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, O governo devera mu-
«dar, mais uma vez, a tribu-
tacao sobre o mercado fi-
manceiro—Sera a sexta mu-
danca desde a edicio do
'Plano Verdo. Desta vez, a
‘mudanca devera implicar,
basicamepte, reducio do
Imposto de Renda inciden-
te na fonté sobre as aplica-
«coes feitas no ‘“‘open’’ sem
|a identifi¢acdo do investi-
dor. Esta aliquota esta hoje
em 30% e'devera ser redu-
zida para.um patamar que
Seja compativel com a tri-
butacdo que incide para os
fundos de curto prazo ao
:{g;‘etador, cuja aliquota é de

12%.
« Depois.'de uma reunido
de cerca de cinco horas de
duracdo éntre o presidente
da Associacdo Nacional
dos Dirigentes de Entida-
des do Mercado Aberto
(Andima), Marcos Jacob-
sen, e técnicos da Receita
Federal,é do Ministério da
Fazenda, além de um al.
mo¢o que contou com a

participacdo do ministro
Mailson da Nobrega, ficou
descartada a possibilidade
de o mercado voltar a tra-
balhar com um indexador
didrio, como funcionava
anlteriormente a OTN fis-
cal,

Sobre este ponto houve
consenso entre o mercado e
0 governo, uma vez que a
inflacdo ainda ndo esta
num nivel que exiga o seu
pré-rateamento diario.
Mas esse assunto gerou
uma certa discussdo até a
sua defini¢do.

Também houve conver-
géncia com relacdo ao ta-
manho da aliquota de 30%
sobre as aplicacoes feitas
no ‘“‘open’’ por pessoas fisi-
cas ndo-identificadas. A
Receita concordou que esta
aliquota estd muito eleva-
da e ficou agravada com a
elevacgdo da inflagdo para o
patamar de 10%.

Com a inflacdo em niveis
baixos, da ordem de 3%, a
tributagdo nio sofre nenhu-
ma distor¢do. Contudo,
com a inflacdo mais alta, a
tributacio comeca a ficar

muito pesada, uma vez que
ela incide sobre a variacio
nominal. O mercado dese-
java que a base de calculo
passasse a ser ganho real,
isto é, s6 a parcela dos ju-
ros. Porém, com a falta de
um indexador oficial, essa
mudan¢a torna-se mais
complicada.

Segundo uma fonte do
Fazenda que participou da
reunido, o governo podera
conseguir 0 mesmo efeito
desejado — que ¢é o fim da
distor¢ao de uma aliquota
alta incidente sobre o ga-
nho nominal numa conjun-
tura de infla¢do elevada —
com a reducdo da aliquota.
Sem mexer na base de cal-
culo, que devera ser manti.
do pelo menos até julho,
quando o mercado comeca-
rd a trabalhar com IGP-
mercado, o governo podera
reduzir a aliquota e obter,
praticamente, a mesma ar-
recadacdo, embora esta re-
ceita deveré sofrer alguma
queda.

Por exemplo, uma apli-
cacdo de NCz$ 1.000 que te-
nha apresentado um rendi-
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mento nominal de NCz$
110,00, sendo NCz$ 100,00 de
inflagdo e NCz$ 10,00 de
rendimento real, com a tri-
butacdo de 5% sobre o no-
minal resultante seria um
imposto de NCz$ 5,50, o que
corresponderia dizer que o
ganho real de NCz$ 10,00 foi
tributado com uma aliquo-
ta de 55%, ou seja, 0 mes-
mo resultado pode ser obti-
do de formas diferentes. A
idéia é ajustar a aliquota
ao novo patamar de infla-
¢ao que estava “inchando”
o imposto indevidamente.

O desejo do mercado, se-
gundo Jacobsen, é que o go-
verno crie regras claras,
pelo menos até as elei¢des
de 15 de novembro, o que
foi colocado durante a reu-
nido.

O ideal seria a cria-
¢&o de um mecanismo que
preservasse o ganho do
aplicador, independente-
mente da inflacdo. Porém,
por enquanto, serd manti-

- da a mesma base de eéleu-

lo e a redug¢ido do imposto
seré pela via da mudanca
na aliquota.



