CAMARA DOS DEPUTADOS
CONSULTORIA DE ORCAMENTO E FISCALIZAQAO FINANCEIRA

Nota Técnica n° 4/2006

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

| - INTRODUGAO

Com base no art. 62, da Constituicdo Federal, o Excelentissimo Senhor
Presidente da Republica submete ao Congresso Nacional, por meio da Mensagem n°
90/2006, a Medida Provisoria-MP n° 281, de 15 de fevereiro de 2006, que “reduz a zero
as aliquotas de imposto de renda e da Contribuicdo Provisoria sobre Movimentagéo ou
Transmisséo 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 determinagdo contida no art. 19 da
Resolugdo n° 1, de 2002, do Congresso Nacional, o qual estabelece: “0 6rgdo de
consultoria e assessoramento orgcamentario da casa a que pertencer o relator de
medida proviséria encaminhara aos relatores e a comissdo, no prazo de 5 (cinco) dias
de sua publicacdo, nota técnica com subsidios acerca da adequacdo financeira e
orgcamentaria de medida provisoria.”

Il - SINTESE E ASPECTOS RELEVANTES

Com a edicado da Medida Provisoria 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 domiciliados 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 publicos adquiridos com
compromisso de revenda, assumido pelo comprador.

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

A proposigdao também concede tratamento tributario diferenciado para as
aplicagbes nos Fundos de Investimento em Participagbes (FIP), Fundos de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participa¢des (FCFIP) e Fundos
de Investimento em Empresas Emergentes (FIEE), cujos rendimentos ficardo
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submetidos a cobranca do imposto de renda na fonte a aliquota de 15%, para o
investidor nacional, independente do prazo da aplicacdo, 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 n&do 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 Proviséria n° 281, de 2006, introduz novo inciso ao art. 8°
da Lei n° 9.311, de 1996, reduzindo a zero a aliquota da CPMF, quando se tratar de
operagcao de compra de acdes em oferta publica, realizada fora dos recintos ou
sistemas de negociagado de bolsa de valores, desde que a companhia emissora tenha
registro para negociagcdo de agdes em bolsa de valores. A medida alcanga
indistintamente o investidor nacional e o estrangeiro, e tem como objetivo estender as
ofertas de acgbes via mercado de balcdo tratamento tributario semelhante ao ja
concedido as transacgoes realizadas por intermédio de bolsa de valores.

Segundo informa a Exposicdo de Motivos encaminhada pelo Governo
federal, os beneficios visados pela medida s&o principalmente a queda na percepgao
de risco associada a divida publica federal e a redugao 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 mobiliaria federal e a maior participagédo de
titulos atrelados a indices de precos na sua composicao, criando, assim, as condicdes
necessarias para a queda dos juros nas operagdes de longo prazo.

Il - COMPATIBILIDADE E ADEQUAGAO ORGAMENTARIA E FINANCEIRA

O § 1°, do art. 5° da Resolugao n° 1, de 2002 — CN, que “Dispbe sobre a
apreciacgéo, pelo Congresso Nacional, das Medidas Provisorias a que se refere o art.
62 da Constituicdo Federal, e da outras providéncias”, refere-se da seguinte forma ao
exame de adequacao orcamentaria e financeira:

§ 1° O exame de compatibilidade e adequagdo orcamentéaria e financeira das
Medidas Provisdrias abrange a analise da repercussdo sobre a receita ou a despesa publica da
Unido e da implicagdo quanto ao atendimento das normas orgcamentarias e financeiras
vigentes, em especial a conformidade com a Lei Complementar n°® 101, de 4 de maio de 2000,
a lei do plano plurianual, a lei de diretrizes orcamentarias e a lei orcamentaria da Unigo.”

