dezembro de 1992, 9.250, de 26 de dezembro de
1995, e 11.052, de 29 de dezembro de 2004. As dezessete enfermidades de
que se trata levaram o legislador a isentar do Imposto de Renda (IR)
provenios de aposentadoria ou reforma percebidos pelos respectivos

- portadores.

O principio da igualdade insculpido na Carta Magna, cuja

‘ aplicagdo no mbito tributario esta consagrada no inciso Il do art. 150: [(..) é

vedado & Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios: (...) H -
instituir tratamento desigual entre contribuintes que se encontrem em .
situacao equivalente (...)] impde o aperfeicoamento da legislagdo do IR ora
proposto.

Sala da Conﬁssﬁo,

/
Senador EDU
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APRESENTACAO DE EMENDAS

data Propesicie O 0 0 2 1
MP 281/2006

Autor n* do prontuirio
Dep. Fernando Coruja '

I Supressiva 2. X substitativa 3. modificativa 4. aditiva 5. Substitutivo global

TEXTG/ JUSTIFICACAO

Acrescentem-se os seguintes artigos a MP 281/2003:

“Art. O inciso XIV do art. 6° da Lei n.° 7.713, de 1988, altcrada pelas Leis n.°
8.541, de 1992, n.° 9.250, de 1995, com a redagdo dada pela Lei n.° 11.052,de 2004,

passa a vigorar com a seguinte redagio:

------------------------------------------------------------------------------------------------------

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

X1V - os proventos de aposentadoria ou reforma desde que motivadas
por acidente em scrvigo, assim como a remuneragdo da atividade ¢ os
proventos percebidos pelos portadores de moléstia profissional
incapacitante, tuberculose em fase ativa, alienagdo mental grave,
esclerose multipla grave, neoplasia maligna grave e sem resposta aos
tratamentos habituais, cegueira, hanscniase, paralisia imeversivel ¢
incapacitante, cardiopatia grave, doenca de Parkinson incapacitante,
espondiloartrose anquilosanie, nefropatia grave, hepatopatia grave,
estados avancados da doenga de Paget (osteite dcformante),
contaminagio por radiagdo, sindrome da imunodcficiéncia adquirida,
sindrome da trombofilia, sindrome de Charcot-Maric_ Tooth,
narcolepsia, hipertensdo arterial grave, doenga de Huntington, mal de
Alzheimer, esclerose lateral amiotréfica, linfangiolciomiomatose
pulmonar, esclerodcrmia, fibrosc cistica (mucoviscidose), diabetes
com complicagdcs crdnicas, com basc cm conclusio da medicina
especializada, mesmo que a doenga tenha sido contraida depois da
aposentadoria ou reforma."(NR)

Art. O art. 30 e paragrafos da lei n® 8250, de 1995, passam a vigorar com 2
seguinte redagio:
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"Art. 30. Para efcito do reconhecimento de novas isengdes de que
tratam os incisos X1V e XXI do art. 6° da lei n.o 7.713, de 1988, com
a redagdio dada pelo art. 47 da lei n.o 8.541, de 1992, ¢ alteracae

posteriores, 2 moléstia devera ser comprovada mediante laundo pericial
emitido por servigo médico oficial, da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios.

Paragrafo unico: O servico médico oficial fixara o prazo de validade
do laudo pericial, no caso de moléstias passiveis de controle."(NR)

JUSTIFICATIVA

A Medida Proviséria n.® 281 prevé alteragoes na legislagio tributéria,
beneficiando investimentos de estrangeiros no Pais. Entretanto, mais importante
que o investimentos estrangeiro s3o os brasileiros acometidos de enfermidades
que, além de terem de conviver com a sua doenga, sdo obrigados a desembolsar
muito dinheiro com medicamentos e tratamento de sua moléstia.

Assim, a presente emenda é no sentido de permitir que a remuneragio da
atividade e os proventos percebidos pelos portadores das enfermidades citadas

sejam isentos do Imposto de Renda.

PARLAMENTAR
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MPV 281

EMENDA N° 00022

(a MPV n° 281, de 2006)

Acrescente-se 4 MPV n° 281, de 2006, o art. 5°, renumerando-se
para art. 6° o atual art. 5%

Art. 5° O inciso IV e 0 § 6° do art. 1° da Lei n® 9.889, de 24 de
fevereiro de 1995, passam a vigorar com a seguinte redaggo:

[V - pessoas portadoras de deficiéncia fisica, visual, mental severa ou
profunda, de narcolepsia, ou autistas, diretamente ou por intermédio de seu
representante legal.

§ 6° A exigéncia para aquisi¢io de automéveis equipados com motor de
cilindrada ndo superior a dois mil centimetros ciibicos, de no minimo quatro portas,
inclusive a de acesso ao bagageiro, movidos a combustiveis de origem renovével ou

sistema reversivel de combustio nio s¢ aplica aos portadores de deficiéncia ¢ de
narcolepsia de que trata o inciso IV do caput deste artigo. (NR)”

JUSTIFICACAO

A narcolepsia, identificada no codigo internacional de doengas
como CID n°® 347.9/7, é uma doenga cronica, incapacitante, irreversivel,
relativamente pouco conhecida ¢ diagnosticada no Drasil. A Socicdade

Brasileira dos Portadores de Narcolepsia estima em guatrocentos o nimero de
pessoas diagnosticadas ou em tratamento, no Pais.

Essa doenca incuravel provoca distirbios de sonoléncia
excessiva diurna, cataplexia, alucinag3es hipnagdgicas e paralisia do sono;
incapacita seus portadores ndo s6 para o trabalho como para as atividades
sociais. O portador de narcolepsia vive em vigilancia constante por estar

vulneravel a risco iminente de morte em razdo do conjunto clinico da doenca
retrorretendo.
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Rotineiramente os narcolépticos freqiientam clinicas médicas ¢
fisioterdpicas. O tratamento medicamentoso é complementado com
freqilentes consultas a diversos especialistas médicos; neurologists,
meurdfisiologista,  psicologo, psiquiatra, gastroenterologista e
fisloterapeuta, para corrigir os efeitos da cataplexia, da depressdo e das dores
insuportaveis causadas pelo sono noturno nao reparador.

O transporte piiblico inadequado é outro enorme empecilbo
para os doentes ¢ familiares. Comumente, o narcoléptico dorme no 8nibus ou
no metid ¢, a0 acordar, se encontra muito distante do local em que deveria ter
descido. O uso do tixi toma elevado o custo de transporte para locais de
tratamento, mas o taxista torna-se o guardidio do doente por garantir seguranca
de ida e volta e diminuir a chance de 0 “sonolento” ser assaltado.

Na secio consagrada 3s limitacées do poder de tributar, o
constituinte deu concretude, no campo tributdrio, a0 superprincipio da
igialdade, dispondo:

Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias asseguradas a0
contribuinte, ¢ vedado 3 Unifio, aos Estados, ao Distrito Federal ¢ a0s
Municipios: '
em situagio equivalente [...]J;

Ora, por forga dé sucessivas leis, o legislador estendeu a isenclo

do Imposto sobre Produtos lleustﬁalizados (IP) incidente sobre automéveis
de fabricag#io nacional, que originalmente contemplava as pessoas portadoras
de deficidncia fisica, aos portadores de deficiéncia visual, mental severa ou
profunda e aos autistas. Os narcolépticos por enfrentarem dificuldades iguais
ou maiores, devem usufruir do mesmo beneficio. '

Sala da Comissio,

Senador EDUARD EREDO



55

MPV 281
APRESENTACAQ DE EMENDAS
00023
2 DATA 3 PROPOSICAQ
22/02/2006 Medida Provisoria n® 281, dc 2006
4 AUTOR i 5 N PRONTUARSO
Senador ROMERO JUICA
[
EMENDA ADITIVA
1 PAGTNA 3 ARTIGO FARAGRAKO INCISO ALINEA

Novo Artigo

Inclua-se, onde couber, novo artigo, com a seguinte redagio:

Art. ___ Fica reduzida para zero a aplica¢io da aliquota do imposto de renda
na fonte de que trata o art. 1° da Lei n® 9.959, de 27 de janeiro de 2000, incidente nas
operagdes de que trata o inciso V do art. 1° da Lei n® 9.481, de 13 de agosto de 1997, na
hipotese de pagamento de contraprestagdo de arrendamento mercantil de aeronaves, suas

partes, pecas, componentes e motores, arrendados por empresas de transporte aéreo publico
regular de passageiros ou de cargas.

JUSTIFICATIVA

O art. 1° da Lei n° 9.481, de 19 de agosto de 1997, na redagio dada pelo art. 20
da Lei n® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, reduziu para zero a aliquota do imposto de
renda na fonte incidente sobre os rendimentos auferidos no Pais, por residentes ou
domiciliados no exterior, nas hipdteses de pagamentos de contra-prestagdes de

arendamento mercantil de bens de capital, celebrados com entidades domiciliadas no
exterior (ver Lei citada, art. 1°, inciso V).

Tal redugio de aliquota, portanto, passou a beneficiar os arrendamentos

mercantis de bens de capital celebrados por empresas brasileiras no exterior, inclusive de
aeronaves, suas partes, companenies e motores.
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Em esforgo histérico para entender o instituto do arrendamento mercantil é
necessario ter presente que tanto a Revolugdo Industrial quanto a Revolugdo Tecnoléglm
que se lhe seguiu implicaram na acelerag@io do processo de obsolecéncia dos bens de}.
produgiio. Essa defasagem precoce dos bens de produgio deveu-se 2 uma crescente|.
especializagio do mercado consumidor, a exigir uma m e rapida evolucio |-

tecnolégica. Se por um lado 0 aumento da demanda por novos ¢ majslbofisticados bens de -
capital acarrctou o aquecimento do mercado, criando novos cmpregos ¢ ing

modemizagdo dos parques industriais, por outro lado obrigou as empresas
recursos financeiros cada vez maiores nas aquisigSes de tais, com comprometimento do :

capital de giro ¢ endividamento resultante de investimentos na compra de . novoa
equlpamentos € N0 acesso a novas tecnologlas

| Verificou-se, entio, que a renovagio de equipamentos dos bens de produgiio a }
{ curto prazo com base nos moldes tradicionais de transferéncia de posse ou de dominio |
(compra ¢ venda e locagdo) eram invidveis dentro do novo contexto, em razdo dos
encasgos dai decorrentes, de ordem econdmico-financeira, sobretudo no que se refere & §
redugio da liquidez das empresas, do comprometimento crescente do capital de giro e dos |
inconvenientes da gradual absolescéncia dos equipamentos. |

Na locagdo, 0 empresario ndo se onera sensivelmente, mas, em contra-partida, {
ndo adquire o bem, pagando pelo que nunca sera seu, além de arcar com despesas de |
conservagio. De outra parte, se recorre a empresnmos para adquirir o bem, ver-se-i Ba |
situagdo de pagar juros elevados, pondo em risco o negécio. '

Essa conjuntura adversa e nova ensejou o aparecimento de leasmg

(arrendamento mercantil) como férmula satisfatdria para uma delicada situagdo que tem d&#
um lado a necessidade constante de investimentos nos meios de producéio € no outre &
protecio do capital de giro, preservando-se um custo final do produto de modo que suas }
atividades se mantenham competltlvas no mercado. o f

Todavia, ainda que antendldo os fundamentos historicos do instituto do :
leasing e sufragado o entendimento de que as operagdes dele decorrentes ndo devem se
sujeitar  tributagdio pelo imposto de renda, nos termos da Lei n° 9.532/97, a crise fiscai de-
1999 levou o Governo a editar Medida Proviséria (n° 2.013), revogando a aliquota zero 0‘1.-_
passando a tributar referidas operagdes com a aliquota do 15% (MP 2013/99, convertidand
Lein®9.959, de 27 de janeiro de 2000).
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O impacto de tal medida sobre as empresas concessionarias de servigos de
transporte aéreo pliblico regular foi brutal, levando ao estado falimentar quatro das maiores
empresas brasileiras de transporte aéreo (VARIG, VASP, RioSul e Nordeste), uma vez que
a quase totalidade de suas frotas era composta por aetonaves estrangeiros, contratadas sob
o regime de leasing financeiro.

Verificando os impactos negativos gerados sobre as empresas aéreas, O
Presidente da Republica adotou a Medida Provisoria n® 67, de 2002 (posteriormente
convertida na Lei n°® 10.560, de 13 de novembro de 2002), quc suspendeu, em relagio aos
fatos geradores ocorridos até 31 de dezembro de 2003, a aplicagdo da ajiquota do imposto
de renda na fonte nas operagdes de arrendamento mercantil 4¢ bgns dq kapital arrendados
por empresas de transporte aéreo de cargas e passageiros.

No entanto, a partir daquela data (31 de dezembro de 2003), \ﬁhqgotﬁ’do
imposto voltou a ser revigorada, reproduzindo-se, dessa forma, os efeitos negatwos
anteriormente observados, resultando dai que as empresas aéreas foram compelidas a
adotar a forma de locacdo pura e simples de aeronaves estrangeiras para manter € renovar
suas frotas, abrindo mio da possibilidade de que tais bens viessem a ser incorporados aos

seus ativos, como facultado nas operagdes de leasing, cujas caracteristicas bésicas sdo as
seguintes:

1 — libera recursos para a formagdo de capital de giro das empresas,

2 - proporciona financiamento integral, inclusive por entidades financeiras
internacionais, cuin laxas de juros modicas, sustentadas por politicas de cxportagdo dos
paises produtores;

3 — ¢vita os riscos da absolecéncia;

4 - permite maior flexibilidade financeira da operagio,

5 — permite maior rapidez na obtencin do equipamento.

Do ponto de vista exclusivamente fiscal é importante consignar que diante da
aliquota zero a Fazenda Publica sofre uma perda de receita a curto prazo. Mas, no final,

ocorrera uma compensagdo pela entrada, nos cofres publicos, do imposto sobre o lucro do
arrendatario.

Outra questdo relevante em abono da aprovagio desta emenda diz respeito 3
perda de competitividade das empresas brasileiras concessionarias de servigos publicos de
transporte aéreo perante suas congéneres estrangeiras, ndo sujeitas ao denominado custo
Brasil. Esta perda é evidente no mercado internacional: as cmpresas brasileiras perderam
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| capacidade de competir eficientemente com suas congéneres estrangeiras nos trifegos |
 bilaterais, com perdas de substanciais divisas para o Pais, ou seja, a tributagio sem causa |
vem acarretando fortes impactos estruturais negativos no setor, em prejuizo n3o 56 das

: empresas mas sobretudo do Pais.

Nessa conformidade a emenda, com a finalidade de que seja retomada’ a

.....

¥ dBSBﬂVOlVl!‘ﬂﬁl‘l[O € a seguranca nacmnals

E

polluca anterior, propdc a rcdugdo. para zcro da aliquota do imposto de renda na fonte 4
incidente sobie as operagdes de leasing contratadas no exterior, restringindo-se, todavia, tal |

béﬁeﬁcw fiscal, as empresas brasileiras prestadoras de servu;os pubhcos de transpoﬂei

Senado Federal, 22 de fcvcrcVZ/] ﬂ

d
}Qf\/\/
RA

'.-,
Senador Romero Juca /

/
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) MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS

00024

2 DATA ‘ 3 PROPOSIGAC

22{02/2006 Medida Proviséria n.? 281, de 15 de fevereiro de 2006

4 AUTOR 5 N PRONTUARIO)

Dep. Luiz Carlos Hauly - PSDB/PR 454

1- SUPRESIVA 2- SUBSTITUTIVA ¥ MODIFICATIVA 4 X ADITIVA 9 SUBRSTITUTIVO
:) ] ) ‘ GLOBAL

TEXTO

EMENDA ADITIVA

Inclua-se o0 seguinte artigo no Capituto X, Das Disposigdes Gerais, da Medida
Proviséria n° 252, de 15 de junho de 2005:

Art. A alinea *j’ do inciso |l do art. 2° da Lei n° 8.032, de 1990, passa a vigorar
com a seguinte redagao:
"Art. 2°

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

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

i) partes, pecas e componentes, destinados ao reparo, revisdo, manutengio e
montagem de aeronaves e embarcagoes;” (NR)

JUSTIFICATIVA

Considerando-se que & de interesse nacional, incrementar a competitividade
internacional de produtos brasileiros e o adensamento da cadeia de formecedores
nacionais para esses importantes setores da economia, a presente sugestdo visa
promover reducio na diferenca de tratamento tributario dada ao produto nacional em
relagéo & oferta de similares importados, 08 quais atuaimente gozam de situag@o mais
competitiva no mercado brasileiro.
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Entende-se, que dentre os principios de politica de comércio exterior esta o de dar ,
condi¢cdes competitivas a produtos nacionais frante a similares importados. -

Muito embora produtos nacionais do setor aeronautico gozem de uma _.
|altamente compstitiva internacionalimente frente a seus concomentes, no caso 1,}_
vendas domésticas passam a ter posigao desfavoravel, dentre outros fatores, devido &}
|tributag@o de insumos necessarios a sua produgio, insumos estes que ja gozam def’
| beneficio quando destinados a atividades de reparo, revisdo ¢ manutencfo, incusive de|’

|produtos importados similares aos de fabricagBo nacional adquindos por empresas
brasileiras.

Isto tem, historicamente, for¢ado interessados no produto de fabricagio nacional a

lutilizarem artificios como operagdes de exportagio e importagso utilizando empresas de|
: proposito especifico {EPC).

_: Esta 6 portanto uma medida sem implicagdo alguma em redugiio de receita, '-
' lefetuando uma correcdo na legislagdo vigente face a atual posicdo aicangada pelfa
- |industria nacional.

A proposta mostra-se como fundamental e necessaria na afirmagio dos esforgos)
feitos a fim de atrair empresas internacionais dos ditos setores para investirem no Brasil. |
O intuito é reverter as atuais condigbes tributarias impostas que desestimulam tais
- linvestimentos por tornar economicamente mais atrativo permanecer como formecedor

estrangeiro.

O empenha em trazer para o Brasil volumes maiores de atividades realizadas por|
parceiros e fomecedores, bem como sub-contratagdo, no pais de servicos até ento}
realizados no exterior, tem como objetivo o crescimento consistente do conteudo}
nacional nos Nossos produtos, resuftando também na geragdo de novos postos de
trabalho no pais.

ASSINA

J%
Dgg’! CARLOS HAULY ~ PSDB/PR
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MPV 281
EMENDA N° 00025
MP 284/2006
Ementa:

Reduz a zero as aliquotas de imposto
de renda e da Contribuicdo Proviséria
sohre Movimentacda ou Transmissao
de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira (CPMF) nos
casos que especifica, e da outras
providéncias.,

inclui 0 artigo 3A & Medida Proviséna 281/2006:

Arnt. 3A. Fica reduzida a zero a aliquota de imposto de renda incidente sobre os

investimentos realizados por fundo de pensao em reflorestamento na regido
amazdnica.

JUSTIFICAGAO

Um dos principais fatores de susientabilidade do crescimento de
uma economia é a geragao de volume minimo de poupanca intema de forma
continuada. Esta poupanga viabiliza os investimentos que séo canalizados ao
setor produtivo por meio do sistema financeiro, seja dos intermediarios — bancos
em geral, sociedades de credito imobilidrio, associagdes de poupanga e
empréstimo, etc.—, seja das chamadas Insutuicoes auxtiares — bolsas de
valores, sociedades corretoras e distribuidoras, etc. Nesse campo, destacam-se
investidores institucionais, agnipados em fundos mituos de investimento,
seguradoras e entidades fechadas de previdéncia privada (EFPP), conhecidas
como fundos de pensao, que sao instituicdes mantidas pela contribuicdo periddica
dos seus assoCiados e patrocinadores que, com © objetivo de valorizar scus
patimdnios, aplicam suas reservas em varios ativos, .espeitados também os
limites legais estabelecidos pelo BC{cf. Resolugao n.2 324/96).
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Na regido da floresta amazbnica a economia é tipicamente
pecudria @ agricultura, e a (mica forma de revitalizar essa floresta é incentivando &
gplicacio do fundo de pensdo, que tem seu retomo a médio e longo prazo

confribuico peribdica dos seus associados e patrocinadores que, com o objetivo
de valrizar seus patrimonios, aplicam suas reservas em varios ativos, respeitados
também os kmites legais estabelecidos pelo BC (cf. Resolugao n.2 324/96).

_ Na regido da floresta amazOnica & economia 4
tipicamente pecudria e agricultura, e a (nica forma de revitalizar essa floresta é
incentivando a aplicagdo do fundo de pensdo, que tem seu retomo a médio e
longo prazo conciliando-se, assim, com o reflorestamento que também tem seu

reflexo a longo prazo.

Sala de Sessdes, 22 de fevereiro de 2006.

Eduardo Vatverde
Deéputado Federal PT/RO
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) MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00026
Data Proposigio
Medida Provisdria n® 281/2006.
Autor n® do prontuario
Dep. Zonta
1 a2 "3, 4. aditiva 5. " Substitutivo giobal
Supressiva substitutiva modificativa
{ P&gina | [Artigo [ Paragrafo [Incisa latinea |
TEXTQ / JUSTIFICACAOD

Acrescente-se nas Disposigoes Gerais da Medida Proviséria n® 281/2006:

*Art. ... O art. 52 § 10 da Lei n%. 10.637, 30 de dezembro de 2002, e o art. 6° § 1° da Lei nO,
10.833, de 29 de dezembro 2003, passam a vigorar com a seguinte redagio:

“ARESC.

§ 10 Na hipdtese deste artigo, a pessoa juridica vendedora podera utilizar o crédito apurado
na forma dos arts. 30 e 11 da lei n°® 10.637 e dos arts. 89 e 15 da Lei n® 10.925, 23 de julho

de 2004, com as alteragoes promovidas pelo art. 29 da Lel n° 11.051, de 29 de dezembro de
2004, para fins de:”

“Art, 6°
rt. lllllllllllllllllllllllllllllll AL R LR E LR N Y N N R AR LR RN R NN E

§ 1o Na hipétese deste artigo, a pessoa juridica vendedora poderd utilizar o crédito apuradoe
na forma dos arts. 3.9 e 12 da Lei n.° 10.833 e dos arts. 8.9 ¢ 15 da Lei n.2 1(0.925, 23 de

julho de 2004, com as alteragdes promovidas pelo art. 29 da Lei n,0 11.051, de 29 de
dezembro de 2004, para fins de:”

------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Paragrafo Gnico. Os efeitos produzidos por essas modificagoes aplicam-se a fato gerador
ocorrido 3 partir de 1.9 de agosto de 2004.”

JUSTIFICATIVA

A restrigdo a0 aproveitamento do crédito presumido criado pelas Leis n%s, 10.637, de 2002, art.
11, 10.833, de 2003, art. 12 e 10.925, de 2004, art. 8° com as alteragdes promovidas peio art.
29 da Lei n%, 11.051, de 2004, para as Agroindustrias que realizam opera¢des de exportagdo e
venda no mercado interno desse produto, além de ser prejudicial a politica econdmica brasileira,
contraria o disposto na Emenda Constitucional n®. 33, de 11 de dezembro de 258 =ag alterou |




64

entre outros, 0 art. 149 da Constituic3o Federal. Assim dispSe 0 preceito constitulreriét; in|
verbis ;

*Art.149. Compete exclusivamente 3 Unido instituir contribuicles socials, de lntervemlo m _
dominio econdmico e de interesse das categorias profissionais ou econdmicas, tomay
instrumento de sua atuagdio nas respectivas dreas, observado ¢ disposto nos arts. 146, 1l1, ¢

150, I e 111, e sem prejuizo do previsto no art. 195, § 69, relativamente &s contribuigBes a m 1
alude o dispaositivo. :

] . .
§2° As contribuicbes sociais e de intervencdo no dominio econfmico de que trata o caput deste|
artigo:

1 ~ ndo incidirdo sobre as receltas de exportagdo.
(-1

Este dispositivo constitucional trata dos beneficios destinados a eliminar 0s tributos mms
sobre 0s produtos nas operagBes normais de mercado interno e, assim também, outras medidss

objetivando compensar tributos agregados aos produtos impossiveis de serem dissodados ﬁo .
seu prego interno.

A politica de eliminagdo dos gravames contidos nos produtos comerdatizados intcmamenﬁl. 2
guando destinados a exportagdo, visa possibilitar que esses produtos possam alcangar of -
mercado internacional em condi¢des de competir em prego. Dificiimente um pals consegue} .
enfrentar a concoméncia internacional procurando transferir, embutide nos precos dos nroduhos. ]
0s tributos que oneram a comerdalizagdo no mercado interno.

Neste contexto, com fundamentado no dispositivo constitucional a que alude 0 art. 149 da Cana]
Magna, € que o segmento da agropecuaria busca junto ao Congresso Nacional alterar -os|
dispositivos legais que tratam n3o-cumulatividade das contribui¢des para o PIS/Pasep e da] -
COFINS, para corrigir as distor¢cGes provocadas decommentes das restrigBes Impostas ad
‘aproveitamento do crédito fiscal para as Agroindustria exportadora, haja vista, o limite de

utilizacdo dos créditos apurados somente na forma dos arts. 3° das Leis n9. 10.637, de 2002 &{
10.833, de 2003.

Ademais, com o advento da Lei no 11.033, de 22 de dezembro de 2004, art, 17, ficol
estabelecido & manutengiio do crédito fiscal pelo vendedor nas hipdteses de vendas efetuadas
nos casos de ndo incidéncia, que ocorrem nas vendas de produtos para 0 exterior. Assim, os

custos, despesas e encargos vinculados 3s receitas das vendas, realizadas para o ecterior,

ensejamn a apura¢io e manutencdo do crédito para o vendedor. A redacgiio do dispositivo é a
seguinte:

“Art. 17. As vendas efetuadas com suspens&o, isenc3o, aliquota O (zerc) ou ndo inddéncla da|
Contribvigdo para o PIS/PASEP e da COFINS ndio impedem 2 manuten¢io, pelo vendedor dos
créditos vinculados a essas operacbes.”

| Dessa forma, restando somente saldo de créditos previstos no art. 3° das Leis n%. 10,637, de
12002 e 10.833, de 2003, apds a deduc3o do valor da contribuicio a recolher, poderd ser|

utilizado para "compensacdo com débitos préprios, vencidos ou vincendos, relativos a tridutes ¢
ocontribuicBes administrados pela ‘Secretaria da Receita Federal, observada a legislacdo
especifica aplicivel & matéria®, r lvando-se que essa utilizacin deve se dar somente schre
pafcela aplicdvel “aos créditos apurados em relacdo aos custos, despesas e encargos vinculados
A receita de upoﬂecio' observadog os métodos de apropriagic ou rateio previsto na legislacso.
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Essa modificacdo foi introduzida pela lLet n® 11.116, de 2005, que trata da previsdo do
aproveitamento do saldo credor da contribuicdo para o P1S/Pasep e da COFINS apurado na
forma do art. 3% das Leis n®. 10.637, de 2002 e 10.833, de 2003, e d¢ artlbi da Lei n°.