A Lei de Diretrizes Orcamentarias de 2006 (Lei n° 11.178, de 20 de
setembro de 2005), em seu art. 99, condiciona a aprovagédo de lei que conceda ou
amplie incentivo ou beneficio fiscal ao cumprimento do disposto no art. 14 da Lei de
Responsabilidade Fiscal, o qual, por sua vez, determina:



“Art. 14. A concessdo ou ampliagdo de incentivo ou beneficio de
natureza ftributaria da qual decorra renuncia de receita devera estar
acompanhada do impacto orgamentario-financeiro no exercicio em que deva
iniciar sua vigéncia e nos dois sequintes, atender ao disposto na lei de diretrizes
orgamentarias e a pelo menos uma das seguintes condi¢ées:

| — demonstragao pelo proponente de que a renuncia foi considerada na
estimativa de receita da lei orcamentaria, na forma do art. 12, e de que néao
afetara as metas de resultados fiscais previstas no anexo proprio da lei de
diretrizes orgamentarias;

Il — estar acompanhada de medidas de compensag¢ado, no periodo
mencionado no caput, por meio do aumento de receita, proveniente da elevagéo
de aliquotas, ampliacéo da base de calculo, majoragdo ou criagdo de tributo ou
contribuigcao.”

Na Medida Provisoria em analise, é possivel identificar quatro pontos que
modificam a legislacao tributaria em vigor e que geram impacto no ambito tributario e
orcamentario. So 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 redugédo a zero da aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos nas aplicagbes em fundos de investimento em
participacbes e em empresas emergentes (fundos de capital de risco)
detidos por investidores estrangeiros;

c) fixagdo em 15% da aliquota do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos nas aplicagbes em fundos de investimento em
participacbes 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 operag¢des de aquisigao de
acdes e aumento de capital de empresas realizadas fora da Bolsa de
Valores.

De acordo com as projecdes realizadas pelo Poder Executivo a desoneragao
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 arrecadagao
estimada sera 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 perfaz uma perda de arrecadacao
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 nao incluem o impacto
decorrente da definicdo 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 Exposicdo de Motivos que acompanha a
presente MP

Visando ao atendimento do disposto no inciso Il do art. 14 da LRF, o
Poder Executivo esclarece na Exposi¢gao de Motivos que tais perdas de receita seréao
compensadas “pelo aumento de receita ja observado, resultante da ampliagdo da base
de calculo dos tributos administrados pela Secretaria da Receita Federal, acima do
previsto nas projegdes iniciais de 2006, alertando, ainda, que “a adequagao das
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receitas projetadas ao disposto nesta MP sera realizada quando da edigdo do decreto
de programacéao orgamentaria e financeira.”

Relativamente a esses argumentos, cumpre ressaltar que a apreciagao do
Projeto de Lei do Orgamento de 2006, ainda em curso no Congresso Nacional, tem
enfrentado grandes dificuldades em razdo 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 o ressarcimento, aos Estados exportadores, das
perdas de ICMS decorrentes da Lei Kandir. Assim, contrariamente ao que afirma a
Exposicdo de Motivos enviada pelo Poder Executivo, inexistem sobras de receita
resultantes de uma eventual ampliacdo da base de calculo dos tributos federais.
Ademais, a recente reavaliagdo da receita orcamentaria, formulada no ambito da
Comissao 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 manifestagbes ja permitem antever a adogdo de
significativo contingenciamento no préximo decreto de reprogramacgao orgamentaria e
financeira.

Inegavelmente, as disposicbes contidas na LRF aplicam-se
indistintamente a todos os membros dos Poderes da Unido, dos Estados e Municipios,
sendo a sua observancia uma condicdo necessaria para a aprovagao de normas
relativas as finangas publicas. No caso em tela, observa-se que ndo foram plenamente
atendidas as exigéncias definidas no art. 14 da referida lei, dado que o valor da
renuncia de receita estimada ndo contempla a desoneragédo do imposto de renda sobre
aplicagcdes em fundos de capital de risco por investidores nacionais. Além disso, as
medidas compensatorias a concessdo do beneficio tributario ndo subsistem no
contexto de restricdes que envolvem a elaboracao da peca orcamentaria.

Portanto, salvo melhor juizo, os aspectos acima suscitados revelam que
a Medida Provisoria 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 nao foram
atendidos os requisitos necessarios para que a mesma seja considerada adequada e
compativel sob a ética orcamentaria e financeira.

Esses sdo os subsidios.

Brasilia, 21 de fevereiro de 2006.

MARIA EMILIA MIRANDA PUREZA
Consultor de Orgamento e Fiscalizagdo Financeira.
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