10.865, de 2004, acumulado ao final de cada trimestre do ano calendério, em virtude das
vendas efetuadas com suspensdo, isengdo, aliquota 0 (zero) ou ndo incidéncia dessas
contribuicoes, in verbis:

“Art. 16, O saldo credor da Contribuicdo para o PIS/Pasep e da Cofins apurado na
forma do art. 30 das Leis nos 10.637, de 30 de dezembro de 2002, e 10.833, de
29 de dezembro de 2003, e do art. 15 da Lei no 10.865, de 30 de abril de 2004,
acumulado ao final de cada trimestre do ano-calendario em virtude do disposto no
art. 17 da Lei no 11,033, de 21 de dezembro de 2004, podera ser objeto de:

I - compensacao com débitos préprios, vencidos ou vincendos, relativos a tributos
e contribuigdes administrados pela Secretaria da Receita Federal, observada a
legislacio especifica aplicavel a8 matéria; ou

11 - pedido de ressarcimento em dinheiro, observada a legislacdo especifica
aplicdvel & matéria.

Pardgrafo Unico. Relativamente ao saldo credor acumulado 2 partir de 9 de agosto
de 2004 até o (ltimo trimestre-calendario anterior a0 de publicacdo desta lei, 3
compensacdo ou pedido de ressarcimento poderd ser efetuade a partir da
promulgacdo desta Lei”,

Observa-se que esse dispositivo também restringlu o aproveltamento dos crédilos (iscals
somente para aqueles apurados na forma do art. 3° das Leis n%s. 10.637, de 2002 e 10.833, de
2003, e do art. 15 da Lei nO. 10.865, de 2004, n3o0 contemplando o crédito presumido a que
alude ao art. 89 da Lei n°. 10.925, de 2004, e o crédito presumido dos estoques do balanco de
abertura, previsto no art. 11 da Lei n®. 10.637, de 2002, e no art. 12 da Lei n®. 10.833, de
2002.

Portanto, a Agroindustria na condi¢do de exportador de produtos manufaturados requer que 0
pleito seja atendido com @ modificada a legislacdo tributdria para permitir o aproveitamento do
crédito presumnido nas operagdes realizadas ao abrigo da ndo incidéncia a que alude 0 § 10 dos
arts. 5° da Lei n% 10.637, de 2002, e 6° da Lei n°, 10.833, de 2003, e art. 16 da Lei n°.
11.116, de 2005, sob pena de onerar os custos dos produtos destinados & exportacdo ¢
inviabilizar diversos segmentos econdmicos.

4---._‘ /'1 3

v
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MPV 281
[ PROPOSIGAO N~ 00027

MP 281/2006 US0 EXCLUSIVO DA COMISSAO

Acrescenta artigo a presente Medida Provisbria - | -

| Atfror: Eisen Reaende (PFLIMG) PAGINAAAN

EMENDA ADITIVA

'-r Acrescents-se o seguinte art. A MP 28172006, renumerando-se os demais:
mrm—uloupulcao pardgrafo Gnico do art. #1 da Lei 10.833 27 de dezembro de 2003, &

| sbguirtle redaglio:

“Art. 94. Ficam reduzidas a 0 (Zero) as aliquotas da contribuicho para o PIS/PASEP ¢ da
COFINS incidentes sobre a receita bruta decommente da venda de dicool para fins catburantes
realizada por disiribuidor e revendedor varejista.

Paragrafo anico. Este artigo entra em vigor na data da sua publicagdo, pmdmm- ‘
partir do 1° dia do més seguinte ao de sua publicaglio.”

JUSTIFICACAO

A redackb swal do an. 91 daLeiiO&Soondbbmsuavuénmipubhcapiodeunm

- Poder Executivo, que estabelece as condigbes para sua vigineia. Ja séo decorridos male de
anos da vighncia da lei sem que este decreto tenha sido publicado e o govemo ¢ a sociedade se
" beneficiado do saneamento do mercado de combustiveis.

Com a aberura do mercado de combustiveis na década de 90, unumerodoﬁshhuldousqn
bpenmnememdosanou em menos de dez anos, de 10 para mais de 150. As condigles de |-
do pasearam 2 aprasentar sériae distorpdes 20 lango dos ullimos anos, contribuindo pars o
desordenamento do mercado de dkcool. Estima-se que mais de 50% da amecadaglo polencial
MdePISICOFINS incidente na comerciakizagio do lcool hidratado pelas distribuidoras seji
", 8 que pouco mais de 10 das 150 distribuidoras que operam na sua comercializaglio sefam
regulares destas contribuigdes.

Mbmwopmbhfm virias medidas foram tomadas pelo qwemfedamlmmﬁm {
adéquada. Entre estas, destaca-se a incidéncia monofasica dos principais combustiveis
(gasoiia e diesel), concentrando toda a tributagdo (CIDE e PIS/ICOFINS) no primeiro slo de |
- comercializacio, excecio feita ao dicool hidratado.

Com a publicagio deste arfigo, acabari ¢ Ultimo foco ainda existente que pemnite a sonegaglio de
fributos federais na comercializagio dos combustiveis automotivos, & em especial para o dicodt |
hidratade que estd eido uma participyglo crescente & expressiva na frota autometiva, decorrents.
do recente langamento dos veiculos fex-fuel.

DATA
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REQUERIMENTO DE RETIRADA DE PROPOSICAO
w5 61/06
. % -

Senhor Presidente:

‘ Requeremos a Vossa Exceléncia, com base nos
art. 100, § 1° e 104, § 5°, do Regimentc Interno, c/¢
Resolucdo n®°l, de 1989-CN, a retirada das emendas 28 e 29 da
Medida Provisdria 281/2006, de autoria do Deputado gue
‘'subscreve, tendo em vista a necessidade de ampliagdo da
analise relativa ao impacto da alteracao gquanto - ao
enquadramento das disposigdes tributirias atinentes as
sociedades cooperativas, especialmente no que toca &
demonstragdo da formag¢lo da base de cdlculo das tributos
envolvidos, mesmo porque o plexo normativo aplicédvel é
bastante eXtenso e percorre uma série de medidas que precisam
ser elencadas na justificagdo das matérias em alteragao

proposta.

al ssdes, em 21 de marco de 2006

al de i
e

vtado Zonta
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PRESIDENCIA/SGM :
Requerimento n. 3.7606/08 - Deputado Zonta - Requer a retirada das Emendes ﬂ
e 29 da Medida Provisoria 281, de 2008, que reduz a zero as aliquotas de imposto-.
de renda e da ContribuicBo Provisbria sobre Movimentagdo ou Transmisslo a9
Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira (CPMF) nos casos qruo ,
- especifica, e da outras providéncias,
Em 3 / ©3 J2008.

Defiro. Publique-se.

o
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MPV 281
APRESENTAGAO DE EMENDAS 00030
Data:21/2/12006 - Proposigao: Medida Provisdria N.* 281/ 06
Autor: Deputado Barbosa Neto N.° Prontuério:
\ B Supressiva 2 Substitutive G.D. Modificativa 4. Aditva §. SubstitutivaiGlobal
Pagina: 111 Artigo: Paragrafo: inciso: Alinea: l

TEXTOY JUSTIFICATIVA

Acrescente-se 0 seguinte artigo & Medida Proviséria N°® 281 de 15 de fevereiro de 2006.

"Art. Fica aberto, por 120 (Genlo & vinle) dias, a conlar da data da
publicacdo desta Lei, o prazo de opglio para parcelamento em atd 240
{duzentos e quarenta) parcelas mensais, iguais a sucessivas, dos débitas

das empresas do sotor agropecudrio junto A Financiadora de Esludos e
Projetos ~ FINEP”. (NR)
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JUSTIFICAGAD

A Lel N° 10.437, de 25 de abril de 2002 autorizou o alongamento de dividas de crédito | -
dﬂgacl::mque trata a Lei N°® 9.138, de 29 de novembro de 1995, regulamentada pelo Voto 158/95 |
: Como a FINEP ndo est4 enquadrada como agente financeito do Sistema Nacional de .
Crédito Rural ela ndo foi auforizada a proceder ao alongamento de dividas das empresas que
atuam na érea rural como autorizado pela Lei 10.437/02, :
f Todavia nada impede que se permita a renegociacio das empresas agropecudrias e |
- sucro-alcooleiras junto A FINEP, £ importante que as empresas com divida junto & FINEP sejem |
| ratadas de forma semelhante s demais empresas que ja tiveram renegociadas suas dividas |
junto ao sistema bancério,
1 De acordo com informagdes da FINEP o montante total dos financiamentos & pesquisa -
.gmpecmlria sdo de R$ 116.333.506,00 (cento e dezesseis milhdes, trezentos e trinta e tnés mil
‘o quinhentos o seis reais), sendo R$ 107.556.998,00 (cento e sete milhSes, quinhenios o
dnqﬁenla e seis mil, novecenlos e noventa e oito reals) inadimplentes (incluso taxiss de
'inadimpléncia).

/7

| Assinatura

v/
%

y — " . Y
v
MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00031
. data Prepusiche
20/02/2006 Medida Proviséria n* 281, de 2006
An u"* do preatuirie

Senador FLEXA RIBEIRO '

1. substiteuva . 3. mwdificsava

B 7 [ O T T -

TEXTO ! JUSTIFICACAO
B

_ Acrescente-se, onde ¢ouber, & presente Medida Provisdria, 0 seguinte
artigo: .
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“At. Os rendimentos auferidos nos resgates de quotas dos Fundos de
Investimantos em Direitos Creditérios, e os Fundos de Investimentos em Cotas de
Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios, ficam sujeitos a tributacdo do
imposto de renda na fonte, de acordo com o art. 12 da Lei n? 11.033, de 21 de
dezembro de 2G04, ndo (hes aplicando o disposto no art. 6¥ da Lei n® 11.053, de
29 de dezembro de 2004.”

JUSTIFICACAO

Esta emenda visa a uma tributagio mais justa aos quotistas, pois a
carteira desses fundos € representada preponderantemente por direitos
creditérios, e estes ndo sao considerados na apuragdo do prazo medio da
mesma, sendo que este critério de cdlculo do prazo médio é que hoje define a
tributagdo dos cotistas, podendo em muitas vezes ser injusta.

Por essa razdo, em determinadas situagbes pode se ocasionar prejuizo
a esses investidores por ser aplicada uma tributagdo mais onerosa em virtude da
sistematica de determinacio de aliquota de imposta de renda em decorréncia do
prazo médio dos titulos que compdem a careira do respectivo fundo {(ndo

considerando 0s recebiveis, que nomaimente compdem mais de 80% da
cartelra).

O que se pretende com esta Emenda é tributar o cotista em funcio do
prazo de sua permanéncia no fundo, cuja intengao também é o de alongamento
dos prazos das aplicagoes, o que esta de acorde com objetivo do Governo.

Considerando que o periil desses fundos é de longo prazo, ,gada.nﬁ:;::

i5gico © justo trata-los desta forma, penalizando somente aqueles quotistadique '-T
efetuarem 0s resgates no curto prazo sem prejuizo daqueles que permanec M ;)

. . . LS g
aplicados, por mais de 360 dias.

Ges, / de fevereiro de 2006,

RIBEIRO
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MPY 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00032
ants Froposiche
- 2022006 Medida Proviséria n* 281, de 2006
Avoter n" da preatuivie
Senador FLEXA RIBEIRO )
s L suhsieativa 3, ; & sditiva 5. Sebackwtive ghebal I
[ Pagine | [ Atigo | Pardgrafo | Inciso | alines_ |
TEXTO / JUSTIFICALCAD

Acrescente-se, onde couber, & presente Medida Provisdria, o seguinte
arigo:

*Ant. Inclua-se novo § ao Arligo 1% da Lei n® 11.033, de 2004:

§ Os fundos de investimento cuja carteira Seja composta, |
preponderanternente, por titulos indexados a variagdo cambial, so
tibutados exclusivamente no resgate de colas, &s mesmas
aliquotas previstas no incisos | a IV do caput deste artigo, na forma
a ser definida pela Secrelarsia da Receita Federal.”

JUSTIFICACAO

Esta Emenda tem por objetivo bibutar esses fundus somente no resgate de cotas,
em fungdo do prazo de permanéncia do cotista no fundo, ou seja, aplicando-se as
aliquotas previstas nos incisos de | a IV do art. 12 da Lei n? 11.033/2004.

Essa afteragdo faz-se necessaria tendo em vista tratar-se de fundos cujas colas
estdo sujeitas a flutuagio erh fungdo da variagéio cambial, 0 que toma a sua |
natureza como sendo portanto de renda varidvel. ¥

Ocorre que pela regra vigentg de tributagao semestral de acordo com o art, 3* da
Lei 10.892, de 13 de julho de 2004, mesmo ndo havendo efetivo resgate, estaria
sendo antecipada a tﬁbutaqéq do imposto de renda na fonte sobre um rendimento
que poderd. ser inexistente, caso 0 valor da cota decresga em fungdo da taxa de
cambio, prejudicando os cotistas desses fundos.
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Alem disso busca-se a igualdade de tratamento de apropriagdo da variach
cambial, instituido pelo art. 30 da Medida Proviséria n® 2.158-35, de 24 d F

de 2001 que permite que as pessoas juridicas adotem o regime de caixa para 0
reconhecimento da variagdo cambial, para fins tributarios.

ssdes,  de fevereiro de 2006.

Senador ALEXA RIBEIRO

i

MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00033
dats Praposigio
20/02/2006 Medida Proviséria n° 281, de 2006
Autar n* de prontaidrie
Senador FLEXA RIBEIRO

Il_ Suprcsalva Z. b stitwdve 3. modifleativs 4, aditlva 5. Subsiitwiive gobsl l
{_ Pigina | | Atigo |  Pardgrafo | Inciso ! alinea |

TEXTO [ JUSTIFICACAD

Acrescente-se, onde couber, a presente Medida Provisdria, o seguinte
artigo:

“Ant. Aplica-se a compensagdo prevista no § Gnioo do art. 21 da Medida
Provisoria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ao imposto de renda retido na
fonte de que trata o art. 9¥ da mesma Medida Proviséria.”
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luero real e na base de cdiculo da contribuicao social sobre o lucro liquido |

Unido, em virlude de representar meramente uma forma de compensa

JUSTIFICACAO

Esta emenda visa estender ao imposto de renda retido na fonte sobre
rendimentos remetidos ao exterior, por pessoas juridicas nacionais, © mesmo
tratamento dado ao imposto pago no exterior, ou seja, permitir sua compensagio
até o limite do Imposto de Renda da Pessoa Juridica @ da Contribuicio Social
Sobre o Lucro Liquido devidos no Brasil, vez que esses rendimentos compbem o
tucro fiquido auferido no exterior e s&o tributados no Brasil.

Por tratar-se de antecipagio do imposto de renda devido na declaraglo
de rendimentos, o imposto retido na fonte constitui-se em crédilo fiscal, e

considerando que os lucros auferidos no exterior sdo computados na apuragio do

conforime artigos 25 e 26 da Lei n® 9.249, de 26 de dezembro de 1.995 e o caput
do artigo 21 da Medida Provisdria n? 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, nada

mals justo que se permitir sua compensagéo com os tributos nacionais incidentes
sobre tais lucros.

E£ssa medida ndo resultara em perda de arrecadagio aos cotm

antecipagho do imposto com o devido na declaraglio das pessoas juridicas, O‘Q_

que se pede nada mais é do que a extensao do tratamento dado ao imposto pago
113 axterior.

de fevereiro de 2006.
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MPV 281
00034
APRESENTACAO DE EMENDAS
data Medida Provisoria n® 281, de 2006
Autor n" do prontwirie
Deputado Neucimar Fraga

[1  Supressive 2. substitutiva 3. modificativa 4.X aditiva 5. Substitutivoglobal
I | L 1 |

TEXTO / JUSTIFICACAO

EMENDA ADITIVA

Inclus-se onde coubker o seguinte artige:

Art. — Os produtos e materiais médico-hospitalares ou voltados a industria de
sutde e reabilitagio, que forem objeto de pena de perdimento, e us que
tenham sido declarados perdidos em decisdo administrativa final, no ambito
do Ministério da Fazenda, que ndo devam ser destruidos por exigéncia da
legisiagao, serdao destinados ao Ministério da Saude, para que sejam
distribuidos as instituicdes hospitalares publicas.

JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem sido instrumento indispensavel de sang&o fiscal na
aplicagcdo de normas restritivas de importagdo. Como toda a sangado, porém, sua eficicia
tem de ser avaliada pelos efeitos. A medida que a aplicagdo da sangao opera em faver dos
lagitimos interesses da que & instrumento, & positiva: a partir do ponto em que deixa de
proteger esses interesses ou chega a prejudica-los, é negativa.

Entretante, dada a complexidade e morosidade do processamonto administrativo-
fiscal, que ndo raro provoca a deteriorizagio dos produtos apreendidos, € considerando que
a destinagdo desses pode e deve ser repensada pelo Goveme, cremos relevante e urgente
medida que a modifique, amplando seu escopu as cateyurias de produtos € bens que
especificamos.

Nossa proposta visa soclabilizar o mecanismo de perdimento, que awuaimente ja
ndo mais corresponde as reais necessidade do Pals, da forma como vigente.

|

ARLAMENTAR
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MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00035
Deta Medida Proviséria n°® 281, de 2006
Autor | ' do preundile
Deputado Neucimar Fraga
_ [ 1 __ Sepressiva 2 oubeniabiva___3_wediicaiva 4. aditive S, _Sebatitutive glebal -
[ b L ] ] Bl
TEXTO / JUSTIFICACAO
EMENDA ADITIVA

Inclua-se onde couber o seguinte artigo:

At. - O Ministro da Fazenda expedird as instruodes necessirias 8o
cumprimento do disposto nesta Medida Proviséna.

JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem side instrumento indispensavel de sangio fiscal na

aplicaciio de normas restritivas de importagio. Como toda a sangdo, porém, sua eficicia
‘ [tem de ser avaliada pelos efeitos. A medida que a aplicacfo da sangao opera em favor dos
legitimos interesses de que & instrumento, é positiva; a partir do ponto em que deixa de
proteger esses interesses ou chega a prejudica-los, é negativa.

A urgéncia da medida justifica-se porque, atuaimente, em valores aproximados
dada a dificuldade de processamento das informacles, do tolal de produtos apreendidos
. |nessa condigdc, 10% s#o mercadorias abandonadas; 40% mercadorias apreencidas
sujeitas & pena de perdimento; 20% mercadorias com pena de perdimento ja decretada,
mag ainda nio destinada; 30% mercadorias retidas sujeitas a cair no abandono por tar o
importador caldo no “radar”, Apllca do-se uma aliquota de 70% (muilta + tributos), o Estado
reintegraria esses valores ao Erario, em montants suficiente a fortificar a industria nagional @
fomentar diversos programas soaaah A legislagdo esta defasada em trinta anos, © que por si
ja demonstra a necessidade iminente de reviso.

O proposia ¢da nossa proposia €, assim, sknples e limitado no seu alcance temporal e, de
outra parte, ndo contempla as mercadorias introduzidas clandestinamenie no Pais. Ademais, Com a
regularizagio, havera disponibilidade imediata de receita pronta e fiquida, mencres investimenios na
fiscalizac8o, geragao e destinagdo desses recursos a programas sociais de interesse nacional, esses
recursos s30 mais Gteis a entidades bheneficentes e de cardter social do que a destinacio das
mercadorias, que estdo sujeitas 4 degradacdo com o lempo € a aumenlo de despesas con
manuteng3o. Além disso, as reais necessidades dessas entidades nio slo planamentio satisfeites
com os bens a elas doados, em razad da subjetividade dessa destinagao, protecionismo & Indistria
nacional, mediante tributagio rigorofa de produtos irregulares, impedindo a sua insergho pnr
.dmtmapbes jegais no mercado internalem condigdes privilegiadas.

PARLAMENTAR

— o
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MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00036
Data Medida Proviséria n® 281, de 2006
Auntor n* do prostulirio
Deputado Neucimar Fraga
[E Supressiva 2. substitutiva 3. modificativa X4. aditiva 5. _Substitutive glabal |
l AL l I { ]
TEXTQ / JUSTIFICACAD
EMENDA ADITIVA

Inclua-se onde couber o seguinte artigo:

Art. - O produto da arrecadacdo dos tributos e contribuigbes, acréscimos
legais e encargos financeiros de que trata esta Medida Proviséria sera
destinado, exclusivamente, aos programas de carater social instituidos pelo
Governo Federal, conforme dispuser o regulamento.

JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem sido instrumento indispensivel de sangio fiscal na aplicacao de
normas restritivas de importag8o. Como toda a sangio, porém, sua eficacia tem de ser avaliada peles
efeitos. A medida que a aplicagio da sangio opera em favor dos legitimos interesses de que é

instrumento, é positiva; a partir do ponto em que deixa de proteger esses interesses ou chega a
prejudica-los, é negativa.

A urgéncia da mediga justifica-se porque, atualmente, em valores aproximados dada a
dificuldade de processamento das informacdes. do total de produtos apreendidos nessa condiclo,
10% sio mercadorias abandonadas; 40% mercadorias apreendidas sujeitas 4 pena de perdimento;
20% mercadorias com pena de perdimento ja decretada, mas ainda nao destinada; 30% mercadorias
retidas sujeitas a cair no abandono por ter o importador caido no “ragar’. Aplicandc-se uma aliquota
de 70% (multa + tributos), o Estado reintegrarna esses valores ac Erdrio em montante suficiente a
fortificar a industria nacional e fomentar diversos programas sociais. A legislagdo esta defasada em
trinta anos, o que por si Ja demonstra a necessidade iminente de revisao.

O propésito da nossa proposta &, assim, simples e limitado no seu alcance temporal e, de
outra parte, ndo contempla as mercadorias introduzidas clandestinamente no Pais. Ademals, Com a
regulanzacao, havera disponibilidade imediata de receita pronta e liquida, menores investimentos na
fiscalizagdo, geragao e destinagao desses recursos a programas sociais de inleresse nacional, esses
recursos sao mais dteis a entidades beneficentes ¢ de carater social do que a destinagao das
mercadorias, que estdo sujeitas & degradagao com o tempo € 3 aumento de despesas com
manutengdo. Além disso, as reais necessidades dessas entidades ndo sdo plenamente satisfeitas
com o5 bens a elas doados, em razao da subjetividade Jdessa destinagdo, protecionismo & inddstaa
nacional, mediante Ytibutagdo rigorosa de produtos irregulares, impedindo a sua insergdo por
destinagdes legais no mercado internc em condicdes privilegiadas.

- -~ PARLAMENTAR o~
.~
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APRESENTACAO DE EMENDA_.S 00037
Date Medida Proviséria n° 281, de 2008

‘ Antar ‘ n* do prostuirie
L Deputado Neucithar Fraga
1 Seprestnn ¥ 2. sebstitutiva | 3. modificativa 4 x_aditiva s.l Substitutivo globel

rx-::trmmsnncaﬂol

EMENDA ADITIVA

Inchsa-se onde couber o segiuinte artigo:

*r. - As empresas objetg de procedimento especial com proposicio de inaptidiio ou

tom a inaptiddc ja decla do Cadastro Nacional da Pessoa Juridica {CNPJ) nos

termoe do pardgrafo 29, art. 23 do Decreto Lei n®1.455, de 07 de ahril da 1978 @ das -
normas operacionais editadas pela Receita Federal, ter3o o prazo de 120 (cento &

vinte) dias para regularitar sua siluaco cadastral no 6rgéo compelente, que derd

prioridade sios processos decomentes desta Medida Proviséria.

§ 1° - Para as empresas nas condipdes do inciso W, do art (ESPECIFICAR O

eficicia do CNPJ declardo inapto com base no pardgrafo 2, art. 23 do Decrelo Lel
n°4.455, de 07 de abril dé 1978 & das normas complementares baixadas pela Recelta
Federal.

§ 2* - Cumpridas as exigéncias contidas nas Normas Regulamentares da Recelts
Federal, ¢ titular da unidade de jurisdicao do contribuinte baixard ato rastabelecendo
a eficacia do CNPJ declarado inapto.

JUSTIFICATIVA

A pena da pesdimento tem sidp instrumento indispensavel de sancéo ﬁseal na aplicaciio de
normas restritivas de importaco. Como toda a sango, porém, sua eficacia tem de ser avaliada polos
ofeitos. A medida que a aplicagdo da'sancio opera em favor dos legitimos interesses de que &
instrumento, & positiva; a partir do ponto em que deixa de proteger esses inleresses ou choga a
prejudica-ios, € negativa. :

A urgéncia da medida justifica-se porque, atuaiments, em valores aproximadios dada & -
dificuidade de processamento das informagbes, do fotal de produtos apreendidos nessa condiglo,
10% sdo mercadorias abandonadas; 40% mercadorias apreendidas sujeitas & pena de perdimento;
20% mercadorias com pena de perdimento ja decretada, mas ainda n3o destinada; 30% mercadoriss
mﬁdasmﬂdtasawrnoabandonoporteroimponadorcardono “radar”. Aplicando-ss uma aliquota
de 70% (multa + tributos), o Estado raintegrana osses valores ao Erdrio em montante suficiente a
fortificar a inddstria nacional e fomentar diversos programas sociais. A legislagdo esté defasada em
trinta anos, o que por si ja demonstra anecessidade iminente de revis3o.

O propésito da nossa proposta é, assim, smplesohmdadanoseumm..ﬁ
. |outra parte, ndio contempla as me ias introduzidas clondestinamente no Pais. Ademais, Com a
regularizacdo, havera disponibilidade imnediata de receita pronta e Ilqurda menores investimentos na
fiscalizacho, geragdo e destinaclo deskes recursos a programas sociais de interesse nacional, esses
recursos sfio mais (teis a entidades beneficentes e de cardter social do que 2 deslinaclo das
mercadorias, que estio sujeitas & degradacio com o tempo e a aumento de despesas com
manutencio. Aldm disso, as reais nefessidades dessas entidades ndo s¥o plenamente satisfeitas
com o8 bens a elas doados, em razi9 da subjetividade dessa destinacio, protecionismo 3 industria
nacional, mediante Wibutagio rigorosa de produtos irregulares, impedindo a sua insergio por
dastinagSes iagais no mercado intemu;em condicdes privilegiadas..

ARTIGO), fica restabelecida a titulo precério pelo prazo de 120 (cento o vinte) diss &

,--—-\EARMMENTAR N
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) MPV 281
APRESENTACAO DE EMENDAS 00038
Data Medida Provisdria n® 281, de 2006
Autor n® do prontudrie
Deputado Neucimar Fraga
1 Supressiva I [ 2. substitutiva 3. modificative 4.1 aditiva 5. Substitutivo global
TEXTO / JUSTWICACAQ
( EMENDA ADITIVA |

Inclua-se onde couber o seguinte artigo:

Art. - Poderiio ter sua situagdo fiscal regularizada, nas condigles previstas
nesta Medida Provisbria, os bens abaixo relacionados, de origem ou

procedéncia estrangeira, que hajam ingressado no territério nacional até a data
de sua publicagdo, sem observancia das exigéncias legais:

| — veiculo automotor;

Il - bens de capdal, incorporados ao ativo permanente de pessoa jurldica, ou
por esta utilizados, ainda que sob procedimento fiscal;

M - bens e mercadorias apreendidos ou retidos em portos, aeroportos, pontos
de fronteira affandegados e portos secos ou depositados em regime de
entreposto aduaneiro, ja submetidos ou n3o a despacho, mas que ainda se
encontram sSQb controle aduaneiro, ou com pena de perdimento ja decretada.

JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem oido instrumento indiepensavel de sanclo fiscal na aplicago de
notmas restritivas de importagdo. Como foda a sangdo, porém, sua eficicia tem de ser avaliada pelos
efeitos. A medida que a aplicagio da san¢io opera em favor dos legitimos interesses de que é
instrumento, ¢ pecitiva; a partir do ponto em que deixa de proteger esses interasces ou chega a
prejudica-los, é negativa.

A urgéncia da medida justifica-se porque, atualimente, em valores aproximados dada a
dificuldade de processamenta das informagfies dn total de produtes apreendidos nessa eondicio.
10% sd0 mercadorias abandonadas; 40% mencadorias apreendidas sujeitas A pena de perdimento;
20% mercadorias com pena de perdimento ja decretada, mas ainda néc destinada; 30% mercadorias
retidas sujeitas a cair na abandano por ter o importador caido no “radar”. Aplicando-se uma atiquota
de 70% [(muita + tributos), o Eslado reintegrana esses valores ao Erario em montante suficienie a
fortificar a indistria nacional e fomentar diversos programas sociais. A legislago estd defasada em
frinta anos, o que por si ja demonstra a necessidade iminente de reviso.

O propésito da nossa proposta &, assim, simples e limitado no seu alcance femporal e, de
oulra parte, ndo contempla as mercadonas introduzidas clandestinamente no Pafs. Ademais, Com a
regularizacao. havera disponibilidade imediata de receita pronta e liquida, menores investimentos na
fiscalizago, geragao e destinagio desses fecursos a programas sociais de interesse nacional, esses
recursos s80 mals dteis a entidades beneficenles e de carter social do que a destinagio das
mercadorias, que estdo sujeitas 3 degradagdo com o tempo 2 3 aumento de despesas com
manutengao. Além disso, as reais necessidades dessas entidades nao sdo plenamente satisfeilas
com os bens a elas doados, em razdo da subjetividade dessa destinacao, protecionismo 4 ind(stria

nacional, mediante tributagio rigorosa de produtos iregulares, impedindo a sua insergio por
destinagdes legais no mercado interno em condigdes privilegiadas.

~,
. PARLAMENTAR 1N
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APRESENTACAO DE EMENDAS 00039 _

"~ Daa " MWedida Provisoria n° 281, de 2006 ]
Autnr -'d-;md-hi- :

Deputado Neucllnar Fraga
1 XSupressiva 2. substitutiva 3 modificativa 4 nditiva 5. _Substittive gebal
1 | - 1 ] .
TEXTO / JUST lFlCAQﬁO
EMENDA ADITIVA

Intlua-se onde couber o seguinte artigo:

Art. - A reqularizacio sera declarada em despacho fundamentado do Ministro da Fazends, &
vista de requerimento protocolizado dentro do prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da -
publicaciio desta Medida Proviséria, instruido com a prova de propriedade dos bens mediants: o

a) nahlpétesedosmcnsoslelldoart 1*, qualquerdocumentoauﬁnﬁooomnum‘a”-_
{comprove a posse ou propriedade do bem; :
‘ b} na hipdtese do inciso ll apresentaclo do conhecimento de transporte mlllnu.
'mwaaaoewmpmvanwdanmpmmodosbmsounmammwMA i
regularizacio fiscal. ; : '
‘ § 1° - Proferido o despacho de que trata este artigo, © requerente daverd, no prazo) de 30
(trinta) dias de sua ciéncia, sob pena meﬁcéciadoabprocederaorecohumenhdosﬂubto
| contribuicOes gevidos na imporacao monetanamente sem NCIAENCIa 48 Mula.

§2°- - Para fins de base de calculo, adotar-se-30 0s Sseguintes critérios:

a) osvaloresdosbenspréwstosnosmisoslendomvse:aodemmpoh-
Recera Fsderal, 1endo em visia O prego COITENTe NO MEFCao e o grau de de

b) aosvaloresdasmemdonasebensmcluidosnahnpbﬁesedoincmllldon'l' '
| aplicar-se-80 as regras de valoragio aduaneira em vigor para as mercadorias @ bens que sinds 88 -
- | enicontram sob controle aduanekro em armazeéns e recintos alfandegados.

i §3‘OMmistmdaFazendapodeddelegaraoompet&nuaprewstamsbaﬁwlm
autoridade, que podera sub delega-ia.

~ JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem sido instrumento indispensével de sancio fiscal na aplicagiio de
normas restritivas de importagho. Comg tada a sangio, porém, sua eficicia tem de ser svalieda pelos
efeilos. A medida que 2 aplicacsio da sanglo opera em favor dos legitimos interesses de que & -
instrumento, & positiva; a partic do pdnto em que deixa de protager ésses intaresses ou chege & -
prejudici-los, & negativa. A urgéncia da medida justifica-se porgue, atuaiments, am valotes |
aproximados dada a dificiidade de processamento das informacbes, do tolal de produtos 1 -
apreendidos nessa condicio, 10% 530 mercadorias abandonadas; 40% mercadorias apreendides |
sujeitas 2 pena de perdiments; 20% mercadorias com pena de perdimento ja decratada, mas ainda . § -
nao destinada; 30% mercadorias retidas sujeitas a cair no abandono por ter o importador caldo no i
“radar’. Aplicando-se uma aliquota de 70% (multa + tributos), o Estado reintegraria esses valores 20 7
Erario am montante suficiente a fortificar a indilstria nacional ® fomentar diversos programas socisls. |-
A legisiaciio estd defasada em trinta ancs, 0 qQue por §i ja demonsra a necessidade iminente de
revis3o. O proposito da nossa proposta é, assim, simples e limitado no seu akcance temporal e, de
outra parte, ndo contempla as merca:forias introduzidas clandestinamente no Pais. Ademais, Com a
reguiarzacao, havera disponibilidade imediata de receita pronta e ((quida, menores investimentos ne
fiscalizagho, geraciio e destinagio degses recursos a programas sociais de interesse nacional, esses
recursos s20 mais Oteis a enlidades beneficentes e de carater social do que a destinaglo das
mercadorias, que est30 sujeitas & radagdo com o lempo e a aumento de despesas com
manutengiio. Além disso, as reais sidades dessas entidades ndo s3o plenamente satisfeitas
com os bens a elas doados, em razio da subjetividade dessa destinagao, protecionismo & industria
nacional, mediante tributagfo rigor de produtos irregulares, impedindo a sua nsart@¥“eqr

fas s legais no mercado interng em condnqbes prmbgladas ‘E




81

APRESENTACAO DE EMEND;,  MEV 281

ETIQUETA
00040
Data Medida Provisdria n® 281, de 2006
Autor n* do prontufric
Deputado Neucimar Fraga L o
1 Supressiva 2. sabstituliva 3. modificativa 4.x aditivs 5. _Substitutive global

1 | | l

TEXTO L MISTIFICACAD

EMENDA ADITIVA

Inclua-se ende couber o seguinte artigo:

Art. - O disposto nesta Medida Provisoria ndo se aplica:

| - aos bens e mercadorias de origem ou procedéncia estrangeira que ja
tenham sido objeto de destinagao, na forma da legislagdo em vigor:

Il- aos bens ou mercadorias cuja Importagidc, consumo ou circulagdo no
territorio aduaneiro for proibida na forma de legislagéao especifica;

lll- aocs bens ou mercadorias de importa¢do controlada enquanto estiver
aguardando a anuéncia do érgao competente para a sua liberagdo na forma
da legislagao especifica:

IV- as armas, municoes e petrechos semelhantes, drogas e afins, agrotéxicos
e afins, e materiais de uso restrito.

JUSTIFICATIVA

A pena de perdimento tem sido instrumento indispensavel de sangao fiscal na aplicagao
de normas restritivas de importagdo. Como toda a sangio, porém, sua eficacia tem de ser avaliada
pelos efeitos. A medida que a aplicagdo da sangao opera em favor dos legitimos interesses de que &
instrumento, & positiva; a partir do ponto em que deixa de proteger esses interesses ou chega a
prejudica-los, & negativa.

A urgéncia da rmedida justifica-se porque, atualmente, em valores aproximados dada a
dificuldade de processamento das informagbes, do total de produtos apreendidos nessa condigdo,
10% si0 mercadorias abandonadas; 40% mercadorias apreendidas sujeitas a pena de perdimento;
20% mercadorias com pena de perdimento ja decretada, mas ainda ndo destinada; 30% mercadorias
retidas sujeitas a cair no abandono por ter o importador caido no "radar”’. Aplicando-se uma allquota
de 70% (multa + tributos), o Estado reintegraria esses valores ac Eratio em montante suficiente a
fortificar a industria nacional e fomentar diversos programas sociais. A legislagdo eata defasada om
trinta anos, o que por si ja demonstra a necessidade iminente de revisdo.

O proposito da nossa proposta €, assim, simples e limitado no seu alcance temporal 8, de
oubra parte, ndo contempla as mercadorias introduzidas clandestinamentc no Pals. Ademais, Com a
regularizagdo, havera disponibilidade imediata de receita pronta e liquida, menores investimentos na
fiscalizagdo, geragio e destinagcdo desses recursos a programas sociais de interesse nacional, esses
rcourses sio mais Uteic a entidndoe benoficentee o de cardter social do que a dectinagdo dae
mercadorias, que est3o sujeitas 4 degradagdo com o tempo e a aumento de despesas com
manutengao. Além disso, as reais necessidades dessas enlidades ndo sfo plenamente satisfeitas
com o< beng a elas doadog, em razio da subjetividade dessa destinagio, protecionismo a indistria
nacional, mediante tributagl3o rigorosa de produtos irregulares, impedindo a sua insergao por
destinagdes legais no mercado interno em condicdes privilegiadas.

PARLAMENTAR S
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CONSULTORIA DE ORCAMENTO E FISCALIZACAO FINANCEIRA

Nota Técnica n® 4/2006

Subsidios acerca da adequacao
orgamentaria e financeira da Medida
Provisoria n° 281, de 15 de fevereiro de
2006.

| - INTRODUGAO

Com base no art. 62, da Constituicdo Federal, 0 Excelentissimo Senhor
Presidente da Republica submete ao Congresso Nacional, por meio da Mensagem n°
90/2006, a Medida Provisdria-MP n® 281, de 15 de fevereiro de 2006, que “reduz a
zero as aliquotas de imposto de renda e da Contribuigdo Provisoria sobre
Movimentacdo ou Transmissdo de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza
Financeira (CPMF) nos casos em que especifica, e da outras providéncias.”

A presente Nota Técnica atende a delerminagdo contida no art. 19 da
Resolugdo n° 1, de 2002, do Congresso Nacional, o qual estabelece: “o orgdo de
consultoria e assessoramento orcamentario da casa a que pertencer o relator de
medida proviséria encaminhara aos relatores e a comisséo, no prazo de 5 (cinco) dias
de sua publicagdo, nota técnica com subsidios acerca da adequagdo financeira e
orcamentaria de medida provisoria.”

Il - SINTESE E ASPECTOS RELEVANTES

Com a edi¢do da Medida Proviséria n° 281, de 2006, pretende-se reduzir a
zero a aliquota do imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por
titulos publicos federais, adquiridos por investidores residentes ou domicitiados no
exterior. O beneficio ndo alcanga os investimentos oriundos de paises que tributem a
renda a aliquota inferior a 20% e nem se aplica aos titulos pablicos adqguiridos com
compromisso de revenda, assumido pelo comprador.

No que se refere aos titulos publicos possuidos antes da publicagio da
presente MP, estes continuardo sendo tributados segundo as regras entdc vigentes,
porém assegurando-se ao respectivo investidor estrangeiro a possibilidade de migrar
para o novo regime de tributag3o, mediante a antecipagdo do recolhimento do imposto
de renda devido na forma do regime anterior O prazo para ingressoc no novo regime
tributario expira em 31 de agosto de 2006.

A proposicdo também concede tratamento tributario diferenciadc para
aplicagdes nos Fundos de Investimenlo em Parlicipagbdes (FIP), Fundo és?g
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participagdes (FCFIP) e dos
de Investimento em Empresas Emergentes (FIEE), cujos rendimentos Fi
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submetidos & cobranga do imposto de renda na fonte a aliquota de 15%, para o
investidor nacional, independente do prazo da aplicagdo, sendo que atualmente
apenas as aplicagbes com prazo acima de dois anos encontram-se submetidas a essa
aliquota. No caso dos investidores nao residentes, a aliquota aplicavel sera reduzida a
zero, ressaltando-se que este beneficio ndo se aplica a cotista estrangeiro que,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, detenha 40% ou mais das
cotas emitidas ou que possua o direito de receber 40% ou mais dos rendimentos
auferidos pelo fundo. Também excluem-se do beneficio os fundos que detiverem em
suas carteiras titulos de divida em percentual superior a 5% do patriménio liquido
(ressalvados os titulos publicos federais) ou cujo titular seja residente ou domiciliado
em pais que nao tribute a renda ou que o faga a uma aliquota inferior a 20%.

Por fim, a Medida Provisoria n® 281, de 2006, introduz novo inciso ac art. 8°
da Lei n° 9.311, de 1996, reduzindo a zero a aliquota da CPMF, quando se tratar de
operagdo de compra de agdes em oferta publica, realizada fora dos recintos ou
sistemas de negociagdo de bolsa de valores, desde que a companhia emissora tenha
registro para negociagdo de agbes em bolsa de valores. A medida alcanca
indistintamente o investidor nacional e 0 estrangeiro, e tem como objetivo estender as
ofertas de agbes via mercado de balcdo tratamento tributario semelhante ao ja
concedido as transacdes realizadas por intermédio de bolsa de valores.

Segundo informa a Exposicdo de Motivos encaminhada pelo Governo
federal, os beneficios visados pela medida s&o principaimente a queda na percep¢ao
de risco associada a divida publica federal e a redugdo do valor do prémio pago pelo
Tesouro Nacional na emissdo de seus titulos. Nesse contexto, espera-se atrair um
maior contingente de investidores estrangeiros detentores de um perfil que propicie o
alongamento do prazo da divida publica mobilidria federal e a maior participacdo de
titulos atretados a indices de pregos na sua composigéo, criando, assim, as condigdes
necessarias para a queda dos juros nas operagoes de longo prazo.

Il - COMPATIBILIDADE E ADEQUACAO ORCAMENTARIA E FINANCEIRA

O § 1°, do art. 5° da Resolugdo n° 1, de 2002 — CN, que “Dispoe sobre a
apreciagao, pelo Congresso Nacional, das Medidas Provisorias a que se refere o art.
62 da Constituigdo Federal, e da outras providéncias”, refere-se da seguinte forma ao
exame de adequacio or¢amentaria e financeira:

§ 1° O exame de compatibilidade e adequacdo orgamentaria e financeira das
Medidas Provisérias abrange a analise da repercussdo sobre a receifa ou a despesa publica
da Unido e da implicagdo quanto ao atendimento das normas or¢amentarias e financeiras
vigentes, em especial a conformidade com a Lei Complementar n® 107, de 4 de maio de 2000,
a lei do plano plurianual, a lei de diretrizes orgamentarias e a lei orgamentaria da Unido.”

A Lei de Diretrizes Orgamentarias de 2006 (Lei n° 11.178, de 20 de
setembro de 2005), em seu art. 99, condiciona a aprova¢do de lei que concedg.ou.
amplie incentivo ou beneficio fiscal ao cumprimento do disposto no art. 14 daferdé:
Responsabilidade Fiscal, o gual, por sua vez, determina: ‘



“Art. 14. A concessdo ou ampliagdo de incentivo ou beneficio de
natureza fiributaria da qual decorra rentncia de receita deverd estar
acompanhada do impacto orgarmeniario-financeiro no exercicio em yue deva
iniciar sua vigéncia e nos dois seguintes, atender ao disposto na lei de diretrizes

orgamentarias e a pelo menos uma das sequintes condi¢ées:
| - demonstracéo pelo proponente de que a renuncia fof considerada na

estimativa de receita da lei orgamentaria, na forma do art. 12, e de que nao
afefara as metas de resultados fiscais previstas no anexo prépric da lei de
diretrizes orgamentarias;

/I — estar acompanhada de medidas de compensagdo, no periodo
mencionado no capul, por meio do aumento de receita, proveniente da elevagéo
de aliquotas, ampliagdo da base de célculo, majoragdo ou criagdo de tributo ou

contribuigdo.”

Na Medida Provisoria em andlise, &€ possivel identificar quatro pontos que
modificam a legislagdo tributdria em vigor e que geram impacto no ambito tributario e

orgamentario. Sdo elas:

a) a redugdo a zero da aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos de investidores estrangeiros em titulos publicos federais;

b) a redugdo a zero da aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos nas aplicagdes em fundos de investimento em
participages e em empresas emergentes (fundos de capita! de risco)
detidos por investidores estrangeiros;

c) fixagdo em 15% da aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos nas aplicagdes em fundos de investimento em
participacdes e em empresas emergentes (fundos de capital de risco)
detidos por investidores residentes ou domiciliados no pais; e

d) redugdo a zero da aliquota da CPMF nas operactes de aqguisi¢do de
acOes e aumento de capital de empresas realizadas fora da Bolsa de

Valores.

De acordo com as projegles realizadas pelo Poder Executivo a
desoneragdo do imposto de renda (itens a e b acima) representara uma renuncia de
receita de R$ 106,4 milhdes, sendo que para os proximos dois anos a perda de
arrecadagdo estimada seré de R$ 114,6 milhdes e R$ 123,5 milhdes. A renlncia de
receita da CPMF (item d acima), por sua vez, correspondera R$ 45.9 milhdes, em
2006, R$ 50,6 milhdes, em 2007, e R$ 55,7 milhdes, em 2008. Isso pertaz uma perda
de arrecadacdo total de R$ 152,3 milhdes, em 2006, R$ 165,2 milhdes, em 2007, e de
R$ 179,2 milhdes, em 2008. Ressalte-se, contudo, que esses numeros néo incluem o
impacto decorrente da definigdo da aliquota de 15% do Imposto de renda sobre os
rendimentos auferidos por residentes no pais nos fundos de capital de risco (item c),
que inadvertidamente, ndo foi explicitado na Exposigdo de Motivos que acompanha a
presente MP

Visando ao atendimente do disposto no inciso Il do art. 14 da LRF, o
Poder Executivo esclarece na Exposi¢do de Maotivos que tais perdas de receita serao
compensadas “pelo aumento de receita ja observado, resultante da ampliagéo da
de calcuio dos tributos administrados pela Secretaria da Receita Federal, a
previsto nas projecdes iniciais de 2006, alertando, ainda, que “a adequa 55
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receitas projetadas ao disposto nesta MP sera realizada quando da edigdo do decreto
de programacao orgamentaria e financeira.”

Relativamente a esses argumentos, cumpre ressaltar que a apreciagéo
do Projeto de Lei do Orgamento de 2006, ainda em curso no Congresso Nacional, tem
enfrentado grandes dificuldades em razao do elevado comprometimento da receita
prevista, cujo montante revela-se insuficiente para atender ao conjunto de demandas
ainda pendentes, que envolvem desde o reajuste do salario minimo e o aumento
salarial dos servidores publicos, até ¢ ressarcimento, aos Estados exportadores, das
perdas de ICMS decorrentes da Lei Kandir. Assim, contrariamente ao que afirma a
Exposicao de Motivos enviada pelo Poder Executivo, inexistem sobras de receita
resuitantes de uma eventual ampliagdo da base de calculo dos tributos federais.
Ademais, a recente reavaliagdo da receita orgcamentaria, formulada no ambito da
Comissdo de Mista de Orgamento, que elevou a receita inicialmente prevista em pouco
mais de R$ 15 bilhdes, tem sido alvo de severas contestagbes por parte da equipe
econdmica do governo, cujas manifestagdes ja permitem antever a adogao de
significativo contingenciamento no préximo decreto de reprogramacéo orgamentaria. e
financeira.

Inegavelmente, as disposigdes contidas na LRF aplicam-se
indistintamente a todos os membros dos Poderes da Unido, dos Estados e Municipios,
sendo a sua observancia uma condigdo necessaria para a aprovagdo de normas
relativas as finangas publicas. No caso em teia, observa-se que nao foram plenamente
atendidas as exigéncias definidas no art. 14 da referida lei, dado que o valor da
renlincia de receita estimada ndo contempla a desoneragao do imposto de renda sobre
aplicagfes em fundos de capital de risco por investidores nacionais. Além disso, as
medidas compensatdrias & concessdo do beneficio tributéric ndo subsistem no
contexto de restricdes que envolvem a elaborag¢ao da pega orgamentaria.

Portanto, salvo melhor juizo, os aspectos acima suscitados revelam que
a Medida Proviséria n® 281, de 2006, prevé a concessao de beneficios tributarios sem
o estrito cumprimento da LDO-2006 e da LRF, o que nos leva a concluir que n&o foram
atendidos os requisitos necessarios para gque a mesma seja considerada adequada e
compativel sob a ¢tica orgamentaria e financeira.

Esses sdo os subsidios.

Brasilia, 21 de fevereiro de 2006.

MARIA EMILIA MIRANDA PUREZA
Consuftor de Orgamento e Fiscalizagao Financeira.
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PARECER DO RELATOR, EM SUBSTITUIGAO A COMISSAO MISTA, A MEDIDA

PROVISORIA N° 281, DE 2006, £ EMENDAS (PROJETO DE LE!I DE CONVERSAOQ).

O SR. HUMBERTO MICHILES (PL-AM. Para'emitir parecer. Sem revisdo do
orador.) - Sr. Presidente, inicialmente uma saudagéo especial as Sras. e Srs. Prefeitos
presentes na Camara dos Deputados.

Sr. Presidente, parecer a Medida Proviséria n° 281, que reduz a zero as aliquotas
do Imposto de Renda e da Contribuigdo Provisoria sobre Movimentagao Financeira nos
casos que especifica, e da outras providéncias.

O Poder Executivo, por meio da Mensagem n°® 90, de 2006, submete a analise do
Congresso Nacional a Medida Provisoria n° 281, de 15 de fevereiro de 2006. Na referida
Medida Provisoria estdo tratadas as seguintes materias:

1. Desoneragao do Imposto de Renda sobre os rendimentos de titulos pablicos

federais adquiridos por investidores estrangeiros;

2. Instituicdo de tributagdo especial para fundos de investimento em empresas

emergentes;

3. Desoneracdo da Contribuicio Provisoria sobre Movimentagao Financeira

(CPMF).

Como se vé&, Sr. Presidente, Sras. e Srs. Deputados, o principal objetivo da Medida
Provisoria & incentivar o investidor estrangeiro a aplicar recursos no Pais, mediante
aquisicdo de titulos da divida publica federal e de quotas de fundos de agbes de
empresas emergentes.

E o relatério.
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Voto do Relator.

Cumpre a este Relator manifestar-se preliminarmente sobre os pressupostos de
urgéncia e relevancia, sobre a constitucionalidade, juridicidade e técnica legislativa.

Entendemos que ambos o0s pressupostos constitucionais estdo presentes. A
relevancia da Medida Provisoria é inquestionavel, pois a matéria nela contida envolve a
divida publica do setor pUblico, que corresponde a mais de 50% do PIB brasileiro.

Diante da magnitude da divida mobilidria federal, qualguer assunto que a ela se
refira é inegavelmente relevante. Também a urgéncia encontra-se presente na Medida
Provisoria n° 281. O objetivo basico dela é alongar o prazo dos titulos federais e reduzir
as despesas com juros.

Ora, nada é mais urgente do que diminuir o peso da conta de juros nos
orgamentos publicos. Para ndo permitir a explosdo da divida publica, o Governo vem
sendo obrigado a realizar o superéavit fiscal em niveis nunca antes praticados.

E patente, portanto, a urgéncia com que devemos analisar propostas que busquem
reduzir os juros pelo Tesouro Nacional.

Da constitucionalidade, juridicidade e técnica legislativa.

Os aspectos preliminares de constitucionalidade e juridicidade tambem estao
atendidos e ndc se verificam vicios da Medida Provisdria quantc aos principios
constitucionais da legalidade, da anterioridade e do ndo-confisco, normalmente aplicaveis
a questdes tributarias.

Nesse aspecto, Sr. Presidente, vale notar que € absolutamente corriqueiro as
legislagdo nacionais fazerem distingbes entre os domiciliados em seu territorio e o0s

residentes fora de sua jurisdicdo fiscal. No ambito do Direito Tributario, pode-se afirmar
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que ndo ha ordenamento juridico que nédo contenha alguma forma de tributagio especial
para 0s nhao-residentes.

Na verdade, os investidores estrangeiros ndo obterao vantagens globais em
relagdo aos nacionais. A Medida Provisoria exclui do beneficio os investidores
domiciliados em paraisos fiscais. Portanto, em relagdo ao rendimento dos titulos publicos
brasileiros, os aplicadores estrangeiros serdo tributados nos seus paises de origem,
assim como os aplicadores nacionais séo tributados aqui no Brasil.

Da compatibilidade e adequagdo orgamentéria e financeira.

A Exposigao de Motivos que acompanha a Medida Provisoria estima renuncia de
receita na ordem de 150 milhdes de reais em 2006, 165 milhdes de reais em 2007 e 180
milhdes de reais em 2008.

Como se verd em detalhes mais a frente, a edicdo da Medida Provisoria ja
produziu uma série de efeitos positivos sobre as contas publicas e o efeito liquido dos
impactos esperados. E a reducdo do débito nominal do Governo.

Portanto, as disposicoes da Medida Proviséria, bem como as emendas a ela
apresentadas, estdo de acordo com a legislagdo que rege o controle das finangas
publicas e, em especial, a Lei de Responsabilidade Fiscal.

Sr. Presidente, passo a tratar do mérito.

A nosso ver, a Medida Provisdria n® 281, de 2006, representa avango para a
gestdo da divida mobiliaria interna e, portanto, deve ser aprovada.

N&o ha como negar que a matéria € dificil @ aparentemente controversa. Mas pego
a atengdo das Sras. e dos Srs. Deputados para alguns aspectos que podem passar

despercebidos na primeira leitura da Medida Provisoria.
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O primeiro ponto para o qual solicito a reflexdo de V.Exas. diz respeito a legislagado
dos paises que concorrem conosco por recursos de longo prazo.

Apenas para ficar com os nossos vizinhos da América Latina, tomemos como
exemplo a Ley del Impuesto sobre la Renta, mexicana, que isenta os investidores
estrangeiros do pagamento do tributo.

Na Argentina, o tratamento diferenciado aos investidores em seus titulos publicos
pode ser estabelecido por ato do Poder Executivo, conforme dispde o art. 20 da Ley del
Impuesto a las Ganancias.

Lembramos ainda que Chile, Peru, india, China e Republica Checa, so para ficar
no rol dos paises que competem diretamente com o Brasil por investimentos
estrangeiros, também se utilizam de isengdes fiscais para tornar seus titulos publicos
mais atrativos.

O Brasil necessita urgentemente — e esta € uma afirmacgdo que ninguém pode
negar — de recursos de longo prazo para fazer frente a rolagem da divida interna. Todos
gostariamos que a poupanga interna fosse suficiente para cobrir essas necessidades.
Porém, esse ndo € 0 caso.

QO volume de recursos destinados a aplicagdes de longo prazo € claramente
insuficienie e, pior que isso, esta concentrado nas maos de poucos e poderosos agentes
econdmicos.

Q Erario vé-se em dificuldades para rolar sua divida, pois o sistema financeiro
nacional & extremamente oligopolizado. As instituigbes financeiras nacionais praticamente
atuam no mercado de titulos. Temos um cartel que atua nesse mercado.

Os titulos da divida interna no Brasil sdo, em geral, de curto prazo. Assim, a todo

momento vence uma quantidade expressiva de papéis, de modo gue o Tesouro €
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obrigado a resgatar quase 40% do total dos seus titulos no pericdo de apenas 1 ano.
Estamos falando de 40% sobre uma divida que ja ultrapassa 1 trilhao de reais.

Quando o Tesourc ndo consegue colocar titulos no mercado, tem de usar reccitas
fiscais advindas do recolhimento de tributos para resgatar os papéis que estdo vencendo.
Todavia, os recursos fiscais que sobram ne caixa da Uniao sdo em volume muito inferior
ao montante dos titulos da divida que vdo vencendo. Apds pagar seus servidores e
fornecedores, o valor disponivel para o Governo Federal efetuar as operagoes de
mercado é relativamente pequeno.

Para evitar que essa situagao coloque o Tesouro Nacional sistematicamente em
fraca posicgo de barganha em relacdo aos emprestadores, construiu-se, recentemente,
um colchdo de liquidez. Porém, a medida que o tempo passa, ¢ “colchdo” vai-se
esgotando e os titulos velhos vao vencendo, até 0 momento em que 0 Tesouro pode ser
obrigado a aceitar propostas que envolvam tituios com pregos baixos, juros altos e prazos
curtos. Ou seja, quando o Tesouro nao consegue rrolar sua divida, as instituigbes
financeiras acabam conseguindo impor suas condigdes, em prejuizo das contas publicas.

Enxergando o problema por esse prisma, ndo & dificil perceber que o ingresso de
novos agentes compradores de titulos publicos ajudara a quebrar o virtual cartel de
compras hoje estabelecido no mercado.

Na realidade, Sr. Presidente, Srs. Deputados, a Medida Proviséria estabelece um
tratamento diferenciado para o investidor estrangeiro. Mas o grande beneficiario da
reducdo do imposto € o proprio Tesouro Nacional.

Note-se ainda que nao houve s$0 um ganho quantitativo. Apds a edigdo da Medida

Provisaria, houve melhoria qualitativa no perfil da divida mobiliaria federal. O prazo da
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divida interna foi alongado. O prazo médio dos titulos colocados em dezembro de 2005
foi de 33 meses, em fevereiro de 2006.

Portanto, apés a vigéncia da Medida Proviséria, o prazo médio elevou-se para 54,9
meses. Entdo, houve alteragdo de 33 para 54,9 meses, guase dobrando o prazo de
vencimento dos titulos da divida publica colocados no mercado.

Entre dezembro de 2005 e margo de 2006, o prémio de risco dos titulos brasileiros
da divida externa caiu 79 pontos. Mas no mesmo periodo o prémio de risco dos litulos da
divida interna foi além, caindo 155 pontos.

O quarto ponto a ser esclarecido diz respeito a uma possivel discriminagdo do
investidor estrangeiro em desfavor do contribuinte brasileiro. Também aqui a teitura
menos aprofundada da Medida Provisoria n® 281 parece indicar uma enorme iniqlidade,
mas o estrangeiro tera de pagar o imposto no seu Pais de origem. O que deixar de pagar
aqui, pagara no estrangeiro.

O quinto ponto diz respeito & possivel queda do délar com a Medida Provisdria.
Esse ponto preoccupa especialmente os exportadores. A preocupacdc € que, com a
entrada de recursos para comprar titulos brasileiros, a cotag@o da moeda estrangeira ira
se reduzir ainda mais, prejudicando os exportadores e incentivando a importacéo de
produtos.

Todavia, isso nao ocorrerd no caso presente. A razdo é que, conforme
amplamente noticiado, o Governo esta recomprandc o©s papéis da divida externa
mediante o processo chamado, com a permissdo do Presidente Aldo Rebelo, de buy
back. Nessa operag&o o Banco Central esté utilizando, e utilizara, as reservas em moeda
estrangeira. Para ndo deixar cair o nivel dessas reservas, a programacao financeira do

Banco Cenfral prevé a compra de délares e outras moedas estrangeiras no mercado
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interno. Dessa forma, o ingresso de moeda estrangeira por conta da Medida Provisoria
281 sera mais do que compensado pela saida de recursos para pagamento da divida
externa.

Srs. Deputados, trocar titulos cotados em ddlar por titulos cotados em reais reduz
enormemente o risco percebido pelos agentes, 0 que reduz as taxas de juros cobradas.
Afinal, pagar uma divida em moeda que nos mesmos podemos emitir, 0 nosso real, é
muito mais facil que pagar uma divida em moeda que outro pais emite, no caso, o dolar.
Para qualquer agéncia de avaliagdo de risco, isso faz toda a diferen¢a e gera um grau de
manobra muito superior ao que temos hoje para a politica macroecondmica.

Em resumo, como temos a responsabilidade de relatar matéria tdo importante,
cumpre-nos informar ao Plendrio que estamos convencidos de que a medida é positiva.
Se ha investidores eslrangeiros interessados em adquirir titulos de longo prazo da nossa
divida interna em reais; se 0s N0Ssos concorrentes pela poupanca de longo prazo tém-se
utilizado de incentivo fiscal para atrai-los para 0s seus titulos; se apds a substantiva
reducéo da divida externa brasileira resta-nos ainda o pesadelo da divida intema, girada
em prazo relativamente curto e com alto custo; se a Medida Provisoria, mesmo vigorando
em carater precério, jd produziu efeito significativo na redugdo dos juros e no
alongamento da divida, entao, parece-nos que nao devemos rejeita-la.

Quanto as emendas apresentadas, estamos acatando aquelas que estendem aos
titulos plblicos estaduais, distritais e municipais 0 mesmo beneficio concedido aos titulos
federais.

Vale notar que essa imperfeicio foi percebida por varias Sras. e Srs. Deputados.
As Emendas n° 4, da Deputada Yeda Crusius, n° 6, do ilustre Deputado Antonio Carlos

Mendes Thame, e n° 7, do Senador Arthur Virgilio, foram apresentadas no sentido de
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sanar a eventual deficiéncia do texto original da Medida Provisoria. Também as Emendas
n° 1, do Senador Alvarc Dias, e n° 2, da Deputada Vanessa Grazziotin, tratam do
problema, mas para sana-io suprimem totalmente o art. 1° da Medida Provisoria. Ainda
assim, consideramos que também essas emendas foram parcialmente acolhidas no
Projeto de Lei de Conversdo em anexo, que afasta eventual vicio de inconstitucionalidade
que possa ser argtiido contra a futura lei.

Conciuséo.

Pelos motivos expostos, concluimos pelo atendimento dos pressupostos
constitucionais de relevéancia e urgéncia; pela constitucionalidade, juridicidade e técnica
iegislativa; pela adequagao financeira e orgamentaria da matéria; e, no mérito, votamos
pela aprovagao da Medida Provisoria n° 281, de 15 de fevereiro de 2006, pela aprovagao,
total ou parcial, das Emendas n®s 1, 2, 4, 6 ¢ 7, na forma do Projeto de Lei de Converséo
em anexo, e pela rejeicdo das demais emendas apresentadas.

PARECER ESCRITO ENCAMINHADO A MESA
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PARECER PROFERIDO EM PLENARIO A MEDIDA PROVISORIA N° 281,
DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006

MEDIDA PROVISORIA N2 281, DE 15 DE FEVEREIRC DE 2006
(MENSAGEM N: 90, DE 2006, DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA)
(MENSAGEM N° 11, DE 2006, DO CONGRESSO NACIONAL)

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda
e da Contribuigdo Proviséria sobre Movimentagéo ou
Transmissao de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira (CPMF) nos casos que
especifica, e da outras providéncias.

Autor: PODER EXECUTIVO
Relator: DEFP. HUMBERTO MICHILES

| - RELATORIO

O Poder Executivo, por meio da Mensagem n° 90, de 2006,
submete & analise do Congresso Nacional a Medida Proviséria n® 281, de 15 de fevereiro
de 2006. Na referida MP, estéo tratadas as seguintes matérias:

1 — Desoneragéo do imposto de renda sobre os rendimentos de titulos pUblicos federais

adquiridos por investideres estrangeiros:

De acordo com o art. 1° da Medida Proviséria, os investidores
estrangeiros que aplicarem recursos em titulos publicos federais, ou em fundos de
investimento que tenham lastro nesses papéis, nfo se sujeitardo ao pagamento do
imposto de renda (aliquota zero).

2 — |nstituicdo de tributacdo especial para fundos de investimento em empresas
emergentas:
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O art. 2° da MP n® 281, de 2006, estabeleceu a incidéncia do
imposto de renda a aliquota de 15% para o investidor nacional em cotas de Fundos de
Investimento em Participagdes ~ FiP, de Fundos de investimento em Cotas de Fundos
de Investimento em Participagées — FCFIP e de Fundos de investimento em Empreéas
Emergentes — FIEE, fixando normas para a cobranga do tributo. Ja o art. 3° reduziu a
zero a aliquota do imposto de renda para os os investidores estrangeiros que aplicarem
recursos em cotas dos referidos fundos de investimento. '

3 - Desoneracdo da Contribuicao Provisoria sobre Movimentacao Financeira (CPMF):

O art. 4° da Medida Provisdria desonera a liquidacdo de operagées
de aquisicdo de agdes langadas fora das bolsas de valores, que ndo serdo mais
tributadas pela CPMF, tal como as operagdes de aquisicbes de agdes langadas em
bolsas.

Como se vé, o principal objetivo da Medida Proviséria € incentivar o
investidor estrangeiro a aplicar recursos no Pais, mediante aquisicao de titulos da divida
publica federal e de cotas de fundos de agbes de empresas emergentes. Espera-se com
essas iniciativas uma redug&o nos custos da divida publica e o alongamento dos prazos
dos titulos federais. Para o setor privado, o incentivo fiscal visa possibilitar o aporte de
capital de risco para empresas com projetos inovadores na area de tecnologia.

S#o0 essas as linhas basicas do texto enviado pelo Poder Executivo,
ao qual foram apresentadas 40 emendas pelas Sras. e Srs. Parlamentares,
suficientemente descritas em suas respectivas justificativas.

E o relatério do essencial.

Cumpre a este Relator manifestar-se, preliminarmente, sobre 0s
pressupostos de urgéncia e relevancia, sobre a constitucionalidade, juridicidade e técnica
legislativa, além da compatibilidade e adequacgéao financeira e orgamentaria da matéria.
Superados esses aspectos, devemos apreciar © mérito da Medida Proviséria n® 281. de
2006, e das emendas a ela apresentadas.
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esta autorizado a tratar desigualmente aos iguais, sem ofensa ao principio, tais s&o os
casos derivados da extrafiscalidade e do poder de policia” (Manuat de Direito Tributario,
Ed. Forense — Rio de Janeiro, 2000, n. 132).

De fato, em varias decisdes, o STF confirmou a validade de
tratamento tributario especial concedido por motivos extrafiscais (ADI 1.643, Rel. Min.
Mauricio Correia, ou ADI 1.276, Rel. Min. Ellen Gracie).

Pois a extrafiscalidade € exatamente a motivagdo do beneficio ora
concedido: busca-se a atragdo de um novo conjunto de investidores, excluidos do
mercado de titulos nacionais justamente em razao da tributa¢ao. Retirado o empecilho de
ordem tributaria, esses novos investidores auxiliardao na redugdo do custo da divida
interna e no alongamento dos prazo de vencimentos dos titulos publicos. Utiliza-se um
instrumento tributario para dar eficéncia ao gerenciamento da divida puﬁlica interna.

Vale notar que é absolutamente corriqueiro as legislagdes nacionais
fazerem distingGes entre os domiciliados em seu territério e os residentes fora de sua
jurisdigao fiscal. No ambito do direito tributario, pode-se afirmar que ndo ha ordenamento
juridico que nédo contenha alguma forma de tributagao especial para os n#o residentes.

Nesse sentido, a legislagdo tributaria brasileira contém uma série
de tratamentos diferenciados. Por exemplo, o rendimento de aluguel auferido por um
estrangeiro recolhe imposto de renda a aliniiota de 15% sobre a total recebido: se for um
residente no Brasil, esse rendimento sujeita-se & tabela progressiva do imposto,
podendo, por um lado, ficar isento de recolhimento do tributo ou. por outro lado, pagar o
imposto & aliquota marginal de até 27,5%. Essa sistematica diferenciada vige no Brasil
desde 1943 (art. 97 do Decreto-lei n® 5.844, de 23 de setembro de 1943) e nunca foi
objeto de censura por parte do Supremo Tribunal Federal.

A bem da verdade, no passado recente, nosso ordenamento
juridico acolheu uma série de dispositivos que concediam beneficios praticamente
idénticos aos da MP n° 281. Seguem alguns exempios.

O art. 8° da Medida Provisdria n® 2.189-49, de 23 de agosto de
2001, estabeleceu aliquota zero do imposto de renda para os rendimentos auferidos,
entre 1° de setembro de 1998 e 30 de junho de 1999, pelos Fundos de Renda Fixa —
Capital Estrangeiro, contituidos com a finalidade de captacéo de recursos externos para
investimento em tituios de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil e
em ativos financeiros de renda fixa emitidos por empresas e instituigdes sediadas no
Pais.
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O art. 1° da Lei 9.481, de 13 de agosto de 1997, estabeleceu, para
o ano-calendario de 1997, aliquota zero de impostc de renda sobre os rendimentos
recebidos por residente no exterior em relagao: aos juros pagos nos empréstimos com
prazo superior a 15 anos, desde que o pais de origem do credor tivesse acordo tributario
com o Brasil {inciso VIil}; aos juros, comissdes e outras despesas relacionadas aos
titulos de crédito internacionais (inclusive commercial papers) colocados no exterior com
prazo de vencimento superior a 96 meses (inciso IX); aos juros e comissdes de
banqueiros pagos no desconto de cambiais (inciso X); aos juros e comissdes sobre
créditos obtidos no exterior e destinados ao financiamento de exportagdes (inciso X).

Na realidade, antes mesmo da edigao da MP n° 281, de 2006, o
tratamento fiscal dado as aplicacdes financeiras do investidor estrangeiro em renda fixa
ja era menos oneroso do que o aplicavel aos investimentos do residente no pais. O
investidor estrangeiro era tributado, conforme o caso, a uma aliquota de 10% ou de 15%,
segundo o Manual do Imposto de Renda na Fonte — MAFON (codigo 5286); ja o
investidor brasileiro sujeita-se a chamada “tributacio regressiva”, estabelecida no art. 12
da Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de 2004, com aliquotas variando entre 22,5% e
15%, de acordo com o prazo da aplicagdao (MAFON cédigos 3426, 8053 e 6800). Alias, o
MAFON possui um capitulo especial, com 11 cddigos especificos, para definir a
tributagdo dos residentes ou domiciliados no exterior.

A legislagao acima mencionada nunca sofreu censura por parte da
Corte Suprema, que sempre € muito cuidadosa nos julgamentos que envolvem o
principio da isonomia tributaria. Foram repudiados como inconstitucionais apenas
privilégios tributarios reaimente teratolégicos, como, por exemplo: a iseng¢do de Imposto
Predial e Territorial Urbano - IPTU concedida apenas para servidor piblico estadual (Al
157.871 — AgR, Rel. Min. Octavio Gallotti); a isen¢do do Imposto sobre Propriedade de
Veiculo Automotor — IPVA apenas para veiculos que estivessem registrados em
determinada cooperativa de transporte (AD! 1.655-MC, Rel. Min. Mauricio Correia).

Em vista do exposto, parece pouco provavel que o Supremo
Tribunal venha a negar validade aos beneficios previstos na MP n® 281, de 2006. Nao
bastasse a tradigdo em conceder tratamento diferenciado para o residente no exteriore a
evidente e meritoria motivacao extra-fiscal. em verdade. os investidores estrangeiros néo
astardo ohtendo vantagens globais em relacéo aos nacionais. F aue a Medida Proviséria
exclui do beneficio os investidores domiciliados em “paraisos fiscais”. Portanto, em
relagéo aos rendimentos do titulos publicos brasileiros, os aplicadores estrangeiros serdo
tributados nos seus paises de origem, assim como os aplicadores nacionais o serdao no
Brasil.
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E verdade que ha investidores isentos de paijamento de imposto de
renda nos seus paises de origem. como € o caso tipico dos findos de pens3o. Todavia,
esse tipo de isengdo especial também existe na legislaggo brasileira. Dessa forma, pela
estrita otica do principio da isonomia tributaria, a edicdo da MP r° 281. de 2006. tornou
equivalente a tributagéo das aplicagdes dos fundos de pensdo nacionais — que ja eram
isentas — e a das aplicagdes dos fundos de pensdo estrangeiros, que passaram a ser
desoneradas depois da sua publicagio.

Nao se vislumbra, portanto, qualquer semelhanga com a deciséo do
STF (ADI 1.600, Rel. Sydney Sanches) que afastou a cobranga do Imposto sobre
Circulagao de Mercadorias e Servigos — ICMS sobre o transporte aéreo internacional
realizado pelas empresas nacionais. Naquele caso, os 34 acordos intemacionais
firmados sobre o assunto desprotegiam as empresas aéras nacionais vis-a-vis as
internacionais. pois estas escapariam completamente do pagamento do imposto sobre a
operagao, ja que ndo se tratava de imposto de renda, passivel de ser tributado no pais
de origem, mas sim de imposto sobre o consumo, cobrado aperias no territério da sua
ocorréncia.

Ja em relagdo ao inciso il do art. 151 da Constituigdo Federal —
referente ao tratamento tributario dado aos titulos publicos estaduais, distritais e
municipais —, como se vera com mais detalhes & frente, serd necessario efetuar uma
peguena correcdo ao texto original. como forma de melhor adeaud-lo & Carta Magna.
Entretanto, trata-se de alteragdo topica, pontual, perfeitamente possivel no curso do
processo legislativo. Assim, ndo ha porque, em carater preliminar, afastar a MP n°® 281 da
apreciagao do Plenario por inconstitucionalidade.

A MP n° 281, de 2006, tampouco caracteriza-se como injuridica,
enquadrando-se sem problemas no ordenamento juridico pétric. Em relagao a técnica
legislativa, os dispositivos da MP estdo conformes aos preceitos da Lei Complementar n®
95, de 26 de fevereiro de 1998.

A mesma situagdo se verifica em relagdo as emendas
apresentadas & MP. Em nenhuma delas constatamos vicios de inconstitucionalidade,
injuridicidade ou técnica legislativa, ndo havendo ébices em aproveita-las no processo
legislativo.

DA COMPATIBILIDADE E ADEQUAGCAO ORCAMENTARIA E FINANCEIRA

A Exposicdo de Motivos que acompanha a Medida Provisoria
estima renuncia de receitas da ordem de 150 milhdes de reais, em 2006; 165 milhdes,

em 2007 o 120 milhAee da reaic am 2008
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Entretanto, houve um aumento substancial na arrecadagao de
Federal aumentou de 300 bilhdes de reais, em 2004, para quase 350 bilhdes de reais,
em 2005, elevacdo de mais de 15%. Assim, ha folga fiscal suficiente para a desoneragéo
ora pretendida, e medidas que reduzam a carga tributaria s3o. bem-vindas nesse
momento. "

Além disso, como se vera com detalhes mais a frente, a edi¢édo da
Medida Provisoria ja produziu uma série de efeitos positivos sobre as contas publicas, e
o efeito liquido dos impactos esperados é de redugdo do déficit nominal do Governo.
Enquanto a desoneragao tributaria refletir-se-a apenas sobre a parcela da divida detida
pelo investidor estrangeiro, a redugdo no custo de captagdo se fara sentir em toda a
carteira do Tesouro. o aue representara um ganho fiscal de arandes proporcdes.

Quanto as emendas apresentadas, embora algumas tratem de
matérias que implicam alguma perda de receitas, cremos que nenhuma merega ser
rejeitada por inadequagﬁo orcamentaria, pois nao foi apresentada emenda que,
isoladamente, cologue em risco o atingimento das metas fiscais.

Portanto, as disposicbes da Medida Provisoria, bem como as
emendas a ela apresentadas, estao de acordo com a legislagdo que rege o controle das
finangas pulblicas, em especial a Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n°
101, de 4 de maio de 2000).

DO MERITO

A nosso ver. a Medida Proviséria n® 281. de 2008, representa um
avango para a gestao da divida mobiliaria interna e, portanto, deve ser aprovada.

Nao ha como negar que a matéria € dificil e controversa. Mas
devemos chamar a ateng@o dos nobres pares para alguns aspectos que podem passar
desapercebidos na primeira leitura da Medida Provisoria. Inicialmente, somos induzidos a
enxergar na MP n° 281 a mera concessao de um beneficio voltado para estrangeiros em
detrimento de contribuintes brasileiros. No entanto, como se vera ao iongo deste parecer.
o assunto merece ser visto por um outro prisma.

O primeiro ponto para ¢ qual solicitamos a reflexao das Sras. e Srs.
Parlamentares diz respeito a legislagdo dos paises que concorrem cOnOSCO por recursos
de {ongo prazo. De fato, verificamos a informagéo contida na Exposicdo de Motivos da
Medida Proviséria e verificamos que grande parte dos paises emergentes néo tributa o
rendimento dos titulos da divida pUblica adquiridos por investidores estrangeiros.
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Apenas para ficar com nossos vizinhos da América Latina,
tomemos, por exemplo. a Ley del Impuesto sobre la Renta mexicano, a qual isenta os
investidores estrangeiros do pagamento do tributo por forga do art. 179, que se refere
especificamente a fundos de nensio estrangeiros, e do art. 1968 | aue trata dos titulos da
divida publica adquiridos pelos investidores estrangeiros em geral. Na Argentina, o
tratamento privilegiado aos investidores em seus titulos publicos pode ser estabelecido
por ato do Poder Executivo, conforme dispde o art. 20 da Ley de Impuesto a las
Ganéncias (Ley 20.628). Lembramos, ainda, que Chile, Peru, india, China e Republica
Checa, s6 para ficar no rol de paises que competem diretamente com o Brasil por
investimentos estrangeiros, tambem utilizam-se de isengbes fiscais para tomar seus
titulos publicos mais atrativos.

Ndo se trata aqui de pregar a importagdo imediata de solugbes
alienigenas, aue muitas vezes nan atendem ao interesse nacional Tampouco
pretendemos estabelecer uma “Guerra Fiscal” com os nossos vizinhos, instrumento que
tdo bem conhecemos em relagio ao Imposto sobre Circulagio de Mercadorias o
Servigos — ICMS, e cujos efeitos colateriais repudiamos. '

Nada disso. Trata-se unicamente de ndo sermos ingénuos com
relacio aos nossos concorrentes. Necessitamos urgentemente — e essa é uma afirmacéo
que ninguém, de nenhuma corrente de pensamento, pode negar — de recursos de longo
prazo. Nobres colegas, todos nds gostafiamos que a poupanga interna fosse suficiente
para cobrir essas necessidades. Porém, esse nido é caso. QO volume de recursos
destinados a aplica¢des de longo prazo & claramente insuficienie e, pior que isso, esta

concentrado nas maos de poucos e poderosos agentes econdmicos.

E aqui temos um segundo ponto que deve ser levado em conta na
analise da MP n® 281, de 2006. A atragdo de agentes com fortes preferéncias por titulos
de longo prazo, pré-fixados ou com indexagdo a indice de pregos, representa uma
verdadeira carta de alforria para o Tesouro Nacional. Vejamos porque.

Em muitas situagées, o Erario vé-se em dificuldades para rolar sua
divida, dado gue o sistema financeiro nacional € extremamente oligopolizado. Nos paises
mais desenvolvidos, a principal fungao dos bancos é efetuar operagdes de empréstimo e
financiamento ao setor privado. O banco é mero intermediario entre os poupadores, que
tém recursos sobrando, e os tomadores de crédito, que desejam consumir ou investir
alem do que dispéem no momento.

No Brasil. as coisas nio se passam bem assim. Aqui. a principal
fonte de renda das instituicoes financeiras esta direta ou indiretamente relacionada a
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remuneragao dos titulos publicos. A forma direta de ganhar dinheiro com estes papéis
ocorre com as chamadas “operagdes com titulos e valores mobiliarios”, nas quais os
bancos aplicam recursos em titulos publicos; estes papéis também sao fonte indireta de
receitas quando as instituicdes financeiras cobram taxa de administracéo pela gestao dos
fundos de investimento de renda fixa, que normalmente tém como lastro titulos da divida

publica.

As instituicoes financeiras nacionais praticamente atuam sozinhas
no mercado de titulos. Nas operagdes de tesouraria, elas sao as compradoras finais dos
papéis: em relacdo aos fundos de investimento, ainda que o comprador final seia o
publico em geral, os gestores dos fundos sdo, em dultima instancia, as préprias
instituicdes financeiras e, muitas vezes, atuam em consonancia com os interesses e
estratégias destas. Entdo, na ponta compradora, a estrutura do mercado de titulos
publicos no Brasil constitui o0 que os economistas chamam de “oligopsfnio”, ou seja, um
pequeno grupo de compradores, com evidentes pressdes altistas sobre as taxas
cobradas do setor piblico.

Na ponta vendedora, a situagdo também & problematica. Os titulos
da divida interna no Brasil sao. em geral. de curto prazo. Assim. a todo momento vence
uma quantidade expressiva de papéis. de modo aue o Tesouro é obrigado a resgatar
quase 40% do total dos seus titulos no periodo de apenas um ano. Grande parte desse
resgate ocorre mediante 0 que se chama de “rolagem” da divida: enquanto se resgatam
titulos “velhos”, vendem-se titulos “novos”. Quando nao consegue colocar titulos no
mercado, o Tesouro tem que usar receitas fiscais — advindas do recolhimento de tributos
- para resgatar os papéis que estao vencendo.

Todavia. os recursos fiscais que sobram no caixa da Unido séo em
volume muito inferior ao montante dos titulos da divida que vao vencendo. Afinal de
contas um ¢ fluxo e o outro é estoque. Apds pagar seus servidores e fornecedores, ©
valor disponivel para o Governo Federal efetuar as operagdes no mercado é
relativamente pequeno.

Para evitar que essa situacdo coloque o Tesouro Nacional
sistematicamente em fraca posicdo de barganha em relagdo aos emprestadores,
construiu-se, recentemente, um “colchdo de liquidez”, ou seja, uma reserva de recursos
que permite a recusa de ofertas aviitantes em relacdo aos titulos novos. Porém, a medida
que o tempo passa, o “colchdo” vai se esgotando e os titulos velhos v&o vencendo, até o
momento em que o Tesouro pode ser obrigado a aceitar propostas que envolvam titulos
com pregos baixos, juros altos e prazos curtos. Ou seja, quando o Tesouro ndo consegue
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rolar sua divida, as instituigdes financeiras acabam conseguindo impor suas condigbes
em prejuizo das contas publicas.

Enxergado o problema por esse prisma, nao & difici perceber que o
ingresso de novos e poderosos agentes compradores de titulos publicos — os
investidores estrangeiros de longo prazo — aiudara a quebrar o virtual cartel de compra
hoje estabelecido no mercado. '

Dessa forma, solicitamos as Sras. e Srs. Parlamentares ¢ maximo
cuidado na votagia desta matéria, pois as aparéncias podem nos levar a cometer
enganos. A rejeigao da MP n® 281, de 2006, colaborard com a manutengéo do status quo
de nosso sistema financeiro, e as instituicbes aqui estabelecidas continuariam a dispor
de um poder de fogo desproporcionaimente forte no mercado de titulos, com prejuizos
para o Tesouro Nacional, que, em Gitima instancia, representa o conjunto da populagio
brasileira.

Na realidade, a Medida Proviséria estabelece um tratamento
tributario diferenciado para o investidor estrangeiro, mas o grande beneficiario da
reducio do imnnsto & o proprio Tesouro Nacional

A prova disso é o efeito imediato que a MP n° 281, de 2006, ja
produziu no mercado de titulos federais. Segundo a Secretaria do Tesouro Nacional,
desde a edigio da Medida Provisoria, as taxas de juros exigidas pelo mercado ja foram
bastante reduzidas. Em dezembro de 2005, antes da publicagao da Medida, as taxas de
iuros resuitantes do leilao das Notas do Tesouro Nacional (NTN Série B) bara resgate em
2045 foram de 9,05% ao ano. Em margo de 2006, portanto em curtissimo periodo de
tempo, com o maior entendimento da Medida pelo mercado, as taxas de juros obtidas no
leildo cairam para 7,5% ao ano.

Para o leigo uma redugdo de “apenas” 1,55 pontos percentuais
parece n&o ser nada. No entanto, trata-se de uma expressiva redugao no custo da divida.
Para se ter uma nogédo da economia que a MP n° 281 ja trouxe aos cofres publicos, basta
dizer que o Tesouro, este ano, obteve 115,2 bilhdes de reais com a venda de titulos.
Caso os tivesse vendido pelos pregos e taxas que vigoravam em dezembro de 2005, ele
obteria apenas 111,9 bilhdes por esses mesmos titulos. Houve, entdo, um ganho de 3,3
bilhdes de reais para os cofres publicos. Naturalmente, @ medida que o tempo passa,
tanto pelas novas emissdes quanto pelos juros menores que vao sendo devidos em
relacdo aos titulos ja emitidos. o valor dessa economia aumenta. reduzindo o déficit
nominal do governo.
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Note-se ainda que néo houve s6 um ganho quantitativo. Apds a
edicio da Medida Provisdria. houve methora qualitativa no perfil da divida mobiliaria
federal. Tentemos explicar como ocorreu esse avango.

Grande parte da divida federal é constituida por titulos indexados a
variacio da taxa SELIC: as chamadas Letras Financeiras do Tesquro ~ LFT. H& um
grande consenso de que esses titulos devem ser evitados como fonte de financiamento
do Tesouro Nacional, pois sua remuneracdo varia com as decisées do Banco Central
sobre a SELIC, “contaminando”, de forma indevida, a politica fiscal pela politica
monetaria. Como sabemos, o Banco Central utiliza a taxa SELIC como instrumento de
combate & inflagido. Qualquer sobressalto em relagdo aos pregos faz com que se
aumente a taxa, e o Tesouro acaba arcando com os custos do aumento da remuneracao
das LFT. Esse mecanismo é estranho & boa administragio da divida do setor publico em
qualquer lugar do mundo e sé é utilizado em resposta a situagdes de grande stress na
rolagem dos titulos, como expediente de emergéncia.

Dessa forma, & melhor para o Tesouro financiar-se cada vez mais
com titulos pré-fixados e com titulos indexados a taxa de inflagdo, que geram uma
composicéo de divida de risco inferior e com menor contaminacéo da politica monetaria
em relacdo a fiscal. Ressalte-se que sd0 exatamente esses dois tipos de titulos os mais
requisitados pelos investidores estrangeiros por duas razdes principais: 1) S&o os tipos
de indexadores mais operados em suas respectivas jurisdigbes, havendo maior
familiaridade do estrangeiro para com eles; 2) Nao apenas para o governo, mas tambem
para o setor privado os titulos indexados A taxa de juros san considerados mais
arriscados pelo investidor estrangeiro que 0s outros.

Por isso € melhor para o Tesouro financiar-se com titulos pré-
fixados — em relacio ans quais néio ha risco sohre o futuro mesma que as taxas de juros
venham a subir — e titulos indexados a taxa de inflagdo — uma vez que a redugao dos
indices de pregos reduz o custo da remuneragdo do titulo — Ressaite-se que sao
exatamente esses dois tipos de titulos os mais requisitados pelos investidores
estrangeiros.

Pois bem. Em dezembro de 2005, as LFT compunham 51,7% do
total de titulos do Tesouro. A partir de entdo, a emisséo desse tipo de papel foi se
reduzindo, a ponto de, em fevereiro de 2008, néo ter sido colocado nenhum titulo
indexado a taxa SELIC. Com isso, a participagao das LFT caiu para 47,2%.

Além disso. o prazo da divida interna foi alongado. O prazo meédio
dos titulos colocados em dezembro de 2005 foi de 33,3 meses; em fevereiro de 2006, o
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prazo médio elevou-se para 54,9 meses. O “viés” do investidor estrangeiro por titulos de
mais longa praza fica claro também pelos dados sobre os leides mais recentes. Segundn
a Secretaria do Tesouro Nacional, do total de titulos vendidos nesses leildes, 20% foram
adquiridos por investidores nao-residentes. No entanto, eles participam em percentual
muito mais elevado na aquisigéo de titulos com prazo de superior a 7 anos (55%) do que
na aquisicdo dos titulos de até 3 anos (10%). Note-se que os investidores néo-residentes
compraram 97% das NTN-B com vencimento em 2015, 92% das NTN-B com vencimento

vencimento em 2012.

Poderiamos pensar que essa melhoria deveu-se unicamente a
melhora da percepgdo de risco do Brasil no exterior. Entretanto, 0s nimeros n&o
convalidam essa hipotese. De fato, entre dezembro de 2005 e margo de 2006, o prémio
de risco dos titulos brasiieiros da divida externa caiu 79 pontos, mas, ho mesma periodo,
o prémio de risco dos titulos da divida interna foi além, caindo 155 pontos.

Como se vé, parece fora de davidas que a MP n° 281, de 2006, ja
produziu significativos efeitos positivos. Sao resultados expressivos, alcangados gragas
ao aumento da participagdo dos investidores estrangeiros, que, sem o beneficio da
desoneragao fiscal, continuariam arredios ao ingresso no mercado brasileiro. Na
realidade, a participacéo dos investidores estrangeiros no financiamento da divida interna
& muito baixo; antes da medida eles detinham cerca de 4 bilh6es de reais em uma divida
de mais de 1 trithao de reais. ou seja. 0.4% do total.

Um quarto ponto a ser esclarecido diz respeito a uma possivel
discriminagdo do investidor estrangeiro em desfavor do contribuinte brasileiro. Também
aqui a leitura menos aprofundada da MP n°® 281 parece indicar uma enorme iniqilidade.

Ocorre que a desoneragao tributaria prevista na Medida Proviséria
sera especialmente aoroveitada por fundos de pensédo estranageiros. Esses fundos sdo
isentos de pagamento de impostos em seus paises de origem. Assim, eles nio tém como
compensar o imposto de renda pago no Brasil com o imposto devido ao fisco do seu pais
e tampouco podem pedir restituicio & Receita Federal brasileira. Nessas circunstancias,
o imposto pago aqui torna-se um custo ndo recuperavel, o que diminui o interesse pelos
titulos da divida interna.

No Brasil. como ja mencionado anteriormente. os fundos de pensio
estdo isentos de pagamento de imposto de renda nas suas operagdes com titulos. Nao
ha, portanto, diferenca de tratamento entre fundos nacionais e estrangeiros. A partir da
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edicdo da MP n° 281, de 2006, ambos obtém o mesmo rendimento liqhido dos titulos
publicos federais.

Ja para o contribuinte estrangeiro normal — seja um individuo ou
uma familia, seja uma empresa comercial, industrial ou prestadora de servigos ~, a
edicao da MP n® 281, de 2008, também traz alguns beneficios. Porém, as vantagens da
nova sistematica estao mais ligadas a simplicidade da regra tributaria nacional do que
com a desoneracao do imposto propriamente dita.

E que o investidor estrangeiro tem grande dificuldade em aproveitar
os impostos pagos no Brasil: o fisco do seu pais de origem dificuita o reconhecimento do
respectivo crédito mediante procedimentos burocraticos. Além disso, ha o risco de
ocorrer variagao cambial durante a aplicagcao, nao sendo raro exigir-se pagamento de
imposto de renda em operagdes que geram prejuizos na moeda do investidor
estrangeiro. E 0 que ocorre quando, entre o Ingresso e a remessa dos recursos, ha uma
desvalorizagao do real. H4 um ganho em reais, gerando a obrigagao de pagamenio de
tributos, mas uma perda em ddlares. gue é a moeda gue interessa para o estrangeiro.

’ Mas de qualquer forma, o estrangeiro tem que pagar o imposto no
seu pais de origem. O que deixar de pagar aqui, pagara no estrangeiro, constituindo
mera transferéncia de receitas entre fiscos. '

Nesse ponto, cabe abrir um paréntese importante. Se investidores
estrangeiros ~ pessoas fisicas e juridicas que ndo sejam fundos de pensao — tém que
pagar, de qualquer maneira, o imposto em seu pais de origem, isso implica que o
imposto que deixar de ser pago aqui, sera pago no estrangeiro, constituindo uma
transferéncia de receitas entre fiscos. A questdo, portanto, é: Nao deveriamos, pelo
menos em relagdo aos individuos e as empresas estrangeiras, manter a fributagdo de
nosso imposto de renda, limitando a redugdo apenas aos fundos de pensao
esirangeos?

Parece-nos que a resposta é negativa, pelos seguintes motivos.

1) A restricio somente faria sentido caso houvesse perda de
receitas significativa, o que ndo € o caso, pois hoje a parcela de investidores estrangeiros
em titulos da divida interna € inexpressiva, menos de 0,4% do total, sendo evidente que
a renfincia fiscal envolvida é negligenciavel. 2) E muito dificil nara a autoridade fiscal
brasileira checar as informagbes prestadas pelo investidor estrangeirc, o que daria
margem a fraudes de dificil investigacdo. 3) A nossa regra tributaria perderia em clareza,
caracteristica muito valorizada pelo gestores desse tipo de fundos, pois eles s@o
fortemente monitorados em seus paises de crigem. Um dos maiores ganhos para o
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investidor estrangeiro é exatamente a propria simplificacao burocratica da medida; ou
seja, mesmo pagando o imposto em seu pais de origem, a redugiio do custo burocratico
para investir no Brasil gera um ganho n&o negligencidvel que afeta sobremaneira a

Aerisio de investir  Assim  a relacdn custo-heneficio indica nan ser aconselhivel a
' »

limitagao do beneficio.

Quinto ponto a ser esclarecido diz respeito a uma possivel queda
do ddlar com a Medida Proviséria. A preocupacio € que. com a entrada de recursos para
comprar titulos brasileiros, a cotagdo da moeda estrangeira reduzir-se-a ainda mais,
prejudicando os exportadores nacionais e incentivando a importagio de produtos.

Todavia, isso ndo ocorrera no caso presente. O motivo & que,
conforme amplamente noticiado, o Governo esta recomprando os papéis da divida
externa, mediante o processo chamado de “Buy Back” Nessas operagdes, o Banco
Central esta utilizando e utilizara as reservas em moeda estrangeira. Para ndo deixar cair
o nivel dessas reservas, a programagcéo financeira do Banco Central prevé a compra de
ddlares e outras moedas estrangeiras no mercado interno. Dessa forma, o ingresso de
moeda estrangeira por conta da MP n° 281, de 2006, sera mais do que compensado pela
saida de recursos para pagamento da divida externa.

Ate 14 de margo de 2006, haviam sido recomprados 4,2 bilhdes de
dblares (valor financeiro de 3,5 bilhGes de dolares), e, em 15 de abril de 2006, serdo
resgatados “Bradies” - titulos emitidos na década de 1990 em decorréncia da
reestruturacao da divida externa —, no valor de 6,5 bilhdes de délares. Portanto, somente
nesse inicio de ano, havera um resgate de mais de 10 bilhdes de ddlares. Como se
espera o ingresso de aproximadamente 5 bilhdes de ddlares com a desoneragdo do
investidor estrangeiro, as operaces do Tesouro Nacional mais do que compensam
eventual pressaoc de queda do ddlar, fazendo com que o resultado liquido dos dois
movimentos seja até de uma pequena desvalorizagdo da moeda (sem levar em conta,
obviamente, o efeito dos outros fatores como o superavit em transagdes correntes atual),

Esse movimento duplo de recompra de divida externa e emisséao de
divida interna para investidores estrangeiros também apresenta uma outra vantagem no
que diz respeito a vulnerabilidade tanto externa quanto do setor publico brasileiro em
relacdo a crises externas. Trocar titulos cotados em délar por titulos cotados em reais
reduz enormemente o risco percebido pelos agentes, o que reduz as taxas de juros
cobradas. Afinal, pagar uma divida em moeda que nds mesmos podemos emitir (o real) &
muito mais facil que pagar uma divida em moeda que outro pais emite (o délar). Para
qualquer ageéncia de avaliagao de risco isso faz toda a diferenga e gera um grau de
manobra muito superior ao que temos hoje para a politica macroeconémica em geral.
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Ainda sobre esse ponto, deve ser ressalftado que, segundo os
técnicos responsaveis pela divida federal. para determinados prazos de vencimento.
titulos da divida interna estdo menos onerosos do que titulos da divida externa. Ou seja,
os credores estio exigindo taxas de juros menores para os titulos internos (em reais) do
que para titulo externos (a grande maioria em dolares). Mais especificamente, estédo
nessa situagdo os papéis com vencimento até 2010, cxatamente os que serdo
resgatados no exterior. Portanto, além de evitar a apreciagdo cambial, uma vez que o
Banco Central comprard dolares no mercado interno, a “troca” de titulos de divida
externa por interna sera feita com menor custo para o Tesouro: até 14 de margo de 2006,
ele obteve ganho de 134,3 milhdes de dolares. 3.8% do total da operacdo até a referida

data.

Em resumo, como temos a responsabilidade de relatar matéria tao
importante, cumpre-nos informar ao Plenario de que estamos convictos de que a medida
é positiva. Se ha investidores estrangeiros interessados em adauirir titulos de longo
prazo da nossa divida interna; se os nossos concorrentes pela poupanga de longo prazo
tém se utilizado de incentivo fiscal para os atrair para os seus titulos; se, apds a
substantiva reducio da divida externa brasileira, resta-nos ainda o pesadelo da divida
interna, girada em prazo relativamente curtoc e com um alto custo; se a Medida
Provisdria, mesmo vigorando em carater precario, ja produziu efeitos significativos na
reducdo dos juros e no alongamento da divida; entdo, parece-nos que nio devemos
rejeita-la.

Também somos favoraveis 3 aprovagao dos demais aspectos da
MP n° 281, de 2006. De fato, a atragdo de capital de risco para a constituigio de
empresas emergentes, basicamente voltadas para o desenvolvimento da chamada “nova
economia”, com forte estimulo ao desenvolvimento tecnoldgico, & muito bem-vinda. Esse
& um setor estratégico, e nao podemos perder qualquer fonte de capital que o
impulsione. Trata-se de medida de politica industrial com fortes efeitos de
transbordamento para outros setores da economia.

A titulo de informacdo, cumpre registrar que a india possui
legislagao tributaria semelhante a estabelecida na MP n° 281, de 2006. Nos itens 23-F e
23-FA do art. 10 do Cabitulo 1l do Income Tax Act indiano, estao estabelecidas isenches
sobre dividendos e ganhos de capital com agbes de empresas emergentes (venture
capitaf). Dessa forma, cabem, em relagdo a nova sistematica de tributacao dos fundos
em empresas emergentes e a desonerag¢do da CPMF no langamento de agdes fora das
bolsas, os mesmos comentarios feitos anteriormente.
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Quanto s emendas apresentadas, estamos acatando agquelas que
estendem aos titulos nithlicos estaduais. distritais @ municinais o mesmo heneficio fiseal
concedido aos titulos federais. Com isso estaremos corrigindo uma possivel
inconstitucionalidade formal do texto original, uma vez que o inciso |l do art. 151 da
Constituicao Federal veda a Unido conceder tratamento fiscal privilegiado aos seus
proprios titulos em relagéo aos titulos dos demais integrantes da Federagao,

Vale nntar nue essa imnerfeicdn foi nercehida nor varias Sras. e
Srs. Parlamentares. As Emendas n° 4 (Dep. Yeda Crusius), n® 6 (Dep. Mendes Thame) e
n® 7 {Sen. Arthur Virgilio) foram apresentadas no sentido de sanar a eventual deficiéncia
do texto original da MP. Também as Emendas n°® 1 (Sen. Alvaro Dias) e n® 2 (Dep.
Vanessa Grazziotin) tratam do problema, mas, para sana-lo, suprimem totaimente o art.
1° da Medida Provisdria. Ainda assim, consideramos que também estas emendas foram
parcialmente acolhidas no Projeto de Lei Conversio — PLV em anexo, que afasta
qualquer eventual vicio de inconstitucionalidade que possa ser argliido contra a futura lei.

Chamamos a atengéo dos nobres pares para o fato de que, como
decorréncia de uma clausula contratual de renegociagao das dividas (Lei n® 9.496, de 11
de setembro de 1997) e das restrigbes da Lei de Responsabiidade Fiscal (Lei
Complementar n® 101, de 4 de maio de 2001), quase todos os Estados e Municipios da
Federagao estdo impedidos de emitir titulos novos. Por esse motivo, praticamente nio ha
titulos estaduais, distritais ou municipais que possam se aproveitar da aliquota zero.
Entretanto, nao podemos colocar em risco juridico a Medida Provisoria como um todo,
motivo pelo qual estamos propondo a aprovacio das emendas acima mencionadas, na
forma do PLV.

Quanto as demais emendas. ndo obstante a boa intencéo de seus
autores, entendemos que elas devam ser rejeitadas. A boa técnica tributaria mostra que,
concedido determinado incentivo fiscal, ele deve ser o mais simples, direto e contundente
possivel, sem constrangimentos que possam reduzic sua eficacia.

A imposigao de prazos de permanéncia ao investimento estrangeiro
seria indcua, pois a tributagdo recai apenas sobre o rendimento do titulo. O
restabelecimento do imposto seria uma sancdo muito pequena para consequir sequrar o
capital aplicado aqui.

Da mesma forma. nio parece ser desejavel fixar prazos de resgate
minimo para os titulos, uma vez que o que se deseja & reduzir a taxa de juros de todos
os titulos pablicos federais, independentemente de prazos de vencimento, como j& tem
ocorrido desde a edicdo da MP n°® 281.
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Também nao parece recomendavel estender o beneficio para
outros tipos de titulos privados. Segundo informagdes colhidas junto ao Ministério da
Fazenda, a maior parte dos titulos privados é constituida por certificados de depésitos
hancarios (CDB) - algo como 300 bihées de reais — e por debéntures -
aproximadamente 90 bilhdes de reais, sendo 36% emitidos por empresas de leasing —.
Assim, a extensdo do incentivo fiscal seria basicamente absorvida pelo setor financeiro.

Vale lembrar, ainda, que a empresa que coloca um titulo no
mercado lem o direito de deduzir do imposto de renda as despesas financeiras
correspondentes. Por outro lado, a legislagao tributaria vigente exige do adquirente do
titulo o imposto sobre as receitas financeiras referentes a esse mesmo titulo. O que €
custo dedutivel para um toma-se receita tributavel para o outro. Ndo é aconselhavel
quebrar essa simetria, pois isso poderia acarretar um incentivo a colocagio de titulos
privados por motivos eminentemente fiscais.

Pior ainda, poderiamos estar abrindo a janela para uma indevida
vantagem tributaria para as empresas com controladores ou parceiros no estrangeiro em
detrimento das empresas nacionais sem acesso ao mercado internacional de titulos. E
mais facil para aquelas montar uma operagao — perfeitamente legal a luz do texto das
emendas propostas — de arbitragem dos ganhos tributarios advindos da assimetria acima
mencionada.

Em vista disso, embora no futuro a medida possa voltar a ser
apreciada por esta Casa, parece mais prudente deixar a desoneragdo dos titulos
privados para uma segunda etapa.

Ha que ser registrado, de toda forma, que os titulos privados seréo
beneficiades, ainda que indiretamente, com a MP n® 281, de 2006. E forgosa recanhecer
que, em termos relativos, os titulos pablicos federais tornar-se-ao mais atrativos para o
investidor externo. Contudo, em termos globais, as condigdes de colocagdo dos titulos
privados tendem a melhorar, e muito, com a Medida Proviséria, haja vista os seguintes
motivos.

Primeiro. ao reduzir a taxa de juros dos litulos publicos. diminui-se
o patamar geral de ganhos no mercado financeiro. A empresa privada, tudo o mais

constante, tendera a conseguir colocar seu titulo oferecendo uma taxa de juros menor,

uma vez que o piso de reféncia caiu.

Segundo, como o objetivo do Tesouro Nacional é colocar um
determinado montante pré-determinado de reais para rolar sua divida, com o ingresso de
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novos adauirentes para os titulos plblicos — os investidores estrangeiros — o preco dos
titulos vai subir e o volume de papéis necessarios para rolar a divida sera menor. Por um
mesmo titulo, o Tesouro obtera mais reais. Nessas circunstarcias, serdo colocados
menos titulos publicos no mercado, e uma parcela dos recursos que nomalmente iria
para financiar o Governo acabara “vazando” para 0 mercado de titulos privados.

Como se V&, no final das contas, os titulos privados também serao
beneficiados com a aprovacdo da MP n° 281, de 2006.

Em vista do descrito acima, devemos nos concentrar na meihoria
das condigbes de financiamento da divida mobilidria, uma vez que o fortalecimento do

Tesouro sera igualmente aproveitado por todos, cidadaos e empresas, Estados e
Municipios.

CONCLUSAO

Pelos motivos acima expostes, concluimos pelo atendimento aos
pressupostos constitucionais de relevancia e urgéncia; peia constitucionalidade,

juridicidade e técnica legislativa; pela adequagio financeira e or¢gamentaria da
matéria; e, no mérito, votamos pela aprovacio da Medida Proviséria n°® 281, de 15
de fevereiro de 2006, pela aprovagio, total ou parcial, das Emendas n°1, 2, 4,6 e 7,
na forma do Projeto de Lei de Conversdao em anexo. e pel2 reieicao das demais
emendas apresentadas.

Sala das Sessdes, em de de 2006

DEPUTADO HUMBERTO MICHILES

Relator



111

PROJETO DE LEI DE CONVERSAQ

A MEDIDA PROVISORIA N° 281, DE 15 DE FEVERE!RO DE 2006

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda
e da Cantrihiican Pravirdria eohre Movimentacio ou

Transmissédo de Valores e de Créditos e Direitos de

Natureza Financeira (CPMF) nos casos que
especifica, e da outras providéncias.

O Congresso Nacional decreta:

Art. 1° Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda
incidente sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinca "a" do § 2° do art. 81 da
Lei n® 8.981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos por titulos ptiblicos adquiridos a
paﬁir de 16 de fevereiro de 2006, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior, exceto em pais que n3o tribute a renda
ou que a tribute a aliquota maxima inferior a vinte por cento.

§ 1° O disposto neste artigo:

| - aplica-se exclusivamente as operagbes realizadas de acordo
com as normas e condicOes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional;

Il - aplica-se as cotas de fundos de investimentos exclusivos para
investidores nao-residentes, que possuam no minimo noventa e oito por cento de titulos
publicos;

il - ndo se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda
assumido pelo comprador.

§ 2° Os rendimentos nroduzidos nelos titulos e valores maohiliarios,
referidos no caput e no § 1° adquiridos anteriormente a 16 de fevereiro de 2006
continuam tributados na forma da legistagao vigente, facultada a opgdo pelo pagamento
antecipado do imposto nos termos do § 3°.

§ 3° Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos
possuidos em 15 de fevereiro de 2008, fica facultado ao investidor estrangeiro antecipar
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o pagamento do imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos
publicos que seria devido par ocasido do pagamento, crédito, entrega ou remessa a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior, ficando os rendimentos auferidos a
partir da data do pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota zero previsto
neste artigo.

§ 4° A base de calculo do imposto de renda de que trata o § 3° sera
apurada com base em prego de mercado definido pela media aritmética, dos dez dias
teis que antecedem o pagamento, das taxas indicativas para cada tilulo publico
divulgadas pela Associagao Nacional das Instituigdes do Mercado Financeiro - ANDIMA.

Art. 2° Os rendimentos auferidos no resgate de cotas dos Fundos
de Investimento em Participagdes, Fundos de [nvestimento em Cotas.a‘e Fundos de
Investimento em Participagdes e Fundos de investimento em Empresas Emergentes,
inclusive quando decorrentes da liquidagao do fundo, ficam sujeitos ao imposto de renda
na fonte a aliquota de quinze por cento incidente sobre a diferenca positiva entre o valor
de resgate e o custo de aquisi¢ao das quotas.

§ 1° Os ganhos auferidos na alienacao de quotas de fundos de
investimento de que trata o caput sera tributado a aliquota de quinze por cento:

| - como ganho liquido, quando auferidos por pessoa fisica em
operagdes realizadas em bolsa e por pessoa juridica em operagdes realizadas dentro ou
fora de bolsa;

Il - de acordo com as regras aplicaveis aos ganhos de capital na
alienaggo de bens ou direitos de qualguer natureza, quando auferidos por pessoa fisica
em operagdes realizadas fora de bolsa.

§ 2° No caso de amortizacido de quotas, o imposto incidira sobre o
valor que exceder o respectivo custo de aquisigao, a aliquota de que trata o caput.

§ 3° O disposto neste artigo aplica-se somente aos fundos referidos
no caput que cumprirem os limites de diversificaggo e as regras de investimento
constantes da regulamentacéo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 4° Sem prejuizo da regulamentacgéo estabelecida pela Comisséo
de Valores Mobilidrios, no caso de Fundo de Investimento em Empresas Emergentes e
de Fundo de Investimento em Participacgtes, além do disposio no § 3°, 0s fundos deverao
ter a carteira composta de, no minimo, sessenta e sete por cento de agbes de
sociedades andnimas, debéntures conversiveis em agoes & bonus de subscrigao.
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§ 5° Ficam sujeitos & tributagdo do imposto de renda na fonte, as
aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do art. 1° da Lei n® 11.033, de 21 de
dezembro de 2004, os rendimentos auferidos pelo cotista quando da distribuicdo de

valores pelos flindos de aue trata o canuf, em decorréneia de inoshservaneia do disposto
nos §§ 3°e 4°.

Art. 3° Fica reduzida a zero a aliquota de imposto de renda
incidente sobre os rendimentos auferidos nas aplicagoes em fundos de investimento de
que frata o art. 2° quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario
residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que realizar operagoes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condigbes estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional.

§ 1° O beneficio disposto no caput deste artigo:

| - nao sera concedido ao cotista titular de cotas que, isoladamente
ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, represente quarenta por cento ou mais da
totalidade das cotas emitidas pelos fundos de que trata o art. 2° ou cujas cotas,
isoladamente Ou em conuntc com pessoas a ele lgadas, lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a quarenta por cento do total de rendimentos
auferidos pelos fundas;

Il - ndo se aplica aos fundos elencados no art. 2° que detiverem em
suas carteiras, a qualquer tempo, titulos de divida em percentual superior a cinco por
cento de seu patriménio liquido, ressalvados desse limite os titulos de divida
mencionados no § 4° do art. 2° e os titulos publicos;

i - ndo se aplica aos residentes ou domiciliados em pais que ndo
tribute a renda ou que a tribute a aliqguota maxima inferior a vinte por cento.

§ 2° Para efeito do disposto no inciso | do § 1°, considera-se pessoa

ligada ao cousia.
{ - pessoa tisica:
a) seus parentes até o segundo grau;

b) empresa sob seu controle ou de qualguer de seus parentes até o
segunao grau;

¢) socios ou dirigentes de empresa sob seu controle referida na
alinea "b" ou no inciso I,
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Il - pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada
ou coligada, conforme definido nos §§ 1° ¢ 2° do art. 243 da lei n° 6.404. de 15 de

dezembro de 1976.

Art. 4° O caput do art. 8° da Lei n® 9.311. de 24 de outubro de 1996,
passa a vigorar acrescido do sequinte inciso:

"X - nos langamentos a débito em conta corrente de deposito, de
titularidade de residente ou domiciliado no Brasil ou no exterior,
para liquidagdo de operagbes de aquisicdo de agGes em oferta
publica, registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios, realizada
fora dos recintos ou sistemas de negociagao de bolsa de valores,
desde que a companhia emissora tenha registro para negocia¢ao
das agdes em bolsas de valores."” (NR)

Art. 5° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicago.

Sala das Sessbes, em 1(7 de de 2

De ERTO ES
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PARECER PROFERIDO EM PLENARIO A MEDIDA PROVISORIA N° 281,
DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006

MEDIDA PROVISORIA N2 281, DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006
(MENSAGEM N: 90, DE 2006, DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA)

(MENSAGEM N° 11, DE 2006, DO CONGRESSO NACIONAL)

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda
e da Contribuigao Proviséria sobre Movimentagao ou
Transmissao de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira (CPMF) nos casos que
especifica, e da outras providéncias.

Autor: PODER EXECUTIVO
Relator: DEP. HUMBERTO MICHILES

I - RELATORIO

O Poder Executivo, por meio da Mensagem n° 90, de 2006,
submete a analise do Congresso Nacional a Medida Proviséria n® 281, de 15 de fevereiro
de 2006. Na referida MP, estio tratadas as seguintes matérias:

1 — Desoneracao do imposto de renda sobre os rendimentos_de titulos publicos federais
adquiridos por investidores estrangeiros:

De acordo com o art. 1° da Medida Proviséria, os investidores
estrangeiros que aplicarem recursos em titulos publicos federais, ou em fundos de
investimento que tenham lastro nesses papéis, nao se sujeitarao ao pagamento do
imposto de renda (aliquota zero).

2 — Instituicdo de tributacdo especial para fundos de investimento em empresas
emergentes:
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O art. 2° da MP n° 281, de 2006, estabeleceu a incidéncia do
imposto de renda a aliquota de 15% para o investidor nacional em cotas de Fundos de
Investimento em Participacdes — FIP, de Fundos de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento em Participages — FCFIP e de Fundos de Investimento em Empresas
Emergentes — FIEE, fixando normas para a cobranga do tributo. Ja o art. 3° reduziu a
zero a aliquota do imposte de renda para os os investidores estrangeiros que aplicarem
recursos em cotas dos referidos fundos de investimento.

3 - Desoneracio da Contribuicdo Provisoria sobre Movimentacéo Financeira (CPMF):

O art. 4° da Medida Provisoria desonera a liquidagéo de operagdes
de aquisicdo de acgbes langadas fora das bolsas de valores, que ndo serdo mais
tributadas pela CPMF, tal como as operagbes de aquisigoes de acgfes langadas em
bolsas.

Como se vé&, o principal objetivo da Medida Provisoria é incentivar o
investidor estrangeiro a aplicar recursos no Pais, mediante aquisigao de titulos da divida
publica federal e de cotas de fundos de agdes de empresas emergentes. Espera-se com
essas iniciativas uma redugdo nos custos da divida publica e o alongamento dos prazos
dos titulos federais. Para o setor privado, o incentivo fiscal visa possibilitar 0 aporte de
capital de risco para empresas com projetos inovadores na area de tecnologia.

Sao essas as linhas basicas do texto enviado pelo Poder Executivo,
ao qual foram apresentadas 40 emendas pelas Sras. e Srs. Parlamentares,
suficientemente descritas em suas respectivas justificativas.

E o relatério do essencial.

Cumpre a este Relator manifestar-se, preliminarmente, sobre os
pressupostos de urgéncia e relevancia, sobre a constitucionalidade, juridicidade e técnica
legislativa, além da compatibilidade e adequacgéo financeira e orcamentaria da matéria.
Superados esses aspectos. devemos apreciar 0 mérito da Medida Proviséria n® 281, de
2006, e das emendas a ela apresentadas.
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DOS PRESSUPOSTOS CONSTITUCIONALS DE RELEVANCIA E URGENCIA

Devemos inicialmente verificar se a Medida Provisoria atende os
pressupostos constitucionais fixados para a edigio desse tipo de diploma legal, quais
sejam: relevancia e urgéncia das materias nela contidas.

Entendemos que ambos os pressupostos constituicionais estao
presentes na MP 281. A relevancia da MP é inquestionavel, pois a matéria nela contida
envolve a divida publica do setor publico, que corresponde a mais de 50% do PIB
brasileiro. Diante da magnitude da divida mobiliaria federal, qualquer assunto que a ela
se refira é inegavelmente relevante.

Também a urgéncia encontra-se presente na MP n° 281, de 2006.
O objetivo basico dela é alongar o prazo dos titulos federais e reduzir as despesas com
juros. Ora, nada & mais urgente do que diminuir o peso da conta de juros nos orgamentos
publicos. Para ndo permitir a explosdo da divida publica, o Governo vem sendo obrigado
a realizar superavit fiscal em niveis nunca antes praticados. Apds o servigo da divida,
muito pouco resta para os gastos sociais ou para os investimentos em infraestrutura de
que tanto necessitamos. E patente, portanto, a urgéncia com que devemos analisar
propostas que busquem reduzir os juros pagos pelo Tesouro Nacional.

Em resumo, consideramos atendidos o0s  pressupostos
constitucionais da urgéncia e relevancia.

DA CONSTITUCIONALIDADE, JURIDICIDADE E TECNICA LEGISLATIVA

Os aspectos preliminares da constitucionalidade e da juridicidade
também estao atendidos.

Nao se verificam vicios na Medida Provisoria quanto aos principios
da legalidade, da anterioridade e do n&o confisco, principios constitucionais normalmente
aplicaveis a questao tributaria.

Também ndo vemos problemas com relagdo ao principio da
isonomia tributaria insculpido no inciso Il do art. 150 da Constituigdo Federal. O referido
principio constiitucional, nos dizeres de Sacha Calmon Navarro Coélho, € aguele que
“impde ao legislador (A) discriminar igualmente os desiguais, na medida de suas
desigualdades; (B) nao discriminar entre os iguais, que devem ser tratados igualmente”.
Em geral, ha intima ligagdo com a “capacidade contributiva das pessoas naturais e
juridicas”. Entretanto, observa o laureado jurista que “em certas situagbes o legislador
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esta autorizado a tratar desigualmente aos iguais, sem ofensa ao principio, tais sao os

casos derivados da extrafiscalidade e do poder de policia” (Manual de Direito Tributério,
Ed. Forense - Rio de Janeiro, 2000, n. 132).

De fato, em varias decisdées, o STF confirmou a validade de
tratamento tributario especial concedido por motivos extrafiscais (ADI 1.643, Rel. Min.
Mauricio Correia, ou ADI 1.276, Rel. Min. Ellen Gracie).

Pois a extrafiscalidade ¢ exatamente a motivagdo do beneficio ora
concedido: busca-se a atragdo de um novo conjunto de investidores, excluidos do
mercado de titulos nacionais justamente em razao da tributagao. Retirado o empecilho de
ordem tributaria, esses novos investidores auxiliardo na redugdo do custo da divida
interna e no alongamento dos prazo de vencimentos dos titulos publicos. Utiliza-se um
instrumento tributario para dar eficéncia ao gerenciamento da divida publica interna.

Vale notar que é absolutamente corriqueiro as legislagbes nacionais
fazerem distingdes entre os domiciliados em seu territério e os residentes fora de sua
jurisdigéo fiscal. No ambito do direito tributério, pode-se afirmar que nao ha ordenamento
juridico que nao contenha alguma forma de tributagdo especial para os nio residentes.

Nesse sentido, a legislagdo tributaria brasileira contém uma serie
de tratamentos diferenciados. Por exemplo, ¢ rendimento de aluguel auferido por um
estrangeiro recolhe imnosto de renda a alinuota de 15% sobre o total recebido; se for um
residente no Brasil, esse rendimento sujeita-se & tabela progressiva do imposto,
podendo, por um lado, ficar isento de recothimento do tributo ou, por outro lado, pagar o
imposto a aliquota marginal de até 27,5%. Essa sistematica diferenciada vige no Brasil
desde 1943 (art. 97 do Decreto-lei n® 5.844, de 23 de setembro de 1943) e nunca foi
objeto de censura por parte do Supremo Tribunal Federal.

A bem da verdade, no passado recente, nosso ordenamento
juridico acolheu uma série de dispositivos que concediam beneficios praticamente
idénticos aos da MP n° 281. Seguem alguns exemplos.

O art. 8° da Medida Provisdria n® 2.189-49, de 23 de agosto de
2001, estabeleceu aliquota zero dc imposto de renda para os rendimentos auferidos,
entre 1° de setembro de 1998 e 30 de iunho de 1999 pelos Fundos de Renda Fixa —
Capital Estrangeiro, contituidos com a finalidade de captagao de recursos externos para
investimento em titulos de emissao do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil
em ativos financeiros de renda fixa emitidos por empresas e instituicoes sediadas no
Pais.
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O art. 1° da Lei 9.481, de 13 de agosto de 1997, estabeleceu, para
0 ano-calendario de 1997, aliquota zero de imposto de renda sobre os rendimentos
recebidos por residente no exterior em relagéo: aos juros pagos nos empréstimos com
prazo superior a 15 anos, desde que o pais de origem do credor tivesse acardo tributario
com o Brasil (inciso VIil); aos juros, comissdes e outras despesas relacionadas aos
titulos de crédito internacionais (inclusive commercial papers) colocados no exterior com
prazo de vencimento superior a 96 meses (inciso IX); aos juros e comissdes de
banqueiros pagos no desconto de cambiais (inciso X); aos juros € comissbes sobre
créditos obtidos no exterior e destinados ao financiamento de exportagdes (inciso X).

Na realidade, antes mesmo da edigdo da MP n® 281, de 2006, o
tratamento fiscal dado as aplica¢des financeiras do investidor estrangeiro em renda fixa
ja era menos oneroso do que o aplicavel aos investimentos do residente no pais. O
investidor estrangeiro era tributado, conforme o caso, a uma aliquota de 10% ou de 15%,
segundo o Manual do Imposto de Renda na Fonte — MAFON (cédigo 5286); ja o
investidor brasileiro sujeita-se a4 chamada “tributagéo regressiva”, estabelecida no art. 1°
da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, com aliquotas variando entre 22,5% e
15%, de acordo com o prazo da aplicagdo (MAFON cédigos 3426, 8053 e 6800). Alias, o
MAFON possui um capitulo especial, com 11 codigos especificos, para definir a
tributagéo dos residentes ou domiciliados no exterior.

A legislacdo acima mencionada nunca sofreu censura por parte da
Corte Suprema, gue sempre é muito cuidadosa nos julgamentos que envolvem o
principioc da isonomia tributaria. Foram repudiados como inconstitucionais apenas
privilégios tributérios realmente teratoldgicos, como, por exemplo: a isengéo de Imposto
Predial e Territorial Urbano — IPTU concedida apenas para servidor publico estadual (Al
157.871 ~ AgR, Rel. Min. Octavio Gallotti); a isen¢do do Imposto sobre Propriedade de
Veiculo Automotor — IPVA apenas para veiculos que estivessem registrados em
determinada cooperativa de transporte (ADI 1.655-MC, Rel. Min. Mauricio Correia).

Em vista do exposto, parece pouco provavel que o Supremo
Tribunal venha a negar validade aos beneficios previstos na MP n° 281, de 2006. Nao
bastasse a tradigao em conceder tratamento diferenciado para o residente no exterior e a
evidente e meritéria motivacéo extra-fiscal. em verdade. os investidores estrangeiros nao
estardn obtendo vantagens globais em relagdo aos nacionais. F aue a Medida Provisdria
exclui do beneficio os investidores domiciliados em “paraisos fiscais”. Portanto, em
relagéo aos rendimentos do titulos publicos brasileiros, os aplicadores estrangeiros serao
tributados nos seus paises de origem, assim como 0s aplicadores nacionais 0 serao no
Brasil.
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E verdade que ha investidores isentos de pagamento de imposto de
renda nos seus paises de origem, como é o caso tinico dos fundos de pensiao. Todavia,
esse tipo de isengédo especial também existe na legislacgéo brasileira. Dessa forma, pela
estrita 6tica do principio da isonomia tributaria. a edicdo da MP n° 281. de 2006. tornou
equivalente a tributagdo das aplicagbes dos fundos de pensdo nacionais — que ja eram
isentas — e a das aplicagdes dos fundos de pensao estrangeiros, que passaram a ser
desoneradas depois da sua publicagéo.

N&o se vislumbra, portanto, qualquer semelhanga com a decisao do
STF (ADI 1.600, Rel. Sydney Sanches) que afastou a cobranga do Imposto sobre
Circulagdo de Mercadorias e Servicos — ICMS sobre o transporte aéreo internacional
realizado pelas empresas nacionais. Naquele caso, os 34 acordos internacionais
firmados sobre o assunto desprotegiam as empresas aéras nacionais vis-a-vis as
internacionais, pois estas escapariam completamente do pagamento do imposto sobre a
operacao, ja que nao se tratava de imposto de renda, passivel de ser tributado no pais
de origem, mas sim de imposto sobre o consumo, cobrado apenas no territério da sua
ocorréncia.

Ja em relagdo ao inciso Il do art. 151 da Constituicdo Federal -
referente ao tratamento tributario dado aos titulos publicos estaduais, distritais e
municipais —, como se vera com mais detalhes a frente, sera necessario efetuar uma
pequena correcdo ao texto original. como forma de melhor adequa-lo a Carta Magna.
Entretanto, trata-se de alteragio topica, pontual, perfeitamente possivel no curso do
processo legislativo. Assim, ndo ha porque, em carater preliminar, afastar a MP n° 281 da
apreciacio do Plenario por inconstitucionalidade.

A MP n° 281, de 2006, tampouco caracteriza-se como injuridica,
enquadrando-se sem problemas no ordenamento juridico patrio. Em relagdo a técnica
legislativa, os dispositivos da MP estao conformes aos preceitos da Lei Complementar n®
95, de 26 de fevereiro de 1998.

A mesma situacdo se verifica em relagdo as emendas
apresentadas & MP. Em nenhuma delas constatamos vicios de inconstitucionalidade,
injuridicidade ou técnica legislativa, ndo havendo ébices em aproveita-las no processo
legislativo.

DA COMPATIBILIDADE E ADEQUAGAO ORGAMENTARIA E FINANCEIRA

A Exposicdo de Motivos que acompanha a Medida Provisoria

estima rentincia de receitas da ordem de 150 milhdes de reais, em 20086; 165 milhdes,
am 2007: 2 180 milhAes e reaic em 2008
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Entretanto, houve um aumento substancial na arrecadagac de
tribitos e contrihiiches federais A receita administrada nela Secretaria da Receita
Federal aumentou de 300 bilhdes de reais, em 2004, para quase 350 bilhdes de reais,
em 2005, elevagao de mais de 15%. Assim, ha folga fiscal suficiente para a desoneragao
ora pretendida, e medidas que reduzam a carga tributdria sdo bem-vindas nesse
momento.

Aléem disso, como se vera com detalhes mais & frente, a edigdo da
Medida Proviséria ja produziu uma série de efeitos positivos sobre as contas publicas, e
o efeito liquido dos impactos esperados é de redugao do déficit nominal do Governo.
Enquanto a desoneragao tributaria refletir-se-4 apenas sobre a parcela da divida detida
pelo investidor estrangeiro, a redugéo no custo de captacdo se fara sentir em toda a
carteira do Tesouro. o que representard um ganho fiscal de arandes proporgoes.

Quanto as emendas apresentadas, embora algumas tratem de
matérias que implicam alguma perda de receitas, cremos que nenhuma merega ser
rejeitada por inadequagdo orgamentaria, pois nao foi apresentada emenda que,
isoladamente, cologue em risco o atingimento das metas fiscais.

Portanto, as disposicées da Medida Proviséria, bem como as
emendas a ela apresentadas, estdo de acordo com a legislagédo que rege o controle das
finangas publicas, em especial a Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n°
101, de 4 de maio de 2000).

DO MERITO

A nosso ver. a Medida Proviséria n® 281. de 2006. representa um
avango para a gestdo da divida mobiliaria interna e, portanto, deve ser aprovada.

Ndo ha como negar que a matéria é dificil e controversa. Mas
devemos chamar a atengéo dos nobres pares para alguns aspectos que podem passar
desapercebidos na primeira leitura da Medida Proviséria. Inicialmente, somos induzidos a
enxergar na MP n° 281 a mera concessio de um beneficio voltado para estrangeiros em
detrimento de contribuintes brasileiros. No entanto. como se vera ao longo deste parecer.
o assunto merece ser visto por um outro prisma.

O primeiro ponto para o qual solicitamos a reflexéo das Sras. e Srs.
Parlamentares diz respeito a legislacdo dos paises que concorrem conosco por recursos
de longo prazo. De fato, verificamos a informagao contida na Exposigdo de Motivos da
Medida Proviséria e verificamos que grande parte dos paises emergentes nio tributa o
rendimento dos titulos da divida publica adquiridos por investidcres estrangeiros.
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Apenas para ficar com nossos vizinhos da América Latina,
tomemos, por exemplo, a Lev del Impuesto sobre la Renta mexicano, a qual isenta os
investidores estrangeiros do pagamento do tributo por forga do art. 179, que se refere
especificamente a fundos de pensdo estranageirns, e do art. 1961 aue trata dos titilos da
divida publica adquiridos pelos investidores estrangeiros em geral. Na Argentina, o
tratamento privilegiado aos investidores em seus titulos plblicos pode ser estabelecido
por ato do Poder Executivo, conforme dispée o art. 20 da Ley de /mpuesto a las
Ganéncias (Ley 20.628). Lembramos, ainda, que Chile, Peru, india, China e Reptblica
Checa, s6 para ficar no rol de paises que competem diretamente com o Brasil por
investimentos estrangeiros, também utilizam-se de isen¢des fiscais para tornar seus
titulos publicos mais atrativos.

Nao se trata aqui de pregar a importacdo imediata de solugdes
alieniornas, aue muiitas vezes nAo atendem an interesse nacional  Tambouco
pretendemos estabelecer uma “Guerra Fiscal” com os nossos vizinhos, instrumento que
tdo bem conhecemos em relagdo ao Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e
Servigos — ICMS, e cujos efeitos colateriais repudiamos.

Nada disso. Trata-se unicamente de ndo sermos ingénuos com
relacdo aos nossos concorrentes. Necessitamos urgentemente — e essa é uma afirmacao
que ninguém, de nenhuma corrente de pensamento, pode negar — de recursos de longo
prazo. Nobres colegas, todos nés gostariamos que a poupanga interna fosse suficiente
para cobrir essas necessidades. Porém, esse nao é caso. O volume de recursos
destinados a aplicagdes de longo prazo é claramente insuficiente e, pior que isso, esta
concentrado nas méos de poucos e poderosos agentes econémicos.

E aqui temos um segundo ponto que deve ser levado em conta na
analise da MP n° 281, de 2006. A atragao de agentes com fortes preferéncias por titulos
de longo prazo, pré-fixados ou com indexacdo a indice de pregos, representa uma
verdadeira carta de alforria para o Tesouro Nacional. Vejamos porque.

Em muitas situagdes, o Erario vé-se em dificuldades para rolar sua
divida, dado aue o sistema financeiro nacional é extremamente cligopolizado. Nos paises
mais desenvolvidos, a principal fungdo dos bancos é efetuar operagdes de empréstimo e
financiamento ao setor privado. O banco é mero intermediério entre os poupadores, que
tém recursos sobrando, e os tomadores de crédito, que desejam consumir ou investir
além do que dispdem no momento.

No Brasil. as coisas ndo se passam bem assim. Aqui. a principal
fonte de renda das instituicdes financeiras esta direta ou indiretamente relacionada a
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remuneragao dos titulos pablicos. A forma direta de ganhar dinheiro com estes papéis
ocorre com as chamadas “operagdes com titulos e valores mobiliarios”, nas quais 0s
bancos aplicam recursos em titulos publicos; estes papéis também séao fonte indireta de
receitas quando as institui¢des financeiras cobram taxa de administragéo pela gestao dos
fundos de investimento de renda fixa, que normalmente tém como lastro titulos da divida

pubiica.

As instituigcbes financeiras nacionais praticamente atuam sozinhas
no mercado de titulos. Nas operac¢des de tesouraria, elas sao as compradoras finais dos
papeis; em relacdo aos fundos de investimento, ainda que o comprador final seja o
publico em geral, os gestores dos fundos sdo, em Ultima instdncia, as proprias
instituicdes financeiras e, muitas vezes, atuam em consonancia com os interesses e
estratégias destas. Entdo, na ponta compradora, a estrutura do mercado de titulos
publicos no Brasil constitui 0 que os economistas chamam de “oligops6nio”, ou seja, um
pequeno grupo de compradores, com evidentes pressdes altistas sobre as taxas
cobradas do setor publico.

Na ponta vendedora, a situagao também é problematica. Os titulos
da divida interna no Brasil sdo. em geral. de curto prazo. Assim. a todo momento vence
uma aquantidade expressiva de papéis. de modo gue o Tesouro é obrigado a resgatar
quase 40% do total dos seus titulos no periodo de apenas um ano. Grande parte desse
resgate ocorre mediante o que se chama de “rolagem” da divida: enquanto se resgatam
titulos “velhos”, vendem-se titulos “novos”. Quando ndo consegue colocar titulos no
mercado, o Tesouro tem que usar receitas fiscais — advindas do recoihimento de tributos
- para resgatar os papéis que estao vencendo.

Todavia. os recursos fiscais gue sobram no caixa da Unido sdo em
volume muito inferior a0 montante dos titulos da divida que vao vencendo. Afinal de
contas um € fluxo e o outro & estoque. Apds pagar seus servidores e fornecedores, O
valor disponivel para o Governo Federal efetuar as operagbes no mercado é
relativamente pequeno.

Para evitar que essa situagdoc coloque o Tesouro Nacional
sistematicamente em fraca posicdo de barganha em relagdo aos emprestadores,
construiu-se, recentemente, um “colchio de liquidez”, ou seja, uma reserva de recursos
que permite a recusa de ofertas aviltantes em relac&o aos titulos novos. Porém, a medida
que o tempo passa, 0 “colchao” vai se esgotando e os titulos velhos vao vencendo, até o
momentc em que o Tesouro pode ser obrigado a aceitar propostas que envolvam titulos
com pregos baixos, jurcs altos e prazos curtos. Ou seja, quando o Tesourc néo consegue
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rolar sua divida, as instituigdes financeiras acabam conseguindo impor suas condi¢des
em prejuizo das contas publicas.

Enxergado o problema por esse prisma, nio é dificil perceber que o
ingresso de novos e poderosos agentes compradores de titulos pablicos - os
investidores estrangeiros de longo prazo — ajudara a auebrar o virtual cartel de compra
hoje estabelecido no mercado.

Dessa forma, solicitamos as Sras. € Srs. Parlamentares o maximo
cuidado na votagdo desta matéria, pois as aparéncias podem nos levar a cometer
enganos. A rejeigdo da MP n® 281, de 2006, colaborara com a manutengao do status quo
de nosso sistema financeiro, e as instituicbes aqui estabelecidas continuariam a dispor
de um poder de fogo desproporcionalmente forte no mercado de titulos, com prejuizos
para o Tesouro Nacional, que, em Ultima instancia, representa o conjunto da populagéo
brasileira.

Na realidade, a Medida Provisdria estabelece um tratamento
tributario diferenciado para o investidor estrangeiro, mas o grande beneficiario da

reducio do imposto & o pbréprio Tesouro Nacional.

A prova disso & o efeito imediato que a MP n°® 281, de 2006, ja
produziu no mercado de titulos federais. Segundo a Secretaria do Tesouro Nacional,
desde a edigdo da Medida Provisoria, as taxas de juros exigidas pelo mercado ja foram
bastante reduzidas. Em dezembro de 2005, antes da publicagdo da Medida, as taxas de
juros resuitantes do leildo das Notas do Tesouro Nacional (NTN Série B) para resgate em
2045 foram de 9,05% ao ano. Em margo de 2008, portanto em curtissimo periodo de
tempo, com o maior entendimento da Medida pelo mercado, as taxas de juros obtidas no
leilao cairam para 7,5% ao ano.

Para o leigo uma redugdo de “apenas” 1,55 pontos percentuais
parece ndo ser nada. No entanto, trata-se de uma expressiva redugéo no custo da divida.
Para se ter uma nogéo da economia que a MP n® 281 ja trouxe aos cofres publicos, basta
dizer que o Tesouro, este ano, obteve 115,2 bilhées de reais com a venda de titulos.
Caso os tivesse vendido pelos pregos e taxas que vigoravam em dezembro de 2005, ele
obteria apenas 111,9 bilhdes por esses mesmos titulos. Houve, entdo, um ganho de 3,3
bilhGes de reais para os cofres publicos. Naturaimente, 4 medida que o tempo passa,
tanto pelas novas emissdes quanto pelos juros menores que vao sendo devidos em
relacdo aos titulos ja emitidos. o valor dessa economia aumenta. reduzindo o déficit
nominal do governo.
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Note-se ainda que ndo houve s6 um ganho quantitativo. Apds a
edicdo da Medida Provisdria. houve melhora qualitativa no nerfil da divida mobiliaria
federal. Tentemos explicar como ocorreu esse avango.

Grande parte da divida federal é constituida por titulos indexados a
variacdo da taxa SELIC: as chamadas Letras Financeiras do Tesouro — LFT. H&d um
grande consenso de que esses titulos devem ser evitados como fonte de financiamento
do Tesouro Nacional, pois sua remuneragdo varia com as decisdes do Banco Central
sobre a SELIC, “contaminando”, de forma indevida, a politica fiscal pela politica
monetaria. Como sabemos, o Banco Central utiliza a taxa SELIC como instrumento de
combate a inflagdo. Qualquer sobressalto em relagdo aos precos faz com que se
aumente a taxa. e o Tesouro acaba arcando com os custos do aumento da remuneracao
das LFT. Esse mecanismo & estranho a boa administragdo da divida do setor publico em
qgualguer lugar do mundo e s6 é utilizado em resposta a situagées de grande stress na
rolagem dos titulos, como expediente de emergéncia.

Dessa forma, é melhor para o Tesouro financiar-se cada vez mais
com titulos pré-fixados e com titulos indexados a taxa de inflagao, que geram uma
composicdo de divida de risco inferior e com menor contaminacao da politica monetaria
em relagao a fiscal. Ressalte-se que sao exatamente esses dois tipos de titulos os mais
requisitados pelos investidores estrangeiros por duas razées principais: 1) Séo os tipos
de indexadores mais operados em suas respectivas jurisdigbes, havendo maior
familiaridade do estrangeiro para com eles; 2) N&o apenas para o governo, mas também
para o setor nrivado os titulos indexados 3 taxa de jurns sédo eonsiderados mais

arriscados pelo investidor estrangeiro que os outros.

Por isso & melhor para o Tesouro financiar-se com titulos pré-
fixados — em relacao ans auais nAo ha risco sobre o futiiro mesmn aue as taxas de juros
venham a subir — e titulos indexados a taxa de inflagdo — uma vez que a redugao dos
indices de pregos reduz o custo da remuneragao do titulo —. Ressalte-se que sao
exatamente esses dois tipos de ftitulos os mais requisitados pelos investidores
estrangeiros.

Pois bem. Em dezembro de 2005, as LFT compunham 51,7% do
total de titulos do Tesouro. A partir de entao, a emissdo desse tipo de papel foi se
reduzinde, a ponto de, em fevereiro de 2006, nao ter sido colocado nenhum titulo
indexado a taxa SELIC. Com isso, a participagao das LFT caiu para 47,2%.

Além disso. o prazo da divida interna foi alongado. O prazo médio
dos titulos colocados em dezembro de 2005 foi de 33,3 meses; em fevereiro de 2006, o
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prazo médio elevou-se para 54,9 meses. O “viés” do investidor estrangeiro por titulos de
mais longo nrazo fica claro também pelos dados sohre os leifdes mais recentes Segundn
a Secretaria do Tesouro Nacional, do total de titulos vendidos nesses leilées, 20% foram
adquiridos por investidores nao-residentes. No entanto, eles participam em percentual
muito mais elevado na aquisigéo de titulos com prazo de superior a 7 anos (55%) do que
na aquisigac dos titulos de até 3 anos (10%). Note-se que os investidores ndo-residentes
compraram 97% das NTN-B com vencimento em 2015, 92% das NTN-B com vencimento

T e e w

vencimento em 2012.

Poderiamos pensar que essa melhoria deveu-se unicamente a
melhora da percep¢do de risco do Brasil no exterior. Entretanto, os numeros nao
convalidam essa hipdtese. De fato, entre dezembro de 2005 e margo de 2008, o prémio
de risco dos titulos brasileiros da divida externa caiu 79 pontos, mas, no mesmo periodo,
o prémio de risco dos titulos da divida interna foi além, caindo 155 pontos.

Como se vé&, parece fora de dlvidas que a MP n° 281, de 2006, ja
produziu significativos efeitos positivos. Sao resultados expressivos, alcan¢ados gracas
ao aumenio da parlicipagao dos investidores estrangeiros, que, sem o beneficio da
desoneragéo fiscal, continuariam arredios ao ingresso no mercado brasileiro. Na
realidade, a participagao dos investidores estrangeiros no financiamento da divida interna
€ muito baixo; antes da medida eles detinham cerca de 4 bilhées de reais em uma divida
de mais de 1 trilhdo de reais. ou seia. 0.4% do total.

Um quarto ponto a ser esclarecido diz respeito a uma possivel
discriminagdo do investidor estrangeiro em desfavor do contribuinte brasileiro. Também
aqui a leitura menos aprofundada da MP n° 281 parece indicar uma enorme inigilidade.

Ocorre que a desoneragao tributaria prevista na Medida Provisoéria
sera especialmente aproveitada por fundos de penséo estranaeiros. Esses fundos séo
isentos de pagamento de impostos em seus paises de origem. Assim, eles no tém como
compensar o imposto de renda pago no Brasil com o imposto devido ao fisco do seu pais
e tampouco podem pedir restituicdo a Receita Federal brasileira. Nessas circunstancias,
0 imposto pago aqui torna-se um custo ndo recuperavel, o que diminui o interesse pelos
titulos da divida interna.

No Brasil. como ia mencionado anteriormente. os fundos de pensao
estdo isentos de pagamento de imposto de renda nas suas operacdes com titulos. Nao
ha, portanto, diferenga de tratamento entre fundos nacionais e estrangeiros. A partir da
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edicdo da MP n® 281, de 2006, ambos obtém o mesmo rendimento liqliido dos titulos
publicos federais.

Ja para o contribuinte estrangeiro normal — seja um individuo ou
uma familia, seja uma empresa comercial, industrial ou prestadora de servigos —, a
edicdo da MP n° 281, de 2006, também traz aiguns beneficios. Porém, as vantagens da
nova sistematica estdo mais ligadas a simplicidade da regra tributaria nacional do que
com a desoneragao do imposto propriamente dita.

E que o investidor estrangeiro tem grande dificuldade em aproveitar
os imnostos pagos no Brasil: o fisco do seu pais de origem dificulta o reconhecimento do
respectivo crédito mediante procedimentos burocraticos. Além disso, ha o risco de
ocorrer variagdo cambial durante a aplicagdo, ndo sendo raro exigir-se pagamento de
imposto de renda em operacbes que geram prejuizos na moeda do investidor
estrangeiro. E o que ocorre quando, entre 0 ingresso e a remessa dos recursos, ha uma
desvalorizacao do real. H4 um ganho em reais, gerando a obrigag&o de pagamento de
trihutos, mas uma nerda em dolares. aue & a moeda aue interessa nara o estrangeiro.

Mas de qualquer forma, o estrangeiro tem que pagar o imposto no
seu pais de origem. O que deixar de pagar aqui, pagara no estrangeiro, constituindo
mera transferéncia de receitas entre fiscos.

Nesse ponto, cabe abrir um paréntese importante. Se investidores
estrangeiros ~ pessoas fisicas e juridicas que nao sejam fundos de pensao — tém que
pagar, de qualquer maneira, 0 impostoc em seu pais de origem, isso implica que o
imposto que deixar de ser pago aqui, serd pago no estrangeiro, constituindo uma
transferéncia de receitas entre fiscos. A questio, portanto, & Nao deveriamos, pelo
menos em relagdo aos individuos e as empresas estrangeiras, manter a tributagéo de
nosso imposto de renda, limitando a reducdo apenés aos fundos de pensao
esirangeiros?

Parece-nos que a resposta é negativa, pelos seguintes motivos.

1) A restrigao somente faria sentido caso houvesse perda de
receitas significativa, o que néo € o caso, pois hoje a parcela de investidores estrangeiros
em titulos da divida interna & inexpressiva, menos de 0,4% do total, sendo evidente que
a reniincia fiscal envolvida é negligencidvel. 2) E muito dificil para a autoridade fiscal
brasileira checar as informagoes prestadas pelo investidor estrangeiro, o que daria
margem a fraudes de dificil investigacdo. 3) A nossa regra tributaria perderia em clareza,
caracteristica muito valorizada pelo gestores desse tipo de fundos, pois eles sao
fortemente monitorados em seus paises de origem. Um dos maiores ganhos para ©
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investidor estrangeiro é exatamente a prépria simplificagao burocratica da medida; ou
seja, mesmo pagando o imposto em seu pais de origem, a redugdo do custo burocratico
para investir no Brasil gera um ganho n&o negligenciavel que afeta sobremaneira a
derican de investir  Assim  a relacin custo-heneficin indina nan ser acnnsealhavel a

fimitagao do beneficio.

Quinto ponto a ser esclarecido diz respeito a uma possivel queda
do dolar com a Medida Provisdria. A preocupagao é que, com a entrada de recursos para
comprar titulos brasileiros, a cotagdo da moeda estrangeira reduzir-se-a ainda mais,
prejudicando os exportadores nacionais e incentivando a importagao de produtos.

Todavia, isso nZo ocorrerda no caso presente. O motivo é que,
conforme amplamente noticiado, o Governo esta recomprando os papéis da divida
externa, mediante o processo chamado de “Buy Back”. Nessas operagdes, o Banco
Central esta utilizando e utilizara as reservas em moeda estrangeira. Para nao deixar cair
o nivel dessas reservas, a nrogramacin financeira do Banco Central prevé a compra de
dolares e outras moedas estrangeiras no mercado interno. Dessa forma, o ingresso de
moeda estrangeira por conta da MP n° 281, de 2006, sera mais do que compensado pela
saida de recursos para pagamento da divida externa.

Até 14 de margo de 2006, haviam sido recomprados 4,2 bilhdes de
délares (valor financeiro de 3,5 bilhdes de délares), e, em 15 de abril de 2006, serdo
resgatados “Bradies” - litulos emitidos na década de 1990 em decorréncia da
reestruturacao da divida externa —, no valor de 6,5 bilhdes de ddlares. Portanto, somente
nesse inicio de ano, havera um resgate de mais de 10 bilhoes de dolares. Como se
espera o ingresso de aproximadamente 5 bilhdes de délares com a desoneragéo do
investidor estrangeiro, as operag¢des do Tesouro Nacional mais do que compensam
eventual pressao de queda do dolar, fazendo com que o resultado liquido dos dois
movimentos seja até de uma pequena desvalorizacdo da moeda (sem levar em conta,
obviamente, o efeito dos outros fatores como o superavit em transagées correntes atual).

Esse movimento duplo de recompra de divida externa e emisséo de
divida interna para investidores estrangeiros também apresenta uma outra vantagem no
que diz respeito a vulnerabilidade tanto externa quanto do setor publico brasileiro em
relacdo a crises externas. Trocar titulos cotados em délar por titulos cotados em reais
reduz enormemente o risco percebido pelos agentes, o que reduz as taxas de juros
cobradas. Afinal, pagar uma divida em moeda que nds mesmos podemos emitir (o real) &
muito mais facil que pagar uma divida em moeda que outro pais emite (o dolar). Para
qualquer agéncia de avaliagdo de risco isso faz toda a diferenca e gera um grau de
manobra muito superior ao que temos hoje para a politica macroecondémica em geral.
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Ainda sobre esse ponto, deve ser ressaltade que, segundo 0S
tecnicos responsaveis pela divida federal. para determinados prazos de vencimento,
titulos da divida interna estdo menos onerosos do que titulos da divida externa. Ou seja,
os credores estdo exigindo taxas de juros menores para 0s titulos internos (em reais) do
que para titulo externos (a grande maioria em dolares). Mais especificamente, estdo
nessa situagdo os papéis com vencimento até 2010, exatamente os que serdo
resgatados no exterior. Portanto, além de evitar a apreciagdo cambial, uma vez que o
Banco Central comprara dolares no mercado interno, a “troca” de titulos de divida
externa por interna sera feita com menor custo para o Tesouro: até 14 de margo de 2006,
ele obteve ganho de 134,3 milhoes de dblares, 3.8% do total da operacao até a referida
data.

Em resumo, como temos a responsabilidade de relatar matéria téo
importante, cumpre-nos informar ac Plendrio de que estamos convictos de que a medida
é positiva. Se ha investidores estrangeiros interessados em adauirir titulos de longo
prazo da nossa divida interna; se os nossos concorrentes pela poupancga de longo prazo
tém se utilizado de incentivo fiscal para os atrair para os seus titulos; se, apds a
substantiva redugéo da divida externa brasileira, resta-nos ainda o pesadelo da divida
interna, girada em prazo relativamente curto e com um alto custo; se a Medida
Provisdria, mesmo vigorando em carater precario, ja produziu efeitos significativos na
redugdo dos juros e no alongamentc da divida; entdo, parece-nos que nao devemos
rejeita-la.

Também somos favoraveis A aprovagio dos demais aspectos da
MP n°® 281, de 2006. De fato, a atragdo de capital de risco para a constituicdo de
empresas emergentes, basicamente voltadas para o desenvolvimento da chamada “nova
economia”, com forte estimulo ao desenvolvimento tecnolégico, é muito bem-vinda. Esse
€ um setor estratégico, e ndo podemos perder qualquer fonte de capital que ©
impulsione. Trata-se de medida de politica industrial com fortes efeitos de
transbordamento para outros sctores da economia.

A titulo de informagio, cumpre registrar que a India possui
legislag&o tributaria semelhante a estabelecida na MP n® 281, de 2006. Nos itens 23-F e
23-FA do art. 10 do Cabitulo [l do Income Tax Act indiano. estio estaheleridas isenches
sobre dividendos e ganhos de capital com acdes de empresas emergentes (venture
capital). Dessa forma, cabem, em relagd0 a nova sistematica de tributacao dos fundos
em empresas emergentes e a desonerag@o da CPMF no langamento de agbes fora das
bolsas, 0s mesmos comentarios feitos anteriormente.



130

Quanto a4s emendas apresentadas, estamos acatando aquelas aue
estendem aos titilos piiblicos estaduais. distritais @ municinais a mesmo heneficio fiaral
concedido aos titulos federais. Com isso estaremos corrigindo uma possivel
inconstitucionalidade formal do texto original, uma vez que o inciso Il do art 151 da
Constituicdo Federal veda a Unido conceder tratamento fiscal privilegiado aos seus
proprios titulos em relagdo aos titulos dos demais integrantes da Federagao.

Vala nntar aie esca imnerfeican foi percehida nor varias Sras. e
Srs. Parlamentares. As Emendas n°® 4 (Dep. Yeda Crusius), n® 6 (Dep. Mendes Thame) e
n°® 7 (Sen. Arthur Virgilio) foram apresentadas nc sentido de sanar a eventual deficiéncia
do texto original da MP. Também as Emendas n° 1 (Sen. Aivaro Dias) e n° 2 (Dep.
Vanessa Grazziotin) tratam do problema, mas, para sana-lo, suprimem totaimente o art.
1° da Medida Provisoria. Ainda assim, consideramos que também estas emendas foram
parcialmente acolhidas no Projeto de Lei Conversdo — PLV em anexo, que afasta
gualquer eventual vicio de inconstitucionalidade que possa ser argitido contra a futura lei.

Chamamos a ateng¢do dos nobres pares para o fato de que, como
decorréncia de uma clausula contratual de renegociacéo das dividas (Lei n° 9.496, de 11
de setembro de 1997) e das restricdes da Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei
Complementar n° 101, de 4 de maio de 2001), quase todos os Estados e Municipios da
Federagéo estao impedidos de emitir titulos novos. Por esse motivo, praticamente néo hé
titulos estaduais, distritais ou municipais que possam se aproveitar da aliquota zero.
Entretanto, ndo podemos colocar em risco juridico a Medida Proviséria como um todo,
motivo pelo qual estamos propondo a aprovacao das emendas acima mencionadas, na
forma do PLV.

Quanto as demais emendas. nao obstante a boa intencao de seus
autores, entendemos que elas devam ser rejeitadas. A boa técnica tributaria mostra que,
concedido determinado incentivo fiscal, ele deve ser o mais simples, direto e contundente
possivel, sem constrangimentos aue possam reduzir sua eficacia.

A imposicao de prazos de permanéncia ao investimento estrangeiro
seria in6cua, pois a tributacdo recai apenas sobre o rendimento do titulo. O
restabelecimento do imposto seria uma sangao muito pequena para conseguir segurar 0
capital aplicado aqui. |

Da mesma forma. ndo parece ser deseiavel fixar prazos de resgate
minimo para os titulos, uma vez que o que se deseja & reduzir a taxa de juros de todos
os titwos plblicos federais, independentemente de prazos de vencimento, como ja tem
ocorrido desde a edicdo da MP n° 281.
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Também nao parece recomendavel estender o beneficio para
outros tipos de titulos privados Segundo informagbes colhidas junto ao Ministério da
Fazenda, a maior parte dos titulos privados é constituida por certificados de depositos
bancarios (CDB) — algo como 300 bilhdes de reais — e por debéntures —
aproximadamente 90 bilhdes de reais, sendo 36% emitidos por empresas de leasing —.
Assim, a extensao do incentivo fiscal seria basicamente absorvida pelo setor financeiro.

Vale lembrar, ainda, que a empresa que coloca um titulo no
mercado tem o direito de deduzir do imposto de renda as despesas financeiras
correspondentes. Por outro lado, a legislagio tributaria vigente exige do adquirente do
titulo o imposto sobre as receitas financeiras referentes a esse mesmo titulo. O que é
custo dedutivel para um torna-se receita tributavel para o outro. Nio & aconsethavel
quebrar essa simetria, pois isso poderia acarretar um incentivo a colocagéo de titulos
privados por motivas eminentemente fiscais.

Pior ainda, poderiamos estar abrindo a janela para uma indevida
vantagem tributaria para as empresas com controladores ou parceiros no estrangeiro em
detrimento das empresas nacionais sem acesso aoc mercado internacional de titulos. E
mais facil para aquelas montar uma operagdo — perfeitamente legal & luz do texto das
emendas propostas — de arbitragem dos ganhos tributarios advindos da assimetria acima
mencionada.

Em vista disso, embora no futuro a medida possa voltar a ser
apreciada por esta Casa, parece mais prudente deixar a desonerag¢do dos titulos
privados para uma segunda etapa.

Ha que ser registrado, de toda forma, que os titulos privados serdo
beneficiados, ainda que indiretamente, com a MP n°® 281, de 2006. E forgoso reconhecer
que, em termos relativos, os titulos plblicos federais tornar-se-ao mais atrativos para o
investidor externo. Contudo, em termos globais, as condigées de colocagdo dos titulos
privados tendem a melhorar, € muito, com a Medida Provisoria, haja vista os seguintes
motivos.

Primeiro. ao reduzir a taxa de juros dos titulos publicos. diminui-se
0 patamar geral de ganhos no mercado financeiro. A empresa privada, tudo o mais

constante, tenderd a conseguir colocar seu tituio oferecendo uma taxa de juros menor,

uma vez que o piso de reféncia caiu.

Segundo, como o objetivo do Tesouro Nacional é colocar um
determinado montante pré-determinado de reais para rolar sua divida, com o ingresso de
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novos adaguirentes para os titulos publicos — os investidores estrangeiros — o preco dos
titulos vai subir e o volume de papéis necessarios para rolar a divida sera menor. Por um
mesmo titulo, o Tesouro obterd mais reais. Nessas circunstancias, serdo colocados
menos titulos publicos no mercado, e uma parcela dos recursos que normalmente iria
para financiar o Governo acabara “vazando” para o mercado de titulos privados.

Como se vé, no final das contas, os titulos privados também seréao
beneficiados com a aprovacao da MP n® 281, de 2006.

Em vista do descrito acima, devemos nos concentrar na melhoria
das condigbes de financiamento da divida mobilidria, uma vez que o fortalecimento do
Tesouro sera igualmente aproveitado por todos, cidaddos e empresas, Estados e
Municipios.

CONCLUSAO

Pelos motivos acima expostos, concluimos pelo atendimento aos
pressupostos constitucionais de relevancia e urgéncia; pela constitucionalidade,
juridicidade e técnica legislativa; pela adequacio financeira e orgamentaria da
matéria; e, no mérito, votamos pela aprovacio da Medida Proviséria n® 281, de 15

de fevereiro de 2006, pela aprovacao, total ou parcial, das Emendas n®°1,2,4,6e 7,
na forma do Projeto de Lei de Conversdo em anexo. e pela rejeicio das demais
emendas apresentadas.

Sala das Sessdes, em de de 2006

DEPUTADO HUMBERTO MICHILES
Relator
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PROJETO DE LEI DE CONVERSAO A° 44 [2006

A MEDIDA PROVISORIA N° 281, DE 15 DE FEVEREIRO DE 2006

Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda
A ra (‘nnirlhruran Provisaria snhre Movimentacao ou

Transmissdo de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira (CPMF) nos casos que
especifica, e da outras providéncias.

O Congresso Nacicnal decreta:

Art. 1° Fica reduzida a zero a aliquota do imposto de renda
incidente sobre os rendimentos, definidos nos termos da alinea "a" do § 2° do art. 81 da
Lei n° 8.981, de 20 de janeiro 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, exceto em pais que néo tribute a renda
ou que a tribute a aliquota maxima inferior a vinte por cento.

§ 1° O disposto neste artigo:

| - aplica-se exclusivamente as operagtes realizadas de acordo
com as normas e condicdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional;

Il - aplica-se as cotas de fundos de investimentos exclusivos para
investidores ndo-residentes, que possuam no minimo noventa e oito por cento de titulos
publicos;

Ill - ndo se aplica a titulos adquiridos com compromisso de revenda
assumido pelo comprador.

§ 2° Os rendimentas nroduzidos nelns titilns & valnres mobiliarios,
referidos no caput e no § 1° adquiridos anteriormente a 16 de fevereiro de 2006
continuam tributados na forma da legislagdo vigente, facultada a opgao pelo pagamento
antecipado do imposto nos termos do § 3°.

§ 3° Até 31 de agosto de 2006, relativamente aos investimentos
possuidos em 15 de fevereiro de 2006, fica facultado ao investidor estrangeiro antecipar
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o pagamento do imposto de renda incidente sobre os rendimentos produzidos por titulos
publicos que seria devido por ocasido do pagamento, crédito, entrega ou remessa a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior, ficando os rendimentos auferidos a
partir da data do pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota zero previsto
neste artigo.

§ 4° A base de calculo do imposto de renda de que trata o § 3° serd
apurada com base em preco de mercado definido pela média aritmética, dos dez dias
uteis que antecedem o pagamento, das taxas indicativas para cada titulo publico
divulgadas pela Associagéo Nacional das Instituicdes do Mercado Financeiro - ANDIMA.

Art. 2° Os rendimentos auferidos no resgate de cotas dos Fundos
de Investimento em Participagoes, Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento em Participagées e Fundos de Investimento em Empresas Emergentes,
inclusive quando decorrentes da liquidagao do fundo, ficam sujeitos ao imposto de renda
na fonte a aliquota de quinze por cento incidente sobre a diferenca positiva entre o valor
de resgate e o custo de aquisi¢do das quotas.

§ 1° Os ganhos auferidos na alienagéo de quotas de fundos de
investimento de que trata o caputf sera tributado a aliquota de quinze por cento:

| - como ganho liquido, quando auferidos por pessoa fisica em
operagdes realizadas em bolsa e por pessoa juridica em operagdes realizadas dentro ou
fora de bolsa:

It - de acordo com as regras aplicaveis aos ganhos de capital na
alienagdo de bens ou direitos de qualquer natureza, quando auferidos por pessoa fisica
em operacoes realizadas fora de bolsa.

§ 2° No caso de amortizagéo de quotas, o imposto incidira sobre o
valor que exceder o respectivo custo de aquisigao, & aliquota de que trata o caput.

§ 3° O disposto neste artigo aplica-se somente aos fundos referidos
no caput que cumprirem os limites de diversificagdo e as regras de investimento
constantes da regulamentacéo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 4° Sem prejuizo da regulamentacac estabelecida pela Comissao
de Valores Mobilidrios, no caso de Fundo de Investimento em Empresas Emergentes e
de Fundo de investimento em Participacdes, alem do disposto no § 3°, os fundos deverdo
ter a carteira composta de, no minimo, sessenta e sete por cento de agbes de
sociedades andnimas, debéntures conversiveis em agdes e bonus de subscrigao.
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§ 5° Ficam sujeitos a tributagdo do imposto de renda na fonte, as

aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do art. 1° da Lei n® 11.033. de 21 de
dezembro de 2004, os rendimentos auferidos pelo cotista quando da distribuigdo de

valores pelos fundns de nue trata n faput, em decarréneia de innhservdncia do dispostn

nos §§ 3°e 4°.

Art. 3° Fica reduzida a zero a aliquota de imposto de renda
incidente sobre os rendimentos auferidos nas aplicagées em fundos de investimento de
que trata o art. 2° quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario
residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que realizar operagdes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional. “

§ 1° O beneficio disposto no caput deste artigo:

| - nao seréd concedido ao cotista titular de cotas que, iscladamente
ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, represente quarenta por cento ou mais da
totalidade das cotas emitidas pelos fundos de que trata o art. 2° ou cujas cotas,
isoladamente ou em conunto com pessocas a ele ligadas, ihe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a quarenta por cento do total de rendimentos
auferidos pelos fundos;

Il - ndo se aplica aos fundos elencados no art. 2° que detiverem em
suas carteiras, a qualquer tempo, titulos de divida em percentual superior a cinco por
cento de seu patrimdnio liauido. ressalvados desse limite os titulos de divida
mencionados no § 4° do art. 2° e os titulos publicos;

Hl - ndo se aplica aos residentes ou domiciliados em pais que nao
tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a vinte por cento.

§ 2° Para efeito do disposto no inciso 1 do § 1°, considera-se pessoa

ligada av cousta.
| - pessoa fisica:
a) seus parentes até o segundo grau,

b) empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o
sSegundo grau;

C} socios ou dirigentes de empresa sob seu controle referida na
alinea "b" ou no inciso II;
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Il - pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada
ou coligada, conforme definido nos §§ 1° ¢ 2° do art. 243 da Lei n® 6.404, de 15 de
dezembro de 1976.

Art. 4° O caput do art. 8° da Lei n® 9.311, de 24 de outubro de 1996,
passa a vigorar acrescido do sequinte inciso:

"X - nos langamentos a débito em conta corrente de depdsito, de
titularidade de residente ou domiciliado no Brasil ou no exterior,
para liquidagdo de operagbes de aquisigdo de agBes em oferta
publica, registrada na Comissdao de Valores Mobiliarios, realizada
fora dos recintos ou sistemas de negociagdo de bolsa de valores,
desde que a companhia emissora tenha registro para negociagao
das agdes em bolsas de valores." (NR)

Art. 5° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagio.

ES
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Consulta Tramitacdo das Proposicoes

Proposigio: MPV-281/2006 &
Autor: Poder Executivo

Data de Apresentacao; 16/02/2000

Apreciacdo: Proposicao Sujeita 8 Apreciacdo do Plenario

Regime de tramitacdo: Urgéncia

Situacao: PLEN: Aguardando Encaminhamento; NATEC(SGM): Aguardando Parecer; MESA: Aguardando Recebimento; SEPRO:
Aguardando Recebimento.

Ementa: Reduz a zero as aliquotas de imposto de renda e da Contribui¢io Provisoria sobre Movimentagio ou Transmissdo de Valores e de Créditos e
Direitns de Natureza Financeira (CPMF) nos easos que especifica, e di autras providéncias.

Explicac¢io da Ementa: Isenta de Imposto de Renda as aplicagGes de estrangeiros (ndo residentes) em titulos da divida pdblica interna, as aplicacées de
estrangeiros nos fundos de capital de risco - fundos de venture capital - Fundos de Investimento em Particigages (FIP), Fundos de Investimento em Cotas
de Fundos de Tieveslimento em Participagbes (FCFIP) € Fundos de Investimente em Empresas Emergenies (FIEE); ¢ isenta du reculliimento dia CPMF a
compra de acdes em ofertas piblicas iniciais feitas pelas empresas fora das bolsas de valores, no "mercado de baleio”. Altera a Lei n® 9.311, de 1996.

Indexaciio: Reducio, aliquota zero, imposto de renda, ganho de capital, rendimento, operagio financeira, investidor, aquisi¢io, titulo piblico federal,
divida interna, cota, fundos de investimento, pagamento, creditamento, remessa, beneficidrio, estrangeiro, residéncia, domicilio, exterior, prazo
determinade, facultatividade, migracio, antecipa¢io, quitacio, imposto devido, beneficio fiscal, ressalva, aplicagdo, dinheiro, pais estrangeiro, limite
minimo, tributagiio, alteracio, lei federal, isengio, (CPMF), compra, agbes, mercado de balcho.

Despacho:

2/3/2006 - Publique-se. Submeta-se ao Plendrio. Proposi¢iio Sujeita i Apreciagio do Plendrio Regime de Tramitagio: Urgéncia

- PLEN (PLEN)
MSC 90/2006 (Mensagem) - I'odexr Exccutivo ! i

Legislagiio Citada Ea

Emendas
-MPV28106 (MPV28106)

EMC 1/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiio) - Alvaro Dias i

EMC 2/2006 MPV28106 (Entenda Apresentada na Comissfio) - Vanessa Grazziotin

EMC 1/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Renato Casagrande m

EMC 4/2006 MPV28106 (Emenda Aprescntada na Comissag) - Yeda Crusiu

EMC 5/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiio) - Vanessa Grauiotinja

EMC 6/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissig) - Antonio Carlos Mendes Thame a
EMC 7/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Arthur Virgilio‘ i

EMC 8/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissao) - José Carlos Machado | i

EMC o/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfin) - Luiz Carlos Santos i

EMC 10/2006 MPV28106 {Emenda Apresentada na Comissio) - José Carlos Machado

EMC 11/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissdo) - Sérgio Miranda l i

EMC12/2006 MPV28106 {Emenda Aprescntada na Comissiio) - Colbert Marting | i

EMC 13/2006 MPV28106 (Emenda Aprescntada na Comissiio) - Valdir Raupp B

EMC 14/2006 MPV28106 {Emenda Apresentada na Comissio) - Qdair Cunhg [ ﬁ
EMC 15/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfio) - Delfim Netto l i

EMC 16/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comiss@io) - Dra. Clair| i

EMC 17/2006 MPV28106 (Emcnda Apresentada na Comissfio) - Gerson Gabrielli i

EMC 18/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Vanessa Grazziotin
EMC 19/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - André Figgeiredol i

EMC 20/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiig) - Eduardo &eredgi i
EMC 21/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissido) - Fernando Coruja i

EMC 22/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiio) - Eduardo Azs;rﬂio@

EMC 23/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfo) - Romero Juch ] i
EMC 24/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiio) - Luiz Carlos Hauly ! i

EMC 25/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Eduardo Valvcrdeﬁ
EMC 26/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissiio) - Zonta B
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EMC 27/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Eliseu Resende i
EMC 28/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissdo) - Zonta | i

EMC 29/2006 MPV28106 (Emgnda Apresentada na Comissiie) - Zont

EMC 30/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfio) - Barbosa Neto ' i
EMC 31/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Flexa Ribeiro @
EMC 32/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Flexa Riheiro| i
EMC 33/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Fl ibeiro

EMC 34/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfio) - Neucimar Fraga m
EMC 35/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissao) - Neucimar Fraga i

EMC 36/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissfio) - Neucimar Fra

EMC 37/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissao) - Neucimar Fraga | i

EMC 38/2006 MPV28106 (Emenda Apresentada na Comissio) - Neucimar Fra, 1@

EMC 2 PVa8 presentada na Comissdo) - Neucimar Fraga I i

EMC 40/2006 MPV28106 {Emenda Apresentada na Comissio) - Neucimar Fra

Pareceres, Votos e Redagiio Final

-MPV28106 (MFV28106)

PPP 1 MPV28106 (Parecer Proferido em Plenério) - Humberto Michiles [ i

Originadas

- PLEN (PLEN }

PLV 11/2006 (Projeto_de Lei de Conversig) - Humberto Mighi]w| i

Requerimentos, Recursos e Oficios

-PLEN (PLEN)

REQ 3769/2006 (Requerimento) - Zonta_@

Ultima Acdo:

26/4/2006 - PLENARIO (PLEN)- A Matéria vai ac Senado Federal, incluindo o processado. (MPV 281-B/06) (PLV 11/06)

Obs.: 0 andamenta da proposigio fora desta Casa Legislativa néio é tratado pelo sistema, devendo ser consultade nos digios respectivas.

Andamento:
16/2/2006 Poder Executivo (EXEC)
Publicacio da Medida Proviséria no Didrio Oficial da Unio. a
16/2/2006 Mesa Diretora da Cimara dos Deputados (MESA})
Prazo para Emendas: 17/02/2006 a 22/02/2006. Comissio Mista: 16/02/20606 a 61/03/2006. Camara dos Deputades: 02/03/2006
a15/03/2006. Senado Federal: 16/03/2006 a 29/03/2006. Retorno & Cimara dos Deputados (se houver): 30/03/2006 a
01/04/2006. Sobrestar Pauta: a partir de 02/04/2006. Congresso Nacional: 16/02/2006 a 16/04/2006. Prorrogagio pelo Congressa
Nacional: 17/04/2006 a 15/06/2006.
2/3/2006 Mesn Diretora da Cimara dos Deputados {MESA)
OF n* 66/06 do SF, que encaminha o processado da Medida Provisoria n® 281/06, informando que foram apresentadas 40 emendas.
2/3/2006 Mesa Dirctora da Ciimara dos Deputados (MESA)
Publique-se. Submeta-se a0 Plendrio. Proposigio Sujeita & Apreciacio do Plenario Regime de Tramitagiio: Urgéncia .&
7/3/2006 COORDENACAQ DE COMISSOES PERMANENTES (CCP)
Encaminhada 4 publicagio. Publicagio Inicial no DCD de 8/3/2006.
21/3/2006 Mesa Diretora da Cimara dos Deputados (MESA)
Apresentagio do Requerimento n.? 3769/06, do Senhor Deputado Zonta, que requer a retirada das emendas n.% 28 e 29 da MPV
281/2006.
22/3/2006 Mesa Diretora da Cimara dos Deputados {MESA)
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Retiradas as emendas n.” 28 e 29, do Dep Zonta, face o deferimento do Requerimento n.? 3769/06.

24/3/2006 Presidéncia da Cimara dos Deputados (PRESI)
Designado Relator, Dep. Humberto Michiles (PL-AM)
6/4/2006 PLENARIO {(PLEN)
Discussio em turno Nnico.
6/4/2006 PLENARIQ (PLEN)
Matéria nio apreciada por falta de "quorum” (Obstrucio).
10/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussio em turno (nico.
10/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Matéria nfio apreciada por acordo dos Srs. Lideres.
11/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussio em turnn (nico.
11/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Matéria ndn apreciada em face da nfiio-conclusiio da apreciacin da MPV 28n/06, item 01 da pauta, com prazon enhecerradn.
12/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussile cm turno Gnico.
12/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Retirado pela Lideranga do PFL o Requerimente do Dep. Rodrigo Mala (PFL-RJ) que solicita a retirada de pauta desta MPV.
12/4/2006 PLENARIO (PLEN) N o o .
Deferida pela Presidéncia a solicitagho de prazo até a sessiio ordindria seguinte feita pelo Relator, Dep. Humberto Michiles (PL-AM),
para proferir seu parecer, nos termes do artigo 62, § 2° da Resolugdo o1, de 2002-CN.
18/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussiio em turno dnico.
18/4/z006 PLENARIO (PLEN)
Matéria nio apreciada em face da nio-conclusiio da apreciaciio da MPV 272-B/0s, item 01 da pauta, com prazo encerrado.
19/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussido em turno tnico. (Sessio extraordinaria - 9:00)
19/4/2006 PLENARIQO (PLEN)
Matéria niio apreciada em face da ndo-conclusio da apreciagio da MPV 275-C/os5, item 02 da pauta, com prazo encerrado.
19/4/2006 PLENARIQ (PLEN)
Discussiio em tumo tnico. (Sessiio ordinaria - 14:00)
19/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Matéria ndo apreciada em face do encerramento da sessao.
20/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Cancelada a Ordem do Dia.

25/4/2006

PLENARIO (PLEN)
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Discussio em turno unico.

25/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Matéria nio apreciada em face da ndo-conelusio da apreciagio da MPV 275-C/o0s, item 01 da pauta, com prazo encerrado,
26/4/2006 PLENARIQ (PLEN)
Cancelada z Ordem do Dia. (Sessio extraordiniria - 9:00)
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discussio em turne unico, (Sessio exiraordingria - 14:30)
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Parecer proferido em Plenario pelo Relator, Dep. Humberto Michiles (PL-AM), pela Comissfio Mista, que conclui pelo atendimento
dos pressupostos constitucionais de relevincia e urgéneia; pela constitucionalidade, juridicidade e téenica legislativa; pela adequacio
financeira e orgamentaria; e, no mérito, pela aprovagio desta MPV e, total ou parcial, das emendas de n"s 1, 2, 4, 6 € 7, na forma do
Projeto de Lei de Conversiio apresentado, € pela rejeigio das emendasden®s 3, 5, 8 a 27 ¢ 30 2 40. Q
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Discutiram a Matéria: Dep. Sérgio Miranda (PDT-MG), Dep. Eduardo Valverde (PT-RO), Dep. André Figueiredo (PDT-CE), Dep. Luiz
Sérgio (PT-RJ}, Dep. Ricardo Barres (PP-PR) e Dep. Henrigue Fontana (PT-RS).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Adiada a continuagio da discussio em face do encerramento da sessio.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Continuacio da discussio et turno Unico. (Sessdo extraordiniria - 19:35)
26/4/2006 PLENARIO (PLEN) -
Votagio do Requerimento de Srs. Lideres que solicita ¢ encerramento da discussio.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Encaminharam a Votagio: Dep. Luiz Sérgio (PT-RJ) e Dep. Luciana Genro (PSOL-RS).
26/4/2006 PLENARIQ (PLEN)
Aprovado o Requerimento.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
LEncerrada a discussio.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Votaciio em turno tinico.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Encaminharam a Votagio: Dep. Sérgio Miranda (PDT-MG), Dep. Eduardo Valverde (PT-RO), Dep. Antonio Carlos Mendes Thame
(PSDB-5P) e Dep, Vignatti (PT-SC).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Votacao preliminar em turno Gnico.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)
Encaminharam a Votagiio: Dep. Fernando Coruja (PPS-5C), Dep. Humberto Michiles (PL-AM), Dep. Murilo Zauith (FFL-MS) ¢ Dep.
Pompeo de Mattos (PDT-RS).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Verificacio da votagio preliminar do Parecer, solicitada pelo Dep. Ivan Valente, Lider do PSOL, com o devido apoiamento regimental,
em tazio do resultado proclamado pela Mesa: "Aprovado o Parecer”, passando-se 4 sua votagio pelo processo nominal,

2642000

PLENARIO (PLEN)




141

Aprovado, em apreciagdo preliminar, o Parecer do Relator, na parte em que manifesta opinido favorivel quanto ao atenditnento dos
pressupostos constitucionais de relevineia e urgéncia e de sua adegquaciio financeira e orgamentaria, nos termos do artigo 82 da
Resolugiio n® 01, de 2002-CN. Sim: 190: Nio: 152; Abst.: 1; Total: 243.

26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Votagdo, quanto ao mérito, em turno dnico.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Aprovada a Medida Provis6ria n® 281, de 2006, na forma do Projcto de Lei de Conversdo n® 11, de 2006, ressalvados os destagues.
26/4/2006 PLENARIOQ (PLEN) .

Votacio da Emenda n? 10. objeto do Destaque para votaciio em separado da bancada do PFL.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Encaminhou a Votagio o Dep. Rodrigo Maia (PFL-RJ).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Rejeilada @ Emenda n® 10.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Votacdo da Emenda n® 6, objeto do Destaque para votagio em separado da bancada do PSDB.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Encaminhou a Votagio o Dep. Antonic Carlos Mendes Thame (PSDB-SP).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Rejeitada a Emenda n® 6.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Vota¢io da Emenda n° 5, objeto do Destaque para votagiio em separado da bancada do PFL,
26/4/2006 PLENARIQ (PLEN)

Encaminhou a Votagio o Dep. Rodrigo Maia (PFL-RJ).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Rejeitada a Emenda n® 5.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Rejeitada a Emenda n® 17, objeto do Destaque para votagio em separado da bancada do PFL.
26/4/20606 PLENARIO (PLEN)

Votagio da Emenda n® 19, objeto do Destague para votagio em separado da bancada do PDT.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Encaminhou a Votagio o Dep. André Figueiredo (PDT-CE),
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Rcjeitada a Emenda n 19.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Votagio da Emenda n® 21, objeto do Destaque para votagio em separado da bancada do PPS.
26/4/20D6 PLENARIQ (PLEN)

Encaminhou a Yotagio o Dep. Fernando Coruja (PPS-5CJ.
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26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Retirado o destaque pelo Autor, Dep. Fernando Coruja (PPS-SC).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Votagdo da Emenda n® 24, objeto do Destaque para votagio em separado da bancada do PSDB.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN) )

Encaminhou a Votacio o Dep. Luiz Carlos Hauly (PSDB-PR).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Retirado o destaque pelo Autor, Dep. Antonio Carlos Mendes Thame (PSDB-SP).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

Vota¢do da Redagdo Final.
26/4/2006 PLENARIO (PLEN) .

Aprovada a Redacfio Final assinada pelo Relator, Dep. Humberto Michiles (PL-AM).
26/4/2006 PLENARIO (PLEN)

A Matéria vai a0 Senado Federal, incluinde o processado. (MPV 281-B/06) (PLV 11/06)

[ -Gavastar para Acompanhements ™ 7

Nova Pesquisa
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ATO DO PRESIDENTE DA MESA DO
CONGRESSO NACIONAL N° 15, DE 2006

O Presidente da Mesa do Congresse Nacional, cumprindo o
que dispde o § 1° do art. 10 da Resolugfo n° 1, de 2002-CN, faz saber que,
nos termos do § 7° do art. 62 da Constitui¢do Federal, com a redagio dada
pela Emenda Constitucional n° 32, de 2001, a Medida Praviséria n°® 281,
de 15 de fevereiro de 2006, que “Reduz a zero as aliquotas de imposto de
renda e da Contribui¢do Proviséria sobre Movimentacio ou Transmissio
de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira (CPMF) nos
casos que especifica, e dd outras providéncias”, terd sua vigéncia
prorrogada pelo periodo de sessenta dias, a partir de 17 de abril de 2006,
tendo em vista que sua votagdo n3o foi encerrada nas duas Casas do
Congresso Nacional.

Congresso Nacional, 6 de abril de 2006.

Senador Repan Calheiro
Presidente da Mesa §o Congresso Nacional
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LEGISLACAO CITADA ANEXADA PELA SECRETARIA-GERAL DA MESA

LEl N° T DE 1996.

Institui a Contribuicdo Proviséria sobre Movimentagdo ou Transmisséo de Valores e de Créditos e
Direitos de Natureza Financeira - CPMF, e da outras providéncias.

seany T T P T T TR R TP 1)

----------------------------------------------------------- YT T

LEI N2 8.981, DE 20 DF JANEIRO DE 1995.

Altera a legislagao tributaria Federal e da outras providéncias.

----- wevenier aaanesne LITIY) .

Art. 81. Ficam sujeitos ac Imposto de Renda na fonte, & aliquota de dez por cento, os rendimentos
auferidos:

§ 22 Para os efeitos deste artigo, consideram-se:

a) rendimentos: quaisquer valores que constituam remuneragac de capital aplicado, inclusive
aquela preduzida por titulos de renda varidvel, tais como juros, prémios, comissdes, agio, desagio
e participagbes nos lucros, bem como os resultados positivos auferidos em aplicagdes nos fundos
e clubes de investimento de que trata o art. 73;

b) ganhos de capital, os resultados positivos auferidos:

b.1) nas operagdes realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e
assemelhadas, com excecdo das operagbes conjugadas de que trata a alinea a do § 42 do art. 65;

b.2) nas operagdes com ouro, ativo financeiro, fora de bolsa;

a aaene Iy e ansse

LEI N° 11.033, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2004.

Altera a tributagdo do mercado financeiro e de capitais; institui o Regime Tributario para Incentivo
4 Modernizacédo e & Ampliag8o da Estrutura Portuaria — REPORTO; altera as Leis n® 10.865, de
30 de abril de 2004, 8.850, de 28 de janeiro de 1994, 8.383, de 30 de dezembro de 1991, 10.522,
de 19 de julho de 2002, 9.430, de 27 de dezembro de 1996, e 10.925, de 23 de julho de 2004; e
da outras providéncias.

-------- astas assen

Art. 12 Os rendimentos de que trata o art. 5° da Lei n° 9779, de 19 de janeiro de 1999,
relativamente as aplicagbes e operagdes realizadas a partir de 12 de janeiro de 2005, sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda na fonte, &s seguintes aliquotas: {Vigéncia)

----------------------------------------------------------------------------------------------------- wassssnss




145

| - 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento), em aplicagdes com prazo de até
180 (cento e oitenta) dias;

Il - 20% {vinte por cento), em aplicagdes com prazo de 181 (cento e oitenta e um) dias até 360
(trezentos e sessenta) dias;

Il - 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento), em aplicagdes com prazo de 361
{trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias;

IV - 15% (quinze por cento}, em aplicagbes com prazo acima de 720 (setecentos e vinte) dias.

seen aanpy wseer ases ans

LEI N° 6.404, DE 15 DE DEZEMBRO DE 1976.

Dispde sobre as Sociedades par Agdes.

Sasenbhsdesassseres 1] [

CAPITULO XX
Sociedades Coligadas, Controladoras e Controladas
SECAOQI
Informagdes no Relatério da Administragaoc

Art, 243. O relatério anual da administragdo deve relacionar os investimentos da companhia
em sociedades coligadas e controladas e mencionar as modificagbes ocorridas durante o
exercicio.

§ 12 Sao coligadas as sociedades quando uma participa, com 10% (dez por cento) ou mais,
do capital da outra, sem controla-la.

§ 22 Considera-se controlada a sociedade na qual a controladora, diretamente ou através de
outras controladas, € fitular de direitos de sdcic que lhe assegurem, de modo permanente,
prepcnderancia nas deliberagbes sociais e 0 poder de eleger a maioria dos administradores.

seon woe L PR T T T Ty Yy T P Py Y PR Y P YT
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